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5. 

1_. Intr·ocJucción 

En el transcurso de los últimos meses varios eronom1stas y/o 
aficionados a la economía han ~firmado que la economía peruana ha 
ingresado a un proceso hiperinflacionarto. Otrns, m~s cautos, han 
pronosticado el inminente deslizamiento del Perú en esa 
direccion. Ninguno, sin embc:u-go, ha sustentado seriamente tal 
diagnóstico o pronóstico. Sobre la b~5e de datos de la economía 
peruana y del an~lisis comparativo de experiencias históricas de 
otros paise~, el presente trabajo está dirigido a demostrar que 
ambas hip(Jtesis son falsas. 

Si estamos en lo cierto, existen tres razones o móviles 
principales que pueden haber llevado a los aludidos analistas 
económicos a la creencia de una inminente espiral hiperinfldcio­
naria. La primera, de orden conceptual, l1gada al desconocimiento 
de lo QLie es t.écnic,:~mente la hiper-inflación y la forma como ~;e tla 
gestado en diversas circunstancias hist.~icas. La segunda, de 
lndole polit.ica, muy probablemente vinculada a los intereses en 
pugna dentro de una temprana camp a~a política por las Flecciones 
Municipales de 1989 y Generales de 1990. La tercera, de caracter 
profesional , der· t va de una pr eocupac i 6n real frente fl 1 a 
ace.l~?r·aciOr• inflac:ionaria c;;in prec:edentP-5 en el país, en un 
int ento por lJam~r seriamentP la atenci~l del gobierno, en cuya 
agenda el tema no pareceria ocupar lugar privilegiado. Sería · 
v~lido, en este sentido, dram~tizar pronós tiros para dar lug a r a 
un debate s erio y ~ una rectificaciOn de politicas, a fin de 
intentar· evitar Lln proceso de tasas aún más e>r pl osi vas de 
incremento de precios. 

En este tr·abajo desarrn.ll ar·f:'!'mns 1 a tesis de acLterdo a 1 a cual, en 
el peor de los c~sos, en tres a~o~ podria estarse generando un 
proceso explos ivo de c recimient o de precios o hiperinflaciOn<HI>, 
ya que -en el transcurso de los últimos a~os- se han venido 
acumulando alguno5 indi c ios en t?sa dirección. F.:llo, sin emt.1argo, 
no tiPneo porqué acabar P.n una "alza ast.rcmómJca dP. pt~Hcios", 

fundamentalmente porque las condiciones para que se dé efectiva­
mente el fenómeno h1per·inflc::~cjonario -muy ra,.-·o en Amé1~icc1 Latina 
E-n el transCLirSCJ del siglo XX- !:;=.on muy cHficiles tie cwnplir·se, 
como veremos en este trabajo. 

Desaf o,.-· tun~r1amente '( d 1 i ter atur a económ). c. a ~.e ha centra do mAs en 
L1etectar cómo se acaba con la tliper·inflarión, soslayando la forma 
como se pasa de un <~ alta inflación a una hiperinflac:ión(HJ), 
temática esta última - por ahora- de mayor relevancia par~ 
nosotros ~n el pais. Int e ntaremos avan z ar en ~lgo para cubr1r ese 
vacio, con lo que estarlamns en condiciones de pronosticar la 
probabilidad de una Hl en el caso peruano. 



6. 

Desde una perspectiva teórica, el tema de este ensayo permite 
enfocar· las e~<perienc:ias recientes t1e "cl·loqLte heterodo;~o" en 
nLte~~,tro subconti nente (F'.l ane~:. Austral, Cruzt'\do e Inti) vi !:L_...EL_Vi !2. 
el experimento boliviano de lucha anti-hiperinflacionaria. 
Intentarí~mos, asi, responder a la interrogante sobre si la 
r.life:.•rencia entre procP.sos de "alta inflación" y de tiiperinflación 
es puramente cuantitativa o también cualitativa. Este aspecto es 
crucial por cuanto perm1te obtener c omo corolario la definición 
de políticas estabilizadoras iguales o distintas, seg~n la 
respuesta a esa interrogante. 

Las seccionPs del presente trabajo han sido ordenadas de la 
siguiente maner.:~. En la segunda s.e tratan los aspectos ecnnl'".•n-.icos 
generale~(y superficiales) de ·las hiperinflaciones histór·ica5, 
con el objeto de definirlas, ilustrar los comportamientos - a que 
da lugar y esbozar criterios para su an~lisis. 

La tercera e~pone el anélisis económico convencional de l~s 
causas t1e la ~·,iper·¡nflac::lón, aunque con un énfasis en lns 
perspectivas teóri cAo;:; cóntempor~neas; fundamental mente la 
controversia rec i t-r.te entr·e Thomas Sárgent y HLidi ger Dnr·nbusch, 
sin dej~r de vincularla a los célebres debates teóricos de los 
años veinte al r·esp e cto. En la cuarta se plantea un marco teór i. co 
más amplio, que inteyra las variables de la teoria económica con 
elementos "e;{traeconómic:Ds" (polit.icas, sociolé,g:ic::as, 
institucionales), enfati z ando en estos últimos como determjnantes 
básj~os de la~ 1nflar1ones e hiperlnflaciones históricas. 

Eh la quinta 
procedieron de 
China, etc.), a 
rJe precios y 
transf o rmac i ¡'Jn. 
nicaragüense. 

se esbo:?a.n los casos histór·icos Lie HI que 
una transicjf.~J11 econl':•mic:a radical <Rusia, Hungt-ía, 
fin de detectar las condicionantes de las alzas 

su ~upuestr.1 "uti.lidad 11 en el proceso de 
Lur,Jar- e sp E:-c i al ocupa el aná 1 i si s del e aso 

La sección sexta s e ocupa de los procesos inflacionarios m~s 
conocidos d~ los paises capitalistns(incluyendo el reciente de 
Bolivia) 1 tratando de explicitar sus fuentes originalPs, a fin de 
fundamentar la hipótesis que la inflación y la ' HI son sustitutos 
de la Querra civil. 

Finalmente. la sección s~tima, esboza indicadores béslcos que se 
dieron en periodos de alta inflación, · momentos ~á de 
procesarse la h :iper·inflac.:ión. Tales enfoques se aplican al caso 
peruano actu.:\1. At·,f eNplic.:it<.'lr-1?.11105 algunos rJp los eventos o 
acciones que tendr1an que darse par-a que la actual inflación de 
tres d1gitos("i':llti':l inflación") se transforme l:?n una de> cuatr·o 
digitos o mA~;. ("hipt?rinflación"). 

La biblio!]raf1n r·elevante:> se incl11ye en el Anexo. 



"Fn tiempos ,je hiper-inflación, un kilo de:> 
parJas puP.de valer mas que toda 1 a tJl ati':l 
r.tr~ 1 a f ami 1 i a y un pedazo de carnP m~r,::. que 
e\ !"'Í<"~nn de c:oJ<1. Una prostituta en la 
f~m1lia e~ mejor que un hijo muerto; robar 
e~-, pr-e·fe.r-U:olt-- .~pasar h~mbn~; no pasar fr-io 
!?"'- 11~<!:\<::. impr.:w·tante que rc.1nser-v;::;r- el honor; el 
vpstir~e estA ~ntes que:> las conv1cciones 
rJPmnc.-r-·~tlcas y comer E'!:- rr.ár,; Pt>Ce>~ar-io que la 
] 1 bt::-r·t acf" 

Ad~m Fer-gusson<t975: 282). 

7. 

l:n e<;;ta seccitx-. :F. r.:lefjnp la HI a par·tir- ele lc;s :índices 
per-t j nentF•s, ya que no qUt~'di:i el aro en 1 as e>}:pr-esi emes que s e 
vierten en el Perú si PlJa corresponde~ tasas de inflación 
anuales de 300i:, 3,000/. o ~0 .,000'%. A continLlación incluimos las 
estadisticas cor-r-espondient8s a los caso~ más estud1ados de HI en 
el si!]lo XX<subsf.:!cción 2.1.). I.Lt E' •]O pas .:1mos a presF.ntar- algunas 
de la~ ~él~brPs anécdotas que han r·platado observadores coet~neos 
de procesos hipertnflacJona- r-ius, con el obJ~to de ilustrar más 
vividament~ sus peculiares y dramáticas car~cteristica s 

<s.ubsecc:í ~T. 2. 2.). 

• 2.1. ¿Qué tas~ de inflación r:orrespc•nde a lr.~ Hl? 

Phill1p Cdga~C1956l, en su célebre estudio sobre las hiperinfla­
cione,;;; e11r-opea~ c:le Jos añns veinte\Aust:r-ia, Alemania, Hungr-·ra I y 
Polonia) y r1e los r;l.t.3r-ent;,~<Gn~cta y Hungr-íé1 JI), define F.:>l ini c ü.~ 

de tales rf'ocesc.'s "P.n el .r,es en cp.te los aumentos de precios 
exct?den el 5ü por cif>nto" y s.u tecfn:Lnaf:.l.ón "cw:mdo el inc:r·emento 
mensual c1e pr-er.t o~, cae po~- 1jebajo c1e est'> nivel y se mant t ene 
inferior a Pl c-u<:mdc1 m,..,.r·,ns pot·· un i:i.ño" (p.25). 

Aunque rernnor~ l~ ar·bitrariedad relativa de es~ c1fr~ del "50" 
-nótese que equlv.:de a una inflación anual de- casi 13,000/.-, 
observa c cwr-er:tF.~men1.e que poc:.3s inflac 1one.,; "or·c:t.1nar1a5", n·i 
siquiert=~ monlentánP.iHnPr,tP(Ps derir durante unn o dos n1F.·sesl, 
llevan a u11a t~5~ tan espect~r:t..tl~r-. 

J 
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En el Perú se acaba de alcanzar el record numérico mensual rle 
nuestra historia en materia rle aumentos en el Indice de Pr~cios 
al Consumidor -los rlat0s p~ra Lim~ Metropolit~na existen desd~ 
.1914- just.=~mr~nte en ~·l mt:~s pr:~sado\mdrzo t9B8): 2'2.6/. mensual 
~PCJt.'ln la~.:; c::ift-as ofic:ía.le~i y :26 .. bi:, dP. acltf'rr1o con le1s encuestas 
rJe Apoyo; e~;; decir, una ci.fra q\lt? PS :inf¡:.r·ic.1r-;:. la "mar·ca" eje 
Cagan en AlUD menos de ~O puntos porcentuales. Anu~lizando esas 
cifras obtendriamo5 1 respectivamente, 1053% y 1595/.; muy 
d:icstantes de la marcri anual 1je CaiJan y que, además, sólo toman 
romo referencia un mes, djffcilmentP repetible en adelante. 

El libro m~s popular rle Macroeconomía en nuestro mPdio(Dornbusch 
y Fisr.:her, 1985: 5h~) dice que "Las hiperinflaciones son periodns 
de inflacit_.n muy r~pir1;::~, superior al l,üOU'l.. anu;:d"; es der:ir, el 
equivalente~ un~ tas~ mensu~l dPl 22.1%. La última edición Pn 
inglés. de PSP. libr-n Fiñ.:.uje que, y¡.;, que "no hay una dF-!finic:ión 
pr·ecisa" de la ti~s.a (it"? infJacit.•n quE> merp;-~r.¡;~ la cal:ific:ac:té•n de 
"hiper·", (y que ~·~J]o a fjn c.1e c.hferPnciarla de la "alta" 
ín-fl.::u:iC)I"l se la trata cnmn un.;l "definici(•n eJe trabt'l.io"\.1987, p. 
651). También pJ libro m~s vendido de Economía General indir~ que 
tona HJ marca tasas super1or·eo:; al 1000 % anual <Sam~tE:>lc:.on y 
Nordhaus, 1986: 275). 

Esta per¡ueñ"' HH.testra clP. dP.finicinnE'"3 e>:hibe la re1<=tt.ividad c.1e 
tomar las tasas espPc:ific~s dP infl~ción para diferenciar la 
"h:iper·j.r,flar.:::it""::ln" cte pr·nces.os de "alt.a inf.l~tción"(sobre é~t.a véasf' 
Frenkel, 1979). En a~adidura, no queda claro el tiempo durante el 
cual debe rlarse esa tasa para ~ue sea consider~da HI y no una 
r.cJJlsecuE'.>nci a dr- un ;::- ht;Jque ocasional (uno o dos mesec; ) o 
coyuntural Ov"st a e i ncCl ¡r,eses). 

Tr:•(1n el 1 o nl.ls 1 J e va a e onsi dt-r· ar 1 o ev i dent P.: ec:.:; el 
comportamiento de los agentes económicos y la din~mica del 
proceso sociopolitico y económico lo que finalmente nos permitirá 
difer·enciat- f:>ntrt:o "in·flacion moderada", "alta inflar:jón" e 
"hiperinflación". Y es.t.~ tüfe-renr.iación, s1 se estah.lecen los 
criterios correctamente, quizés nos .lleve a lo fundamental: que 
las pol1ticas de estabiU:uu:·ión en Hno y otr-o caso nt>ligo:~n a la 
aplicación ele merJjdas rjistint¿~~; para enfn=-nt.ar la inflación. SOlo 
tiene sentidn nistinguir tasas diversas de inf.laci~, cuando los 
comportamientos son difen::.>ntes y asimismo, en consecut:onr:ia, las 
politir~s dP pstabiliz~ción. A~n més" el lector atFnto detPctarA 
que es má~ ·fáci.J Prf" ¿~rJ:ir:i1r las inflnciones mnfjerar.1as y l<:~s 
h:iperinflac:i.ones , que une. "alta infL:~t::-ión". 

Al reconor:imientn al que podrtamos llegar finalm~nte -no Jo 
sabe-mos aún- es quP neo st~olo 12- tasd cuantitativa es funt1amP-ntal, 
sino la similitud de comportamientos y l~s conseruenr:ias que 
éstos ejercen ~;obre •:'J. +uncí nnaml. ento c1e 1 .::~ economf. a. Con e.ll o 
podr 1. a suceder que hi p~>r 1 nf .l ac: i r'm en algún pai '3 correspr .. mda 
propiament~ una situación con tasas de inflarión(tPnemos qu~ 



djscutir s1 efectivas o esperadas) 
otro sólo sP la pueda considerar 
anual. 

superiores al 900% anual y en 
como tal a partir de 2000% 

F'nr el momento~ quedémonos r·on la "def.irüc.:1ón de tr·atoajn" del 
.1000% ¡je lo~ t.e>:tos r:te PCCJI'10illie\, entE-nc.henu(l que la Hl es un 
pr-ocr:>so de "complP.ta pénhda ciP. confianza en e1 lüner·oí,J.S.: 
moneda na~ional>, resultante de una subida astr-onómica de ,pr-ec1os 
y, quizás, cjp un colt=1rJso monetar-io comp.leto"(F.tall y DoylP~ 1975, 
p.9). Diremoos, r""n cot!Ser.:uf:•ncta, que un proceso de HJ se describe 
como el periodo QLie se inicia con una inflación mensual mínima 
del 227. y en que se rebasa ese nivel en los meses 
sigui entes <cuando menoos, dur-ante un semestr-e); y .!;.Lil!!ü . .fla cuando 
la tasa cae apreciablemente por debajo de esa marca<por un mfnimo 
de seis meses)~ 

fn e.l Cuadro flL'P sigue hetlioc::; r-.:m~:e~dn l~s e:~perienr:i~=-· r-.is.tr~rir:as 

conoci da<s. r.te HJ Pn el trñnscur-so r:1el nn;>sent:.P. si. gl o íN1 car-agua ha 
sido e~:clu{da dPl análisis por·que aün nC"I rosf:>errrns cifrao;.; 
definitiv~sJ. Fl cr-itPrio de1 ,ordenamiento, de m~s a menos, 
cnns:idPra Ja t:~si-1 r:IP inflar.:it.rr. mensual anLtal:i.7 . .=.dr:. m;!1s alta c1el 
pr-cr~~o ~n ~l paf~ pn cuestión <v~F.~se la columna final de la 
Tatd a 1) .. 

Nótese qt•P t"01ins e~,tnc:.• r:i:iso~. r-e<:~lE•s C"(')inc: ir.IP.n con t:Jl criter-jeo de 
Cñ1]a11, pe.;, c1er.·j r , pr-e•:H~t"'ltñr. t C~ •:;<~c; pr-r:omPdi P riP.l 5(•'l.· o m~~, (nótt=-se, 
sin embar·go 1 q•te '!<"~.::. !'tltiniE~<::> trP.c.. se encllentrF.In p['lr· r1Fhajo~ JH:"~""f'-' 

muy próxim~~ a P~a m~r-ca). Fl c riter-1n rle Dornbusch/Fischer y 
SarnuPJson/Nor·rlh<-'IPc:;, Pn c~mhio, é\f."'í:1r· pntf~m~nte n:?.stdta muy 
to~jo(22. 1"1.. rnP.nsu .=~ l o toon·,. anui1l; frentP a P.stas P.·:·:rP.r-iF..-nciac. 
histt)l"·l.ci\.::;. 1 <" ~Y.l':P.pr\~m. no incluida e>n la t.~Dli!'l, t:or-r-espondP al 
~aso argentino¡ donde -entre agosto d~ 1984 y junio de 198~- se 
tuvo une\ tac;.f-1 pr-C'lnll'"'dlD menst.•al . c!e in~=tacion dl?.l :'Zf.(con una 
m~x 1m~ anuali?ad~ de 2~40%>. 

Se obser·vr1. :?.simi.Bilifl 1 ífllié' 

vari.ablP., desdr::> un min1mn 
mAximo dP 2h m~~~sCURSSl 1 

i nvPst i gar::i t..n ~ co;on ver·P.CTHJS. 

'1 .:1 ciur a e i ón de pst as H I es muy 
rle diez mesesCHungría l) hasta un 

tF.ma r.JI.If::o at:m requi en:¿> m.:1yor-
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TABLA 1: Estadistic~ de las Hiperinflacjqnes 

------------------- - ---- -------------
P A I S O E S O. F 1 H A S T A T.fl.f:i_~___l11;_~fi~!a.~ .. --º..E __ JJ~F L AC'!_l ON_ 

Promedio Máxima 
f:'.s>.J:i. C•d.Q__ e.!J.!:!~.l.Ll-.!1'd,S' (Mes/Añol 

(1) (2) (3) (4) 

175 
H1..1nqria I I Ago. 1945/julio 1946 19,800 l. - 2. 95 ( 1 0) l. 

20 
Grecia Nov. 1~43/Nov. 1944 365 'l. 7. 90 < 1 O> - l. 

15 
Alemania Ago. 1922/Nov. 1923 ~~~ 

._'t.ii...L l. 4.23(10) % 

China 1948··-49 n.d. 2 ' 394,709 'l. 

LJRSS Dic. l921/Ene . 1924 57 ~1. • 608,825 % 

Pnlonia Ene. 1923/Ene. 1924 81 % 214,755 l. 

Bolivia Abr. 1984/AQo. l.985 46 % 25,938 'l. 

Austria Oct. 1921/AQo. 192 2 47 ~l. 3,843 % 

Hungr·i a I 1"1ar·. 192:.::./Feb. 1924 46 % 2,341 % 

Fuen:t..§ts: Cagan<1956: Tabla 1, p.26), Morales<1987, Cuadro 2, 
p.183), SanginésC1987, Cuadro 1, p.144> y FMICEstadísticas 
Financieras Internacionales; varios números>. L~s notoria~ 
incongruencias<sobre todo en el caso de los dos últimos paíse5) 
derivan de la diversidad de fuent Ps . . 
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2 .. 2. l_a HlperinfJ.¿•cl.ón en AnécdcJtas 

Los economistas y observadores contempor~neos de las 
hiperinflaciones más célebres han relatado muchas anécdotas sobre 
esos proceso~. Ellas son tremendamente ilustrativas respecto a 
los comportamientos y consecuPncias que l~s alz~s explosivas de 
precios han ten1do en las economias en cuestión y, especialmente, 
en las accion~s y el destino de los hogares de todas las capas 
sociales. 

En t:>sta subsecc:ión cnmbinal~emos libr-emE>nte varias de ellas, en un 
relato que }ds condensa para ~1 caso de la familia d~ un 
imaginario emplPado de clase media que vive el momento más Algido 
de la <imaginaria) experiencia hiperinfJacionaria en el Perú del 
año 199?. EJ titulo cJPl cuento se lo dejamos Cl la imaginación del 
lector, J1ero lP sugeri.mos tentat.ivamente el de "Un dia e:.:aqer·ado 
en 1~ vida dp Mar·tin Alim.-'\ña". Fstns pequeñas histprias 
tragicóm1c~s t1an sido adapt"nrl<~s, entre otros, de Dnrnbusc-h y 
Fischer(t987), Ferq\.lsson<1975), Keynes<192:3> ~ Samuels0n y 
Nordhaus<1986), Sieg~l {198?> 1 Smith(19A2) y por transm1s1ón oral. 

Quien 1 e::\ el rel ~t.o siguiente t~?ndrá una idea apro:-:imada del 
comportamiento y los efectos de una HI en su momento culminante. 
Due muchr.:;s consideren e>:agerada o "atJsurd.;." esta histar·ia ser·á 
una demostraci~1 más de que aún no estamos en HI. Sólo cuando 
sintamos en carne propi~ lo mismo que el señor Alima~a, lo que 
parece broma aqui podria convertirse en dramática realid~d y 
tragedia f~mi 1 i ar. Pt?ro cuandc.J esto suceda, ya serA deomasi ado 
tarde para relrse(o lam~ntarse). 

Y dicP asi •.•. : Cnmo tocios los día~;, ayer viernes la mujer del 
se~or Alima~a habi.;. salido a hacer el diario con una maleta -la 
misma con la que antes tomaban el avión a Miami dos v~ces al a~o­
repleta con veinte kilos de billetes de 100,000 intis. En un 
descuido d~ la di 1 i tJente ama rle c asa, un señor el egant ement e 
vestido se la h.:.t11a ar--rebatarlo, rlejan{jo ev1ctentementE- tiradc.1s los 
pesados fajos rl~ rltnern. 

Ya que era sáh Adn, y a fin rlP darle seguridad y evitarle otra 
desagradabl~ sorpresa a su señora, Martin decidió acompa~arla de 
compras de ahor~ en adelante. Rerord6 Pn esP momento, 
apesadumbr r1do, que 1 a semana pasada habi a , tenido que vendpr· su 
"flamante" VW de 1978 por Lln ct'lrnero(el mes ant.eriot- cambió Sil 

pi ano ele col a por un saco di:' papas>, por 1 o que teni an que buscar 
un medio de transporte<~terrori?ado, pen~aba quP pronto no les 
quedaría otr~ alternativa r¡ue tomar ómnibtls) pe:~ra llegMt· al 
Mercado Central. 
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Cuál no fue la sorpr·esa de la señora Alimaña al observar que SLI 

marido llamaba un taxi en vez de tomar el colectivo a la parada. 
¿A cuénto lP habrán subido el sueJdo a mi marido recientemente?, 
pensaba para si. Ella senc1llamente había perdido la cuenta, ya 
que -desde el mes pasado- los aumentos de sueldos se venian 
otorgando cada semana y desde hacia una semana, cada día. Y a 
partir de la próxima semana, era el rumor que circulaba, los 
aumentos se darían dos veces al dia(con lo ~ue, en a~adidura, 
tendrían que salir de compras a la una y~ la siete de la tarde). 

El señor Al. i. maña, sens:i !1 1 e a la preoc:upac i ón de su señor a y 
conocedor de las matemáticas financieras, mientras se acercaba el 
taxi, le explicaba a su diligente mujer -que de paso observaba 
atónita a la cantidad de gente en harapos que se trasladaba en 
bicicleta o a pie- que resultaba m~s barato ir en taxi que en 
colectiva, ya que éste se pagaba al final del viaje mientras que 
la tarifa del otro se negociaba ~ntes de iniciarlo. Ya que la 
.inflaci6n mensual ascendía a 419000000000000000/. -ec;táb~mos en el 
record que ostenta aún Hungría desde julio de 1946-, cada di~ los 
precios subían en algo más del 100/. y cada hora en 6/.(suponiendo 
un dia de docE:' hor·as). 

En ese proceder habla aplicado la misma lógica que ejercitaba 
todas la5 tardes aJas c1nco, en que pedfa dos cafés a la ve2 en 
el ''Haiti", calculando las velocidades relativas cJel cambio en el 
precio y del enfriamiento del café(le fascinaba ver cOmo los 
mo:z os e ,mb i aban 1 os precios de las r;Jasensas, 1 os hel aclos y lo~ 

emparedados cada cuarto de hora en los diversos pizarrines 
colocados estratégicamente en el restaurante). Esto, además, lo 
había aprendido de un tío que estuvo en el añ~ 23 en Alemania, 
donde la gente ped{a dos cervez as a la vez, e~timando el ritmo al 
que desaparecía la espuma respecto a la velocidad en que camb1aba 
SLI precio. 

Al llegar al mercado, al señor Alima~a le llamó la atención que 
hubi.est:'~ tantos automóviles lujosos en una ~ona tan pauperizada. 
Cuando se fijó en sus placas detectó que todcls eran de otros 
departamentos, de donde provenicin -esD creía- los agrirultores<no 
los de la coca) y comerciantes mayoristas(ninguno de pasta 
básica) que abast e cían el mayorista. No le inmutaba que delante 
de todo el mLtncjc; alguna ge nte como él, ,:1rmada de un pequeño sifón 
y una botella de gas eos a familiar, se apropi~ra de la gasolina de 
c:asos automóvilE"s pa,.-·a venderla a cambio c1e alimento~. 

iCómo habían cambiado las co~as en estos meses• iTodo el mundo 
al n .:>vés! La oente compr·E~ba cualquier r.:osa, aunqLte no 1 e 
sirviera para uso p~rsonal; pero pronto observaba cómo se 
cambiaban dentifricos por café, cami s as por bizcochos, perros por 
libros. Otros, los nuevo~ ricos, compraban cosas de todo tipo, 
especialmente las que con s ideraban valiosas; Alima~a s e había 
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enterado de que su piano de cola servia ahora de despensa. Hasta 
su hijo que j_ ba a CD•l•prar unos dLtl ces con su propina, al ver que 
no había otra cosa en la tienda, se comprO -había salido al 
padre- una docena de pa~ales que luPgo cambió por unos calzones; 
éstos por un sombrer-·o; - y éste, final mente, por su-:5 F.lñoradas 
frunas. 

Terminad~s las rompras, el héroe rlR nuestra historia recordaba 
melancólico cómo antaño iba al mercado con unos pocos billetes en 
el bolsillo y regresaba con la canasta llPna de alimentos, 
mientras que ahora había ido con la canasta llena d~ int1s y sóln 
regresaba con el bol~:illo lleno de com1da. Un ceb.lct-.e que sol1C:1 
costar lo mismo que una entrada al rine, ahora valia veinte veces 
más que ella(pel'"o tampoco podid paqar el cine). SiemprE> le volvfa 
,a la memor1a quP "todo t:iempn pé.15at1o fuP mejor", como le dec:1a su 
alJue1o. Mar·tfn rP.<lent.:emPnte t1atJi'a cumpl idn r.-1pPnas treinta año~. 

El qol f\f:' m~s dLtro se 1 c• eh er-on cuando -hace unos 
cobrar la p6liza dPl ~eguro adquirida hace veinte 
padre y que éste h~bia venid0 pagando f1eJmente cada 
que cotlrl'l, su pafir·e .:~p~nas pudo cCJmpr-ar un t)abanoN 

dí as-- fue a 
años por su 

mes. Con lo 

AntP.s de llegar a c~s~, a fin de tranquilizarse, se diriglO a la 
bodega de la esquina p~ra comprar una cajetilla de cigarrillos. 
Todavía le quedah~n quinientos billetes de 100,000 inti~ cada 
uno, los que puso desordenadamente sobr~ el mostrador. Qu1en 
atendi e:\ 1 os cogí ó cr::on E'l cuC'harón (e~;e mismo con el que t1espact1aba 
el azúcar) y los colocó sobre una balanza, asint10 satisfecho y 
le entrego su m~rTi.':i preferida. "Ya no cuen·tan los billetes, sólo 
.los pesan", gruñía 1"1ar·tinr. lo tt-anquilizó, sin embargrj, haber 
detectado que por primerA vez en el Perú las balanzas median el 
peso con prec i si tw •• 

Hace dos semanas hab1a salido el primer billete de un trillón de 
intis y la gente -cuando pagaba con uno de ellos- ya ni se 
preocupaba de rec1~ir un vuelto eqtJivalente a varios millones rle 
intj_s, por--c¡ue pocDs t.en.tan la tuerza suficientE> come• para andar 
todo el dta con maleta en mano. 

Llegó a!Jotadn A ~,u hoCJar y se encontró con un avl so clel dueño de 
lr.~ ca•:;a en q~.te viví;;~, SE'QLtn el cual t1P- atu.)rl!l t:>n ad~lante tendr-ía 
que pagar el al qui 1 F:'t- mensual por apel ant.adn y E:-n dól arP.s. Ya 
esto l"~ra P.l col rrtn, ":;obrE> todo que ya no 1 t? quedaban 1 os verlies 
que había venid0 adquiriendo en Ocoña -desde qu~ se inició 1<':1 
alta inflación- en Pl transcurso de los Gltimos tres años. 
En a~adidura, ya no le s~rf~ po5ible comprar la prec1ada divisa, 
teniendo en CLienta quP el dl.ferenci.~.l entre e1 t :ipo tie cambio 
oficial y"el del mercado n~gro era ya de 1 ~ 17. Sólo unos pocos 
privilegiados ten1an acceso al dólar MUr(no así él, que no 
pertenecia al partido de gobierno). 
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Apesadumbrado siquió filosofando. Si bi~n era cierto -aunqu~ 
vergonzante para un patr1ota como él- que ~n los ~ltimo~ a~os Pl 
dólar se habl~ conv~rtido ~n el único patrón de med1da y depósito 
de valor, no podia tolerar que finalmente también se hub1~se 
i.nstalAdn corno med\o de cambio en las últi(f,as seme:mas. En gener-·al 
el patriotismo and~ba por los sueJos, porque hasta las placas 
conmemorativas de nuestros héroes -en las plazas principalee de 
Lima- se las estabaP rc.Jt•anclo<aunquP trlmbién las de las Emb.:nadas, 
1 o que comper.saba Pfi algo E:>l c1r.~ño). .::.C!ué ha!J i a pasarJo, pue~;, con 
el flamante inti qu~ ya nadie lo queria? Todo e~caseaba menos los 
intis. Hasta su médiro per5onal y el dentista hablan dejado de 
cobrar en moned~ narion~l: le pasaban la factura en kilos de 
mant ~quilla y docenas d~ huevo5. 

Cabjzbajo sP. recnstó SL,tore el Ltlttmo s1llón desvt?ncijacJo que le 
quedaba<pronto se sentarla en 1~ alfombra y c1Pspués ~n la 
loseta). Se puso~ ver TVCen el preciso momento en que informaban 
que el Larco Herrera est~ba poblado de multitud~s), aprovechando 
la5 últimas horas qu~ le qu~daban par~ verl~, ya que sería el 
pr ó:d mo activo quP. iría ¿~ vencjer ¡:-oar .:'1 suf rar.Jar 1 os gastos de 1 a 
semana ent.Tr:~nte<post€~rinnm~nte tendriA que car.:t1uelear aün mas~ a 
pesar de que ya ten1~ tres trab~jitosJ. 

Lo que m~s lo entrjste~ía de esa venta era qu~ luego de hacerla 
no tendria cómo informarse de los dram~ticos ~uresos del país, ya 
que los periódico!:': r•D salían desde hacía tr·es semc01nc:c.s. Es que a 
las empresas editora~ l~s resultaba m~~ rentabiP dPdtrars~ Cl 

imprimir billPtes<los m~s peque~os Pran de 100,000 1nt1~ cada 
uno) por encargo rlpJ g~bierno. Los peruanos estaban oroullo~os de 
sus imprentas 1 r::onocedores oel hecho de que durante la 
hi. per i nf l ación lJOl 1 vi a na rje 19B::'i el seqLindo rLibro más importante 
de importacil•nes E•r.:, e] correspondiente a "blllPt.E>s "(pesos 
bolivianos) fabricarln:;. Pn el Brasil \por un mc•r1to df:' 29 millones 
de US$: 1 J. 

Tambtén Pl Presidente deal Banro rentral de Rese~va del Perú 
estaba satisfecho por L.'\ veJnc:idac1 y eficiencia CQfM:> esa rama 
industrial nacional -única que trabajaba en tres turnos- producía 
el dinero nec~sa~io para s~tisfacer las demandas del público. Más 
aún, se presentó personalmPnte ~n el puerto del Callao, cuando 
supo que un vapor trata l~ impr~nta más veloz del mundo, 
declarnnda m-c.lr,dn que~ IJr .. ac-ias. a ella, ya nn falt..,w1a el dinP-ro 
que el pais nE'c.Psltat:,M, por· lo que ahcJr·a todos pocH~n r1ormir 
tranquilos. 

M#ls y más 1 Al i mrlr'í a ~.,_. convHnt::-1 a de l d ner:PSl clacj r1e r-·est abl ece-r el 
orden y la autoridad en el pais. LP resultaba tncomprensihle que 
el gobiernp permitier~ el movim!Pnto sindical irrefrpnable; todos 
los di~s se encontraba ron marc-has dP ma~s~ros, obrPros text1les, 
mineor·os. iY los asalh':"J'S ;:~ ]i'\s tier,tias cada rios d .1as! jHasta sea 
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Pst ab;=m tornan1jn ft~br- í r: i:'IS 1 i Ya narh e pagat.a impuestos (aunque ésteo 
no 1 e moJ esL~.bi:l t.ant.ol Y hr.1sta pr-ol .i. fer-aba P.l l nck-out. 

No le gustab~n los militares, por- lo que se r-~yoc1jaha rle la 
r-ecientE> fundaci ór1 de:•. PBrt:i dn Nr1c:1 onal soci aJ .\ st.r.~, deJ fJLie c:;e 
har-1a miembr-o la semana entr-ante. Antes no le h21bia inter·esado li:'l 
politica. El evidentemente no cr-eía en el infundio que lo 
r:alJficatJa de nenfasc:i!">t~, consider;:~ndo que 1::-r-an j1.1stamente los 
comunistas -en su np:inión lo~=· Cr.\u!:;¿,ntes del car.ls pDr· Pl que 
atr·avesaba el pais- J o•,; que hat'.l:í an cnr-r-i cjcJ P"',e per-ver·so rumor-. 

F'er·o, como Martln pr·r.:1 Lln ppt~lln·t~te~ in.=üJat.íble, le volvió r·Áplda­
mente la sonrisa después de r-ecor-~ar que ma~ana Pr-a domingo. 
Ser·ía un dir.~ cliver·tjdn p.;:~r-¡..¡ su famil1a, ~ pesar- de que ya nn 
po¡j]an dar-c:.e el lujo [jp rnsear- en auto por- lns playas. s~r: ar-:la 

los 30 kjlo~ de esos bellos bill~tes anar-anJados de 50 ir1tis de 
antes y tapiZór-:ié:t l~~'· IIJCI.ltr-dtadas par·edes rjp su sala(cier-tament.e 
con l<:l c,:;,r-.::, ciP. Don r·~·tcolAs l'1ac:in Rfuf:r-.:~) y con el re:.tc;-~ t1ar-:la 
avionc1teo<:= cnn ~::us h:i. tos,.;. vr,·r· tlJ.lil".>n llegatli:l mAs, lejo!;; .••• (.1). 

( 1 > DP esté71S s:t tuar.:i. nr1to~fo e:·:tr-emas, E~l P.stud:i ar···~:e dP econon, í n c.1e~H:? 

roder rJP.sr. r· :l Di r· F.• l e ompor-t dru ent o m1 e ,~o e e nn(.)mic..: o i mp l í e i t o E·n 
ellas y, de paso.1 e;-:plj.c:itar· la dlnc~HT1ica mnt:r-rJer.:onómic ;_i rJe líJS 

Pt" OCE'SüS ero cur::o•:-.tjtl.-•• A rnat -ll:'?r'"é~ de ejer-c:ic:in rleher-ta or-denar- cada 
anécdocta, consider·ando algunos principi0s gener-~les como los que 
sP enumer· an a cr:•nt 1 nuac 1 ~~w.. En pr-1 mer· lugar·, debe::- det ect c.~r· .lAS 

dnéc-ctota~ qttf? r-etll?j,.:;~n 1 a c:nmpr-e=-ión s1n pr-ecedt;>nte~.:. c1e J a 
rJemar,c1r~ t:le eH nen:. y, en cnn~:ec:uPnci a, el trnsl adc1 mas1 vo e 
i nmed i ato ~ ti i ent="·:; , .:~e ti vn=.- y di~•l .=:1r-e~. Segundo: .::..En cuA 1 es se 
obset-v.:~ li=1 \ndr.:e~~-:ac1ór• r)er,er<1li;~ar1a'? Y qué var-iable se 
aJusta(pr-obablemente mAs al tipo rle camhio libre que al fndice 
interno ~e pr-Prios al con5uro1dor-l. Tercero, mostr- ar- que toda s las 
accionps y F-~:pert.-~tivé\~ ~-F.· yuian por- el tipo oe c:r.untJio en el 
mer·cado p..:,ri:tlelo, y .-:6mo l~ monedo'\ nacicJn.:~.l dejc.:~ !':,1.1 lugar- al 
dólar- en cuanto depó~ito de valor, unidad de cuenta~ incluso 
conto mediD ,je CC:\tnhio~ m<~s y 111ás P.l tr·uE·qllf? invacle lr1s 
tr-ansacciones diarLas. Cuarto: ~ello c:;p a~adP ~l desc~l~bro 
total de las fin~nzas públiras: Pl o~bierno no sóln ya no pu¿de 
r-Pc:auc1ar- l.mrliJP""''~íl''i fr•r-m.=:\lP"' lr1it-rH·tns P. indír-ec:tos), sino que ya 
ni siquiP-r·;:. pue-dP. ll,;;,r::•:or-c:;t? de ello'? 21 tr·,:~vés cle>l impuF.-<:>tn 
:inflacínnrWJI'J r·e~u} 1:.:-lr•t'.t:• ¡jeJ ""•~iíor·J.'"I.le. [.}uintn: F'auper-i;::.:~ctón r1e 
las cap~ ~· m.=>ctias i ha.JE-~s;. Enr .. :iquPcim·ient'ü espectac·u.i.ar de 
<'HJ r .. i r ~ u 1 t 01~ f.:?~. , e rHr,pr· r- i. ''" rd~ t."'~'" rr•n ycor· 'i !':~· t. a !S, "~F·P ~~e u l e1cl nr p~;" d P. t. eolio 
t:lpo y e)~pc:or-t."''rlon?.S. Fu-,.=dm,;-...nti"~ lF.ls ·hJentE·~-; t1e cni.m.:t<:;, 
cc.r-n1pc: i ón y desmnr· .=:\1 i 2 ... -u: i ón fJf.:>riP.t· .":11 i ~ o:=.dr.~ E:-11 1 ~ i:.\C: ti vi di-:1d 
t?C'DI'lÓITilr¿<; tr-<:'ln~;t orTID rle:• V81C.ot'e!-'> ét'lCD~q ITIO"IIi.i:?iH'ión pnlitlC:i:.'l y 
d E'~'h:\ r r .. o 1 l. o eh:" l ns "e::~ t •· f~1JH .::.m o o;" ~ F:· t r • 
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3~ Debates sobre el Oriqen de la Hl 

"L..?.Is lec-r1nnec: quP ~P i:1p~-p¡-,c1F>n ele :La 
tlj.~.tr.orl~ son las ler.::·•.nnP<:=: e·.-·traidr.~~-. dP 
1~ P~nPr•~nrid .?.~lPmRna(J.S.: de lo~ a~os 
vet nt:e): qwF~ .la h) per·1 r1'i l ~el r1n n::-,;;!.11 t;;. de 
un coldr,~o rjp1 t.1r.io di=:> r::-~mbin par·a 
aloun.-.s; CJliP F-1 f·int\nr.l.'!4.1Tlient:o 
de~i~itar1o P~ l~ tuente de los prcbl~mas 
pAr~ otrn~. l ~s l~ctJon~~ d~ politira que 
lt:::- siql''"'-•n: r.-=u,·:, rl.1iJtlnos la f¡jt:tC"'lOf-, rjp\ 
tipo He r~~~1o ~~ la clavp de 1~ 

f"StC:\t•:il.\7.i1f:"ll'"•n; t•.:u·3 r,·ty·n·~ lo ~::><-=- P.l 
equíl1br1o o,--e~t•o•tFc:f:;;ol, ::dci1n?~c'~' por 
re!'.•tricr..lr•ne~; .lP.CJ;;,~es • ·~·r · p el stock de 

dinPr-,J r• pr·r· e·1 nc'l'lhr.-:u;n.;:nto fie un 
t"'nP.rr.!lC!"'~ pr-r·s·i dt':'nte rlt'•l bi~nro cf?ntral" 
!'•nr·qbuc.;.r;h y Fi c.·,r.r-.e=•r·· ( 19Bh: 6). 

Nllest.r· iF' anP.r· dut i:i~ se:· c-ent r· .;,¡r·on en la 
comportam.1 entc•s l?.fecti vos, r1o cts1 en el 
causales, matPri~ que ocupar~ nuestra 
ade.l ante\ .t). 

descripción dP. ciertos 
analisis de los procesos 

atenc1cn de aquf en 

Esta sección tr;;,t.o1, en pr·i.n-.+::.ra instancia, las componentes 
ne-cesar·:ias pr1r~ que 5P c1é li"' hiperinflacion. Como veremo~ t-n 
secc-Iones posteriores, s1n emoargo, estas cond1cionantes 
eronómicas no ~on los elementos que explican en última instancia, 
ni las fuentes de 1 ni 13 mar~ha hacia la HI. 

En todos los ca~o~, la secuencia -no asi el inicio- haría la 
hiperinflar::ión incluye lo-=- siguie-ntes elementos inter-medios o 
finales de la c:adPna que la desata y retroalimenta: El 
desequilibrio fiscal y la Pmi~ión primaria(subsección 3.1.>, el 
"ré~;~imen fisc.:~l"<c::tl~lsec-r.:ión 3.2.) o la presión sobre la balanza 
de pagos(subseccí~1 3.3.), que son las grandes hipótesis -que sE 
complementan y refuerzan mutuamente- cuando se discuten las HI, 
en Llfl deba t. e sin f ·in <Ve<'\ se especia 1 men·te 1 a di SC::L.ISl ~~n en Cl a asen 
y Salin, 1972:299ss). Presentaremos estos enfoques 
convencionales, que poSPPn ciertos elementos comune~ permanentes 
en 1 a 1-H, pero que -a nuest.ro t~ntender·- no son 1 a fuente 
últim~<o, pc·r-· lo menCJ!", suficlPnte ¡je ella) aunque ciertamE-nte 
son elementos centróles de la cadena. 

<J.)El lector reconc•cf~,..~ lA 
anécdota<est~tir.a) Pn las 
e:-: pondrán en esta secc i <~n. 

ubi~ación CJUP le rorr~sponde a cada 
radenas causales(dinámlc:as> que se 
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3. 1. t1onetari smo 

En su versión primigenia los plantea~ientos que aquí se pres~nt~n 
corresponden a autores que, en sus estudios sobre la5 Ht d~ los 
a~os veinte, las atribuian a la creciente oferta monetaria 
resultante de déficit fiscales incontrolables. La dinámica 
pr-opiamente económ1ca de esta perspectiva sería la siQLiiente para 
el caso de la HI<y común a los más var-iados enfoques ortodoxos): 

1. Déficit fiscal cr-eciente y superior- al 15% del PBI<y mayor al 
50% de los gastos: en Alemania fue del 65%, ya en 1920-21). Este 
es provocado por múltiples factores que 1ncr-ementan el gasto o 
reducen 1 a recaLidaci tln f i se al. En años rec: i entes debe 
considerar-se, adem~s del déficit del gobier-no central, el de las 
empresas pút1l i cas. 

2. Este desequilibr-io -y aqui r-adica el énfasis de las ver-sione~ 
monetar-istas de esta casualidad- pr-ovoca una fenomenal expansión 
de la ofer-ta monetaria nominal <con lo que se pr-esupone que no hay 
posibilidad de endeudamiento e~terno o inter-no). En este ca~o 
estamos hablado de tasas de cr-ecimiento de la masa monetaria de 
más del 10 X mensual (anualizada: 214%>. Las expectativas de los 
auentes er.:onómi r:os ~e van ajustando cr·er:i ente-mente a est.:~s 

tendeonc :i as. 

3. La aceler-ación inflacionaria ligada a lo anter-ior- da lugar 
-realimentando la inflación- a: 

a) una disminución de la demanda monetaria, es decir-, se 
e~panden las compras de bienes, activos y divisas(la 
econori1ía se "dolar-iza"); 

b) .la inde->:aci6n sal.:~r-ial cada ve;.· més general y con lapsos de 
ajuste cada vez m~s br-eves(generalmente cuando se hace 
mensual y en base al IPC del mes pasado; e incluso r-especto 
a la inflación esperada); y 

e> la fijación t.1e precio~ "hacia ad•lante"(expectativas de 
inflación>, en el marco de aumentos en el "mark-Lip". 

d) devaluaciones cada vez mayor-es, aspecto que se explica más 
detalladamente en la sección 3.3 •• 

4. La ca1da dr-ástic.:~ d~ los saldos reales provoca una r-ápidc:~ 
reducción de la basE sobre la que se car-ga el impuesto 
inflacionar-io, por- lo que siguen aumentando(exponencialmente) las 
"necesidade!:!>" t1e finE1nciamiento del gob.terno. En añadidura, por 
el m1smo proceso infl~cionario, se erosionan los ingresos 
tributario:. (la pr-esión tr-ibutar·ia cae por de-bajo del 5~1. del PBl: 
Alemania en Noviembre de 1923 llegó al 1.3%). 
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5. De esta manera la moneda nacional pierde sus funciones como 
depósito de valor, como sistema para el pago diferido y como 
unidad de cuenta(e] dólar norteamericano resultó generalmente 
cumpliendo estas funciones), y conserva ónicamPnte su papel como 
medio de cambio, aunque cada vez en menor proporci~1 frente a la 
proliferacit~ del trueque, los m~tales preciosos y el dólar. 

Todo esto no trae novedad alguna y corresponde pr~cticamente a la 
visi~1 ortodoxa de la inflaciónCVéase, p.ej. Harberger, 1977). 
Paradójicamente, en los a~os veinte, los econom1~tas marxistas 
expJjcaban la HI según este esquema<v.gr. Hilferding>. 

3.2. Nueva Macroeconomi~ Clásica 

En su forma m~s moderna el proceso arriba descrito presenta 
algunas novedades y aspectos adicionales que vale la pena exponer 
brevemente, en base a los trabajos de Bomberger y Makinen(1983> 
y, sobre todo, de Thomas Sargent(1982, 1983). Para él y los 
exponentes de la -mal .llamada(Nieh.ans, 1987)- Nueva Macroeconomía 
Cl~sica<en una de las vertientes de la teoría del equilibrio de 
Expectativas Racionales) sólo es posible llegar a la inflación(y 
terminar, como caso e x tremo, en HI), cuando un pais -como ~ucedid 
e:on la Europa de los años veinte- abandona el ratrón oro. En esa 
e i rcunstanc: 1 a 1 os gob:i ernos ya no se si en ter, atados a 1 a 
exigencia de lns t~nedores de dinero a recibir a camb1o barras de 
oro. 

En el esquema tradicional el público tenía "confianza" Pn la 
moneda n~cional por ese "respaldo''; el gobierno estaba obligado a 
honrar sus compromisos y no podía incurrir en el financiamiento 
inflacionario. En efecto, las HI de los a~os veinte sOlo se 
dieron en los paises que lo habían abandonado. 

Este argumento, traido al mundo actual -en que ninQún gobierno 
puede, d~sea o necesita mantener el total de ese respaldo 
"mater-ial"- si gni f i CF.I que el "r-espaldo inmaterial" c.1e sus 
billetes y monedas pr-oviene del hecho de que el gobierno se 
compromete a una politir:a presupuesta! "adecuada" en la 
percepción dP la r.JentP. El "respaldt1 11 pr-ovendría del hecho de que 
el gobierno cargue efect1vamente los impuestos necesarios -dados 
sus gastos- para cumplir con sus prP.statar-ios. 

De acuerdo con esta perspectiva, por tan~o, lo que importa no es 
tanto el déficit corriente d~l gobierno, sino el valor presente 
de sus déficit futuros. En el caso de la deuda pública, en una 
primera aproximación, ella equivale al valor- · presente de los 
;;uper avi t gubernamental es corriente e:. y f Lttur-os;. 

' 
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Y, finalmente, el aspecto central radica en el hecho que sOlo 1~ 

"percepción pública" podr·á estimar -influic1a por el n~gjmen 
fiscal- cu~l es el valor presente de las corrientes de ingreso 
qLte respaldan esa deuda. La "percepción" y las "e~-:pectativas" de 
los Mgentes ecrm6micos respecto a 1~ política fiscal -en relación 
con el est~do de la economi~ en el presente y el futuro- resultan 
esenciales en esa evaluacibn. La CJente observa, en esa linea, 
algún indicador -no está claro si es la base monetaria, M4 o la 
deLicia pública total- qut:- refleja el "régimen de política 
monetaria y fiscal" r.lel I_:}Dbierno y adopta sus decisiones en 
concordanci ~. 

Ahora bien, para que se dé HI es necesario que un gob1erno genere 
"déficit persistentes en la cuenta corriente"(Sargent, 1983: 43) 
Qlle son financiandoc::-, ~gran e>scala con "dinero s1n re~paldo". 
Para Sargent, en contraposici~l a las versiones monetaristas, 
basta el desequilibrio fiscal persistente, desde que -aquf su 
componente de sic:o1og1~ serial- influye sobre las acciones de los 
agentes económu::os "racional e!=>" (ib1 d.). En consecuencia, para 
acabar con la H! es· necesario "restaurar virtualmente la 
convertibtlidad al dólar o equivalentemente al oro"<p.44), lo que 
sólo se loora con un "cambin de r·égimen", reflejado en una 
modificación en lct regla(el inc1írador pertinente> que sea 
"comprendido ampliamente y si. n controversia y, en consecLienc 1 a, 
con poca probatJilit1é:~d eje ser revertidu"(l98?, ;-~.57). 

Se observa, por tanto, una critica ~adical a las teorías 
inerciales de la inflaciórl(sobre las qw:o volveremos más 
adelante), pe~o también a las propiamente monetaristas. Estas 
~ltima~ consideran que la inflación no necesariamente tiene que 
darse en 1.1n ~mt•lente de déficit públicos persistentes, '5iempre 
que el gobierno administre propiamente la oferta monetaria~ 
(financlando el déficit con ahorro interno y/o externo). 

Expuesto este enfoque en términos generales, resta plantearse lo 
fundamental, el origen específico, directo e indirecto(que puede 
incluir una o más fuentes causales>, del déficit fiscal. Es 
decir, ¿qué factor-ec;;; explican el incremento del gasto pllblic:o y/o 

1 1 a reducc1 ón de 1 a recaLtdar: i ón f i se al? Aunque es común entre 
ciertos ecnnom·ist.as afirmar que e.llo se debe a 11 polj_ticas 
fiscales y monetarias irresponsables'', entendemos que los déficit 
tiscales ligados a lo~ caso~ históricos de HI radican en 
•:•mdJ.cionantes m~s pr·ofLmdas. Es decir, para ponerlo del otro 
l~~o, no se acabarla con la inflación sólo recortando el déficit 
f i ~cal < aLtnque se estime que esa sea una opción poi í ti ca y 
ecns¡ómicamente viahJe) o estableciendo un "cambio de:> reg1men" a 
1 a s~r ~;~ent. 
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t.a. NeokeynesianQs(¿Eclécticos?> 

Son varias las explicaciones que se han ensayado en esa 
dirección. La más convincente(Graham, 1930> se~ala que el déficit 
·Fiscal dP.l que habl ~bi:\meos i:H'"·r iba proviene deo un "desequi 1 i bri o 
fundamental" en 1 as CLtentas e;-~ ternas, ·sea porque 1 e estaba vedado 
el endeudamiento externo al pais en cuestión, sea porque la caróa 
del servicio de la deuda externa era muy pesada, sea por caidas 
drásticas en las e:~por-taciones, y neo c:ompensadas por movimientos 
similares en las importaciones, ~te. 

En cualquier caso, la HT es percjbida como consPcuencia de un 
tremendo e!·:ceso de dPmF\nda de divisas; la devaluac1ón del tipo de 
cambio es el mecanismo de .:~juste. Este da luqar a depr"'ecu:u:::iones 
cada vez mayores~ fenómeno que Es retroalimentado por la 
especulaci~1 creciente contra la moneda nacional <se~alado arriba 
en 3a), en una caida sin fin. 

En consecuencia, esas devaluaciones in cresc~ndo incrementan la 
tasa de inflacitn, y desembncan eventualmente Pn h1perinflación: 

a) tanto por su efecto directo(e inmediato) ~n los costos d~ las 
empresas(en func:ión a la propensi6n a importar del sector 
industrial y de la ~p~rtura de la economia), 

b) como porque ellas elevan el défi¿it fiscal y exigen, a su vez, 
emisiones prjmarias cada vez mayores<ya que la carga de la deuda 
pública externa va aumentando en términos de mon~da nacional). 

De acuerdo con 
se i ni e i a 1 a 
ciertamente Pn 

esta argumentación, sólo a .partir de este momento 
s~cuencia esbozada - arriba(de l. a 5.), ~unque 

interdependencia y reforzamientos mutuos. 

Més aún, algunos autorps(Dornbusch y Fischer, 1986> estiman, 
correctamente a nuestro errtender, que 1 os déf i c:i t f i se al es 
masivos pueden, darse v~rios a~os seguidos, ~in que des~mboquen 
necesariamente en HI; y sólo ~uando colapsa el tipo de cambio­
exógenamente condicion.=.tdo, comD p.ej. por la c:u:upación del Ruhr 
por los francesEs en 1923- se in.icia el salto ha1:ir.~ la HI. 

Con esto poseemo<;;;. t1ásir·arnente dos posiciones, que bien pueden 
verse como complement~rias, sobre las raice5 de la hiperinflación 
y tal como han sido resumidas en el encabezado a esta secc1~1. 

El conocedor de las crisis periódicas latinoamer1canas habra 
observado, sin embargo, con to~as las limitaciones que- tiene una 
estilización tan elemental -como la arriba esbozada- de estos 
procesos, que estos f ac.t.c.•res e aLisal es -tanto 1 os "déf i e i t 
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fiscales persist.E>ntes",' pasando por la "e~~agerada emisión 
monetaria", hasta los "deseqLri l i br i os el·: ter· nos fundamental es"­
son muy comunt-:?s en nuestr·o subcont i nent e y -con la ex'cepc: i ón d.E' 
Bolivia en 1984- nunca han desembocado en una hiperjnflacitm(l). 

De ello se deduce que -frente a casos reales­
duda y muchas dificultades de pronóstico 
"e}:plicación fina]" r:le la HI: ¿Por qué 
situación da lugar a inflación modpr·ada, 
inflaci~l y sólo en unos pocos a la HI? 

nos quedemos con la 
si utilizamos esta 

en unos casos esa 
en otros a una alta 

El problema analitico no sería grave si en todos los casos se 
pudiera aplicar la misma politica de ajuste para acabar con esas 
distintas tasas(y tipos> de inflación. Pero no parE>ce ser este e-l 
caso, ya que cac:la forma de .. inflación tiene mE?canismos 
propagadores distintos y, e~ consecuencia, debe tratarse con 
instrumentos de politica dif~rentes para acabar con ellos. 

Finalmente, cahe preguntarse, la defenestraci~1 del tipo de 
cambio y los gigantescos déficit fiscales, ¿de donde provienen y 
por cuántc1 tiempo deben darse par·a q11e provclquen HI? Todas e~tas 
interrogantes no est~l, en nuestra opinión, lo suficientemente 
clarificadas en los an~lisis económicos conv~ncionales de la HI. 
Las refle:-:innes de J a sec:c.i.m sigLtiente y el marco teórico más 
amplio que s~ presenta ahi, esperamos nos aproximen en algo a una 
r·espLiesta, sobre todll al aplic:ars~ a las e>:periencias hist6r·ic.as 
que anali2aremos en las secciones 5 y 6. 

(1) Por lo dem~s, se~alar qu~ la inflación es consecuencia de una 
excesiva emisión primar·ia equivale a afir·mar que una inLtndación 
proviene de excesiva corriente de agua. Si bien las tautologias 
pueden ser útile~ como puntos de partida, en estos casos debemos 
preguntamos, mas bien, ¿cómo y de donde- provino tanta agud, es 
cJecir, a _qutt:- se debe]¿, "exager-a•ja" e>:pansi~.,.-, monetaria? 
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4. Transfondo ~ociop<.!l._1tir.:o d~_!_€i2_til 

"Nunca he ~ido capaz de entender el 
desencuentro entre las explicaciones 
monetarista y sociológica de la 
inflación. Yo siempre he asumido que la 
oferta monetaria est~ determinada 
soc t ol óg i e amente". 

Richard Cooper(l) 

A par·tir de esta SE'c:ción entramos a analizar los factores que -en 
la jerga convencional- no son pr-opiamP.nte económicos. Enfatizare­
mos, por tanto, 1 as determinantes pol 1 ti e as, sor: 1 al es e i nst i tu­
c:ionales(tanto nacionales, c:on•o internacionales) que a nueo;;tr-·o 
entender están en la base de las experiencia~ hiper-inflaciona­
rias. No incorporarlos al mav·.-o teór·1co hari'a muy difícil estimar 
ni remotamente la probabilidad que se cié una HJ en una E'conomia 
concreta a futuro<como la peruana). 

Sin descartar la importancia de las variables económicas analiza­
cjas en la sección anter·i.or -junto a otras adicionales que 
consideraremos m~s abajo- e~tjmamo~ que es en la dinámica 
sociopolitica de una sociedad donde debemo s encontrar las raíces 
propulsoras de la HI. 

Este enfoqL!e "sociológico" de la inflación no es nuevo. Ha sido 
aplicado por varios ~utores<entre otros, por Barkin y Esteva, 
1982; Hirsch y Goldthorpe, 1977; Llar:h, 1987; Sunkel, 1958; 
Schuldt, 1973, 1980>. Esos marcos teóricos nos serán útiles de 
aquí en adelante para el análisis de procesos propiament~ 
hiperinflacionarios. 

Es interesante se~~lar que la arista sociológica también está 
presente, si bien muy al margen, en los trabajos arriba rese~ados 
de Dornbusch-Fischer y Sargent, espec·ialment~ para ~xplicar el 
é~<ito o .fracaso de le~ estabilización. Curiosamente en suc; 
explicaciones sobre los origenes de la HT esos elementus no 
aparecen, resLdtando metodológicamente asimétric:.o su análisis. 

Dornbusch y Fisr:her<1986: 10 y 16> señalan que resultó 
fundamental la "estabilización polític::<'\" P.n el Cr.\so del éxito 
alemán, asi como la "pre!!:'ión obrera" en el fracaso del primer 
intento polaco de estabilizacib1(en 1921). Por su parte, 
Sargent ( 1983>, al expl i c~r los é:~ i tns clc"'.c' 1 a est.abi l i :zaci ón en 1 a 

(1) Citado por Hirsch y Goldthorp(1979: 7) y Yeager(1981: 18>. 
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Francia de 1926, reconoce que los anos de prosperidad que 
sirJuiPr-cln a las rrolO>didas ele Poincaré -y que evlt<:n-on un 
deslizamiento a la Hl como sucedió en Austria y Alemanla­
r a eh caron en parte i mpr.lrt ante en "el alto grado ¡jp consensc1 
pol:!tir.o e intelectual que prevaleció en ese rT10ff1ento"<p. 62) y, 
más precis~mente, en el acuerdo conseguido entre los grupos 
soci~les respecto ~ la forma como se repartirla el peso de los 
impuestos, al igual que sobre 1~ estructura y montos del gasto 
público. F'or lo den1ác;, P.n ninl)uno c1e estos autol'"·es vuelve n 
aparecer esta di mr.:-nsi r'...>n "e;.:tra·-económi ca" en el estud"i o de las 
inflaciones, ni como caLIS~, n:i como cond·ición par·a el éxito r.:le la 
estabilización. 

En lo que siguP, distinguiremos entre dos tipos de situaciones 
fundamentales qw? propician la t1iper·inflacion. El énfasis en este 
enfoqtle radie;;~. en la e:-:plicital-ión de los intereses de clase / y 
fracci~n de cl;;~.se,/ que en algunos casos desborda el marcn 
nacional, n.tye~s conf:ii.JLtr~cir:mes e!:'pecificas y conflagraciorH?s 
abiertas o encubiertas procesan el deslizamiento d la HI. D~be 

resaltarse, sin emtJnrgo, quE" "la in·flar·Jé.m nn e~ un fenómeno 
uniforme; sino que puede ser un s1ndrome de conflicto grupales 
muy di ferent ~s'' <Mal. er, 1979: 41). 

Una primera ~ituarión de origen hiperinflacionario(represente~da 
paradigm~ticamente -rpcuérd~s~ el Cuadro I, p.7- por URSS, China, 
Hungr1a Il, Nicaragua hoy), derivaría de la hipótesis de acuerdo 
~ la cual ld HI se desarrolla en una soc1edad que se encuentra Rn 
guen .. ·a civil o~ más e~.pec.íficamPntE-~, que pretende transitr.n- t"lac:i.;, 
PI socialismo. Sobre estos r~sos se ha dicho¡ si bien sobre bases 
emplricas déhilP.s, que la inflación o la Hl era un med.ieo 
conveniente -entre otras armas utilizadas por los gobiernos 
revolucionar i. o~.- f)C'Ir· r.~ acPl pr ,.;w 1?1 prncesP r.1e d 1 srupr.i ón del 
sist.ema(seccit...rt 5)~ t<eynec::: fue muy enfático al respecto: "No hay 
med·io md.s sutil, ni más ~ P.QI.Ir"O~ de tr·é'istnn1C\r· las hases 
t-:>>~i.:¡tentes de un,:; socl.t~c1acl{ r11.1e P.nvtlt=.'C.t?r· el vaJo,- dF.' la m,•nPiia. 
fl procedimiento none torlas lAs fuerzAs recónditas de la ley 
económi e a r1e l 1 ndn de 1 a dt?.st r·urc i ~~\n, y 1 n hace c.1e mane1r a tal , 
quE' ni un o;;;.oln hombre, entre un m1lli'".Jn, es capaz ele notarlo" 
(1.(.719: 207). 

Un segundo grupn tie r·é:IS!)5ÍAlP.m.=mia, AL1str-ia. Bolivia, HunrJri';:, T, 
Jsrapl, F'olnnj.r.\), r:>>:plir.ar.ir'• la Hl ,-· Clmeo 11n sustituto.,. 1~ fJHerra 
civil., P.n IIIIFI snri.t=:-r1ad ~lt~mente convulsionadA, s,eco por· presión 
e~t~rna, seA por ~onflictos jnternns~ ~ea por un~ rom~ i n~ción ti~ 
F.lf1lha=:, bási.Ci::lllJFnti~ a r·nn~.:,t=>nJencl a de uflé:1 dr·~stlt:A reducc:1ón dt- lc:t 

cap¿;¡,c:i •L=-\d d r.,. lfllpo,-tar). ón y del pote>nci,::,.l ecCJr11~:·mico del paJ's 
<ser: e i ón 6) • 

A continuac:1ón estt~cli.r.1t· e::.:.rr,r¡ r., P.":'tos t "IO!= urupos c1e casos, tern~::-ndo 
presente· quP Pn la ba~P de las HI sJempre encontraremos una 
componente sor.jopolitic~ fundAmental, ciertamente derivada ~n 
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p-rime>ra instanc1.:. de la propia di.námic.:..- P.conómica y en 
interaccitwl mutua c.on ell~. Aunque PS c:ierto que tras cada teor·ía 
econ~tica hay un m~d~lo soriolóaicn, ést~ Qeneralmente no es 
expllcitado en los an~lisis específicos. 

Antes rle entr~r a ~llo en las 5eccionps si~uientes, sin embArgo, 
desarroll~¡·emos brevemente en ésta un m~rc:o teórico quP nos 
permita "convertir una tP-oria económica rjF' 1~ inflac.:ión en una 
que tome en c:uentn factores f\ol1tico<6".J en 1~ e >:pr·esión dP Robert. 
Gorr.lon ( 1985: s:~q), 1 o q11e mAs arlf:} ante nos pe:arm.i ti rá fundam~nt;:¡,r· 

la funcionalidad de ln inflc;citn y l.:;s dos lógicac:; fJlobalP.s 
diveroentes quP sP. puE>rlen Pnrnntrar en lc:.s P>:perienr.:ias 
h:i!';tór"ic<"s c.1e HI. 

A nuE>stro P.ntt:>ndP.r, c;orr1on { t) pe; el ec:ononn ~ta quP mejor hi'\ 
formalizado -d~sdt:> una perspectiva ortnMoxa- l~ dinámira dP la 
inflarion ,.n f?'l «•~rr.o r1P unc1 c;trcied~d c:c"nfnrrni'r1a por jnterE'sec;:; 
diveropnt'ec; hl.Pn nra~ni~"\t1nc;(y pr¡ f111gni'\ activa o P-"'Sival. Luego 
de afirmi'\r r"JIIP. "1~ rnnftr·mar-:jón de la conf:";df.m entre djnprer y 
prRrios es s6lo ~1 primer y más sen c illo p~so Pn el desarrollo de 
un.~ teoria comnleta "'ntlrE' 1.::\c:, causas de la inflación, norf1ue rlP.ja 
completamente ine>:plicada.:; las fuentes de loes c:ambioc:; en Pl 
dinero"(pp.807!';.), pronc,ne qLit?. "el nnt!ll:is 'i s de le:~ eco¡wmi'n 
poJitica de l~ j.nflo"'ción p11ede ser· rlivi.d'it1o fructiferi'\mente en 
dns SUbt.ópiCC'\S prinripale>s, la 'rJemandr:l ¡1C:.'I'' y la ' OfE't .. ta de' 
inflar..ión"(Véase tñmtJtén Mélc hlup, 1972; quP. p~:~see un enfoque 
sim'i.l<::~r). 

Más específicamentE', 
fracciones !. ciales: 

por el lado rte las exigencias de las 

"Si bien niniJÚfl grLtpo en la sociedr\d e >:plicitamente 'dP.manda' mas 
inflacitn, las pr-Psiones que se ejer-cen sobre ~1 gobier-no par-a 
que siga una polit1ca más inflacionaria, o de ~vitar que siga una 
política antinflacionarla, provienP.n de los que pagan impuestos y 
qLlE' se resisten a i ncrement.os tribut ar· i os, nP.cesar i os por 1 os 
incrementos en el g~5to<por ejemplo, en épocas de QUerraJ, los 
beneficiarios de proQramas Qubernamentales que se resisten a 
reducciones en el gasto, Jos Qrupos que intentan obtener un 
incremento en su participacitn en el ingreso nacional, y, en 

(1) La influencia Qu~ sobre ese trabajn han ejercido las teorías 
del "ciclo politice dP la economía», en espec ial en la versión de 
Nordhaus(1975), reducen eon algo sus m~ritos al sesgar su!' 
conceptos y d1straPr la atenc.:ión de ciertos aspec tos 
fundamentales, todos los que se centran ~n un QOb iE'rno "que busca 
ma>:imizar votos ". Trittar· emns dP neut.r ·alizar estt~s c1íc;torc;iones ~n 
ni.JE>'Stra exposición c1e su Psque>m~ ~n~litico · y, c:;obre todo, en las 
siguientes subs~r ~ tnn~~ en f1Ue ~P ampliA la per5p~r tiva. 



25. 

economías abiertas, de increm~nt0s de precios y flujos de dinero 
del ~xterior. Estas presiones ~onstituyen una demanda impltcita, 
a vt:"~es incluso explicita, por inflación"(p. 808; nuestro 
subr·ayatjo). 

De otra parte, la e>:pansión("e>:ager~da") de la oferta monetaria, 
en fLtnción de la respuesta clel gobiernr .. H"oferta de inflación") 
depende de varias condicionantes que reflejan el Qrado relativo 
de acomodación monetaria frente a presiones sociales especificas, 
télles como: 

a) L. a pro:-:i mi. dad de ElPcciones políticas(generales o 
municipales); 

b) La estructura de los m~rr~dos lah~rales(y~ ~ue el grado de 
riQidez dP. las remuneracinnP~ detPrmina el costo, en térmjnos de 
desempleo, que surgirfa dP.l intento por resistir la inflación); 

e) El grad0 de aislamiento del 
poli.tica; y 

Banco Central de l él pres.i ón 

d) La correspodencia e x istPnte entre Jos partjdos políticos y la 
di vi s1 m de 1 a sociedad entre 1 os ganadores y 1 os penjedores 
relativos de la inflación. 

De m~nera que la resistencia de las fracciones sociales a 
mod]ficaciones en la política fiscal, "obliga" al QObierno a 
dirigir·se por· el curso de la financiación por medio del impuesto 
inflacionario~ sohre todo en las condiciones que se expon~n en 
los párrafos siguientes. 

Con ello tenemDs un anélisis excepcional -proviniendo d~ la 
ortodoxia- de la inflaci~l(l), al considerar explícitamente los 
intereses socialPs que se favorecen, que se perjudican o a los 
que les es indiferente el proceso, como lo ilustra el propio 
autc.1r: "Para tofllar un ejemplo . sencillo, una inflación que 
evolucione sin que cambien los precios relativos de los bienes y 
en que se mantiene el salario real por medio de la indexación 
implícita o explicita, mantendría neutrales a empl~ados y 
Pm~le~dore~.. La oferta de inflación proveída por el gobierno 
dependería entonces de la fuerza política de los que pagan 
impuesto!:. respecto a los que mantit?rren riqueza nominal. Un caso 
extremo d~ la debilidad política de estos últimos s e dió er1 l a 
hiperinflación de la 

(1) Evidentemente 
la ofe~ta aqr1 c ola 
a impor·tar; nivel 
del análisis, pero 
sociopol1tica. 

los fa1:tores "E>struc:turales"(elasticidades de 
y del sistema tributario~ propensión marg1n~ l 
d~ la deuda externa; etc.) quedan marginAdos 
se supone que están a la base de la din~mica 
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ouerra civil rusa de 1918-1921, que se ju5tific6 como un m~todo 
para e xpropiar a la burguesta; en 1920, el 90 por ciento de lo5 
inQresos del oobierno der1varon de la creación de dinero"<p.316). 

Con ello estamos en rendiciones de reducir algo m~s el grado de 
abstracci~, aplicando este marco analitico -con algunos ajustes­
a dos grupos de experiencias hiperinflacianarias que a nuestro 
entender son cualitativamente divergentes y que, sin embargo, 
seria posible encuadrAr sin dificultad dentro de un marco teórico 
global común. 
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No es casual que, tanto la HI más espectacular<Hungria II: de 
agosto de 1945 a julio de 1946) 9 como la más l~rga(URSS: de 
diciembre 1921 a enero 1924) 1 se hayan dado en economias en que 
se llevaban a cabo profundas transformaciones económicas y 
sociales, en QLte se in:iciaba el "tránsito al socialismo" (1), 
pac1f)ca o violentamente. Esta SL!bser.-ri(ln recor·re varias 
hipótesis en torno a la in~trumentaJidad de la inflación y de la 
HI en tales procesos. 

5.1. Lecciones de Keynes, Preobrashenski y Schumpeter 

Todos hemo~ escuchado alguna vez la célebre frase, atribuida 
por Keynes a Lenin, de acuerdo al cual éste habrf~ declarado que 
"el medio mejor parr.:\ destruir el sistema capitalista es viciar la 
circulación" (Keynes, 1919, p. 206; y 1932, p. 77). Recientemente, 
Fetter(1977> ha argumentado convincentemente que tal afirmación 
no s~ encuentra en la obra de Lenin, quien aparentemente pos~1a 
qna concepc111n mucho más ortodm:a de la inflación<p.78). 

En un intento por resolver la interrogante sobre la proveniencia 
de la opinión de Keynes, Fetter consultó al experto en la 
materia, E. H. Carr, quierl le respondió te>:tualmente: 

"Ningún bolchevique de<:>eaba, ni planeaba, la inflación. Pero, 
cuando eso suLed1a(ya queJa imprenta era su principal fuente de 
ingresos)~ la racionalizaban ex post facto 1 describiéndola como 
(a) la muerte a los capitalistas y (b) un arlela.nto de lo que 
seria la Sociedad Comunista sin dinero. Argumentos de este tipo 
eran muy comunes ~n el Mosc~ de 1919 y 1970 .•• Keynes, en 1919, 
no tenia conocimientos especiales de Lenin; pero todo lo que 
provenía de Moscú era atribuído automáticamente a. Lenin o a 
Trotsky, D a ambl:lS" (ibidem. >. 

Con ~sto c~rr confirmaba un razonamiento que habia expresado en 
una obra anteriorC1950, pp. 260s.>, donde escribió que "se hacía 
virtud de la neces1dad y que se htzo popular la opiniórt qLie la 
destrucct órt de 1 a moneda hab:i' a si do LH1 acto deliberado de 
politir:a". Pero., mAs adelante, aparece una contradicción en 

(1) Esta expresión se utiliza. en forma laxa en este contexto, 
sobre to~o porque ambas economias funcionaban aún sobre la. base 
de mecanismos propiamente capitali~Las(incluso en el caso de la 
NEP en Rusi~, comn lo sustenta Carr, 1954). 
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este autor cuando c:i ta a Pr-eobr-azhenski me~n1 festcmdo que 1 a 
impr-enta es "le:~ ametr-allador-a del Comisar-ic:~do de Finr.mzas que 
pulver-iza el sistem~ bur-gués y usa la~ lPy@s monetar-ias del 
r-egímen .:~fin de destrLlir-lo"<l>. 

A nuestr-o entender, Carr dehió ~eguir- la ar-gumentación de 
Preobrazhenski en estP tema. Habr-ia encontrAdo que este autor­
fundamentó la posibilirlad de envilecer- deliberC~damente la moneda 
como mecanismo útil t?n la fase dP la "ac:L•mulación or-iginar-ia 
so e i al i s t a " : 

"( ••• )debemos mencionar a~n una fuente d~ tng,~sos del Estado y, 
con ello, en el sistema soviético, una tL•ent.e de acumulación 
originaria, la cual es m.~s corr-ecto situar con los impuestos, 
pero que en aparlencid y formalmente no se cuenta entr-e los 
mismos en la literatur~ p c onómica teórica. M~ r-PfiPr-o a la 
emi si 6n de papel moneda. ( ••• ) El detpr i oro de 1 a moneda que 
practicaban los prinripes feudales y nuestr-os zares, la 
circulación del p~pel moneda dur-ante el periodo SlQLtíente, 
repr-esent~ban impuestos del Estado a toda la pob 1 aci 6n, incluí dos 
en par-te los capital~s monetarios de la burQuesia. Pero cuando el 
Estado es si mu l táneamf':lnt e órgano ele di. rece i ón del p,:d s y el dueño 
de un complejt."l económico de lns más vastos, la emisión sir-ve 
dir-ectamente de c-'\nal pll!lr-a la acumLtlaciOn eocialista. Esta 
ar.LtmLtlación se opera, ora a e:~pensas de lo= ingr·esos de los 
elementos peque;oburyueses y capitalistas, ora por la r-educción 
del Foalario de los obreros y empleados del Estado"(p.125; nuestr-o 
subrayado) • 

En su paradigma("!~ ley de la acumulación socialista originaria"; 
Cap. II, pp • .l07ss.), el "impllesto inflar.ionario" contr-ibuye 
-entr-e otros m~can1~mos de exacción, más abiertos- a la 
"enajenación de un.:~ par· te del pl usproduc:to d~ la econom1 a pr-ivada 
en pr-ovecho del fondo de acumulación socialista"(p.14>, ~n un 
sisti.':'ma de "interr.amtnos no equivalentes" (p.17) q1.1e favorece al 
Estado soviético(!~ industria) a costa de los kulaks(la 
agricL.dtur-a). Véase t-'\mb·ién ._:d trat.amientr) mag:istr-al que 
Mitr~C1977, C~p. 4) l~ d~ ~ este fascinante tema. 

{})Otro autor-<DaviE:-~, 1958; c1tado por Gor·don, 1975: 807> 
atribuye una frase sim1lar aG. Sokolnikov{Ministro de Finanzas 
soviético a princip1os eh~ los años veinte>: "L" imprenta es la 
ametrallador-a del proletariado, que derriba " las clases 
adineradas". 
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Con lo que parece tener asidero la frase de Keynes, ya que el 
fondo de esa expresión c~lebre -si bien no provenía 
necesariamente de Lenin- ciertamente se debatía entonces 
ser-L .:~mente en Rusia <y no como una "e;·: cu5a" e>: post par a 
justificar el manejo monetar·io "irresponsable", como parecería 
interpretarlo Carr) < 1). ' 

Aunque es cierto qu~ Preobrazhenski no establece una correlación 
especifica entre la dinámica polltica del periodo 1921-24 con 1~ 

hiperinflacjtn de esos a~os, nosotros la podemos plantear en base 
a una frase de él mismo: 

"No hay que olvic:lar que el periodo de acumulación socialista 
or-iginaria es el per·iodo mas criticD t1e Ir.\ vida rje Llfl Estado 
socialista una ve;;- terminada la fJuerrA civil"(p.122>. C1.Jn .\1:1 que 
se podria hipotetizar que la HI soviética tuvo una componente 
adicional a la proveniente del conflicto social abierto en la 
guerra civil, a saber: la necesidad de financiar la acumulación· 
originaria. 

Casi veinte a~os despu~s, Joseph A. SchumpeterC1942; pp.294s.) 
argumenta igualmente que(2), a la toma del poder por parte de los 
~oci alistas, "Lo pr:i mero que hay que hacer· es 11 evar· a callo una 
1.nflación". Su fllntjanlf~ntación, sin embargo, no tiene la 

( 1 ' La "Nueva Economia" efe Eugen Preobr-a:zhenski \E. P.> apareció en 
19~6, pero sus principales trazos ya habian sido presen tados en 
·.tni1 articulo -del mismo nombre- en 1924. Es decir·, r>osterior- a la 
"ci.ta" de Keynes . Pero E.P. menciona(ibid.) dos artic:ulos de gran 
r-el €.>Vanc:i a p.:,ra nosotrCJs, a saber: "El pélpel moneda en la época 
d ·~ l a d i e t a d u r a de .l · p r ol e t a r i a ¡jo " y "Las:, e a usas de 1 a e a i da de l a 
c: :·t1zacitn de nuestro r·Ltblo", C:Ltyas fechas de publicación no 
e• : -.ozc:o y que pueden ser la fLiente de l<eynes. Si no 1 a fueran, 
·fi,.almente, tampoco es tan importante, cjesde que la 
fur·damentacioo de E.F·., como veremos, no puede ser i n terpretada 
com·-· una "e>:cusa" y "argumento justificatorio ex post" de una 
pol1tica no delibPrada. Aunque también es ciPrto que la 
fL1nC arnentac11~m teórica no garanti z a que SE:?a comF,artida por el 
gobierno de turno, ni que su aplicaci6n práctica sea efectiva. 
(2) De paso va le la pena se~alar que él es aún más contundente 
que l<e·Jnes: "Pues, como Lenin ha indicado, nada desorganiza tanto 
como la inf.lación: 'Para destruir l~ socie~ad burguesa d8béis 
corromper SLt dinero ' ''. Sin embar·go, no nombra su fLtente. F e tter 
enumer·a l•na docena más c.1e econclrni st as (bási e amente norteamer i e anc.os 
Y al emanes, tanto or·t fJdü~< os, como keynesi anos) que -hace unos 
pocos aRos- han atribuido la frase a Lenin •.. lo que es un 
r)omenaje mas a l<eynes y evide.-nc~ia (j¡;? su inflL\enr.:ia y el respeto 
que hasta hoy irradja. 
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profundidad (iel econom1. sta ruso (ambos fueron testigos de pr·ocesos 
de HI en sus propios paises). Según Schump~ter, en la transición 
al socialismo la infl~cibn es inevitable y útil, a la vez: 

a) "(. •. ) la inflac.iOn es inevitable(. .. ). Al no estar aün en 
sitLiac.:i6n de funcionar· el sistema soc:ialista de contabtlidat1 ,y de 
cAlculo de las 'unidad~s de renta·, el gobierno no t~ndría otro 
recurso que seguir una política análoga a la de Alemania dur~nte 
la primera Guerra Mund1al y después de ~Jla o la de Francia 
durante la revolución de 1879 ,y después de ella, a p~sar del 
hecho de que en estos t.a~-;ns fue pr·eci samc;:_.nte el no querer· romper 
con el sistema de propiedad privada y con ln~ métodos de la 
sociedad mercantil lo que impuso la inflac:ión dLlrante Lln tiempo 
tan e on si d er ab l E-~ ( ••• ) ". 

~ b) "Hay que dñadi.r, sin emt"Jargo, que, .=tdP-mtis de la necesidad, el 
gobierno tendría otro motivo para seguir este camino. La 
inflaci~l ~s de por sí un medio excelente para suavizar ciertas 
dificultades de transición y para efectLiar una expropiación 
parcial. En cuanto a lo primero, es evidente, por ejemplo, que 
una elevación drástica en los tipos mnnetar·ios ele salario ser·virá 
durante algún tiempo paré:\ evitar estallidos e1e indiynac:ión pnr la 
baja de los tipos de s~lario real que seria inevitable, al menos 
temporalmente. En cuc:'lnto a 1t"J sP-gLtndr.,, la inflación e>:pr·opi~ al 
titular· de crP.d:i.tos en diner·o e1e unr.í maner.:~ delir:iosamer1t.e 
sencilla. La oficina c~nt.ral podría incluso facilitar la cuestión 
por si misma, pagando a Jos propietarios de c~spitalPs reates 
-fábricas, P.t-c.- cualquier suma de inderirnlzaciones, Sl re<::.uelve 
al mismn • ~mpo que ~sta~ qu~den desvalorizadas antes de mucho. 
Final mentt> no hay que t"ll vi dar que 1 a infl ac:i ~m asestar! a potentes 
gol pes a 1 os t.1 l oque•:; econórni e os pr i Vi::\dos que quedasE•n en pi e de 
momento" <nuestro sutlrayacjo). 

En resumidas cuentas, l~s lecciones que se ex tr~en de lo expuesto 
hasta aqui respecto a los roles que cumple la inflación y la 
Hl(desatada deliberadAm~ntel son: 

-L~ ~~~v~da emisiOn primari~ y, con ello, la aceleración 
i nf 1 a e i onar· i e), desempP.ñ a f une: iones apr ovechab 1 es por· gobiernos 
que trAnsitan al socialismo. 
-El desli:zam)ento a la inflr=lc:ión o a la HI, ilunque no sea 
desatada concientemente, resulta casi inevitable en procesos 
revolucionarios en que el gobierno no po~ee fuentes formale5 de 
r-ecaudación dF. fondos. 
-En procesos de alta inflacjón, dado que a ~u interior fluctúan 
radicalmente lo~ precios relativos(lo que pupde ser influido por 
el propio gbbterno), pwede utilizarse para mod1ficar las formas 
convencionales de ~cumulación del capital y de distribución del 
i lr!Jr" P. SO • 



Para terminari conviene seRalar que, una vez instaurado el 
sor. i Rl i smn en Ltn pai s, a sus gobernantes ya "no les QLI~~t a" 1 a 
inflaciórdHir·sr:rHnan, 1960>. f"lás aún, c:omo lo ha señalado 
Portes(l977, p.78), "hay una ralz profundamente conservadora, de 
ortodoxia monetaria y fiscal, en los banqueros y planificadores 
monetarios de las economías centralmente planificad~s''. S1n 
embargo~ una vez m~s, si surgen procesos inflAcionar1os a su 
interior, ellos IJf:>netrEI]mente provienen dP. la conci.encia y uso de 
SUS fuerzas f)Or parte t1P deter"fillf1aCJas fraCCÍOnf?S. SúC:ialec::;(p.ej. 
1je li1 fracción jndustrir.1l rle la r.:l~9e nbrl~r·a en Polcmi,;;~ nn 1"'1at:P 
tant0 tiE-mpo atr~s}, p::.pec.i.a1mer,te como respuesta a politicas eje 
es t a b i J. i 2 a r. i ón . 

5.2. Lecciones d~ experiencias concretas 

Esta e:.q:d ir:ac1 ón de prnr-er;;os de HI r.;par·fmtemente E"S evidente, ya 
que en un :inicio la única ft::rr·ma "realista" ele finanr.:1amiento del 
gobie,.--rieo -en el m.;~rco del conflic:tn c:on l.=; clase capitalista, en 
la ciudad y/o el camro- era el impuesto inflacionartoCaun q ue éste 
pudiera llega r a recaer princjpalmente sobre la cl~se obrera). 
China<1945-49) y NicarAoua(lq79 a hoy) s on los e j emplos m~ s 

claros de esta casi in~vitabj]idad. 

C11<'1ndo la Revolución tr1 unfa rotundamente 
externa es compens~da, es decir, cuando no 
civil, r:omo en el caso de Cuba, ello 
refl~j~rse en la emisión primaria. 

o c uando la amenaz a 
se desata la guerra 
tampoco tiene porqué 

Pero vale la pena detenerse en el caso de Hungría que es m~s 
complejo que los anteriores y que, por ello, otorga lecciones muy 
interesantes. 

A raiz de la guerra y en el periodo inmediatamente posterior a 
ella(\), Hungria había perdido 40% dP su potencial productivo y 
se estimaba que su PBI no llegaba al 45% del nivel de preguerr a . 
l.ogr;:,do el armi<.=ti.ci.o, los ht:mgaros se comprome-tieron a r:lr..i<.=, tipos 

·-----·----------.. 
(J) L~ libet-rKH~n dP Buc1,:cpest fue · muy dura(entre octubre di? 1944 
y marzo de 1945), perdiéndo~e inst a laciones productiva s 
masivamente, tanto durante l<1 re:-tirada de los alf.::'IT! rHlPc.(qtnenes 
~estruyeron in s talaciones estraté~icas en su retirada, pn 

espec ial las l:ínPi1S férn::~¿~s), C(-•rno por· el P-jército sov:iét1co\que 
tenia derecho A JlevarsP-todo el equipo productivo d~ propiedad 
de los alemanes ; y termin~ transladando también todo lo que era 
dp fabr-icación al emr:m .:.1l. 
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de ragos que post~riorment~ resultarían fatales(~} equjvaler ~ 
más de un terclC." del Q~~t:o püblic:o>: rf"f)araciont<>s por US$ 300 
millones<gran part~ tr~n~ferida a la URSS> y los costos de la 
ocupac:ión(y tr~nsportti de 1ns alrede~or de 600,000 soldarlos 
soviéticos). Si a ello le añr-di.mos los qasto!S ordinarios y los 
d~ficit de las empre~~§ p~blicas, tenemos qup los impuestos no 
llegñrt:'n a r.:Lthrir 1,1 el 10'% di? r.\quellos. 

~n las elPccione~ dP 1945Cnoviembre> el partido de gobierr1o había 
alc~nzado el 60'% de los vctosi respaldado por una amplia mayoria 
en la Asambl~a Nacional. La coalic1bn de uobl~rno<incluído el 
Par·tido Comunista) tt: .. n1r~ \.Ira ampl10 nroyo pf.)f"ll.llar. En añadidur·a, 
Hungria ya había tP.nldn une1 e~:per·)encia de Hl previaísl b.ier• 
vE-inte años atr~s> y lr><:' que dirigían el Bancu C~ntr·al tenian 
conciencia Que l~ pnlttic~ d~ descuentP d~ lu~ bono~ dPl tPsoro 
para 1inanclr.tr· ~1 Qr-r.tn CIP.fic1t que tent.r.n volve-ría a culnnn¿~~r en 
una experiencia ~\nnla...-. Of.l lo C"JUP. cabria preCJuntar: .por qué no 
fue posjble ev1tar ~~t~ nu~va HI? 

La explicRción maM sensata parecF radicar ~n lA falta d~ 

sober ani a dP HunQ~""Í a, (1Pst1e que -pro la mayor t a de asuntos- 1 a~ 
decisiones guberndmPntales debtan tener el visto bueno de la 
Comis:i6n Aliada c1~ Cont.n)l (domJ.narla por lt:1 URSS, en c:nncorr..1ancla 
con el Ar:t.terno r.IP. Yal ta). S:t biPn ésta inte.>rvenia 
fl.tnclclmentalmP-nt:P P.n r.:uE~stione~ de poJ.itica extP.rlc:,r·, también tuvo 
influ~ncja sohre l~s pol1ticas del Banco C~ntral, a cuyos 
fLtnc:ionar1os no 5•:! lP.s hi ;,: o r:asu ante 1~ ame.>né:l"Z~ de una 
repetí el ón de 1 O!> ~vento~ de 1 ns años vPi ntP. !!lil r'o se segLii" a una 
polltic¿~~ físcdl sens.r.\t~. J)eo ahí f!ue, finalmente, el gC'IbiPrno no 
tuviera otro r~r-11rso QUP. recttrrir al impLiesto infll'lc:lonaricCsi 
b1~n c:-e conocfc;r. ~u~ cnn~.-'-C\.Ienrids). A pc:.rtir del 7 de mayo dP 
1947 el goh1ernro<que yil tenia grar. influe>ncia sobre el Banco 
Central) nombrO un rotr.l!>~r\n para que A~PlJt.lrara el cumplim1ento 
de las polit)cñ-s rJel qotnerno en Pl f.cCR, C'lUlefl oht.uvo talec;. 
poderec; que pr ~ct i e ~mE-rat~ e-t-c. el bctnq1..1erc r:entrd 1 • 

En conc1Lisitlf1, "!:';i lnPr• Ht.tfHJr·-r.=~ tF.nía estillbilidc.d polit.u::.a, en . el 
!;entidn que un p .;wtit:ln comr.mdat>a la m,!\yorie. P.r. el F'é1rlament.o~ el 
ni.vºJ te~n deprirr!'ir1o dP. c:q1 lnl]rP.so nacional F-n lq44 4 1945 y 1946 )' 
el h~cho que las •cciones de los sov1éticos indicaban que ellos 
querian inflación, hjzn muy rllfíci1 qu~ cu~Iqu1er qob1ernn 
incrementara sufic:Ser1tf."me>nte los Imoue!=.tr.Js p"'ra cubr·ir los 
gastos"(Bomberger y Mc.~. 1nP.n , 198:~~ . p.t-307; nuP"iitrc suhrayado). 

Esta es la prilli~r~ v~~ nue leo Jna ~flrmacSOn, aparentemente 
sustentc~rir:l, en lo~; ':'JIIP. r:.~ 1nt:.Jica que la inflación ha r;ido 
utilizada conc,entenat"!nt.:- e-n una situacion e'!peac1fir.:a para ava'lzar· 
más rápidé<IJ•ente en lr~ transformdción del Sl5:>tem4'!1. Los auton:~5 
llege~n a af:lrmar que este método fue aplicado deliberada~Re>nte -a 
der-ir de algunos- en el c.:.so húrH;Ja,-o, for;!:é\ndo a la HI a 1in de 
alcanzar el obJetlvo politico de destru1r a la cl~se media. 



apreciablemente los términos de intercambio campo-ciudad), 

En mayo de ese ~~D s~ inicia el embargo impuesto por Reagan. Los 
EEUU absorbian Pl 70% de las exportacion~s nicaraguenses 
(principalmente café), que de entonces en adelante fue adquirido 
Pn parte<sólo el 50%) por la URSS. 

Es entonces, cuando el gobierno toma conciencia que debe ir hacia 
políticas económicas "gral1ualistac;"(más que de choque) a fin eje 
suavizar los impactos sobre la produccion· y la distribución del 
inqreso<y para evitar- el "desequilibrio social y político"). Con 
ello rer.:oncKe :implicitamE'nte 1.:1 necesicL"\d de i.D):at.:itucional:i.zar la 
alta inflación en el paí~(con lo que, ciertam~nte, asume el 
riesgo de -a consect.l~nc:ia de un choque c.1e ofF.rta- caer en una Hl, 
como de he~ho sucedió posteriormente). 

La insolvencia de Nicaragua es un hecho en 19A6<~~o ~n que el PBI 
por habitante lJega .:11 nivel que habJa alcanzadn treinta años 
antes). Ello, sin embargo, no debe sorprender si se toma en 
cuenta 1 oc; costos que se 1 e impusieron <por ene i ma de los erTor es 
de politice internos). De una parte, la gu~rra sign1ficó -entre 
1980-86- la muerte de 45,000 personas y una pérdida material de 
2,821 ~1llones de US$(si le a~adimos los de 1987, el monto 
asciende a US$ 3,600': ¡El equiv;:.lent~ al F'Bl de un nño~). En 
1987 el 40% del presupuesto nac1onal está- nsignado a la 
guerra(para 1988 s~ ha presupuestado el 5q%). De la otra, la 
huída de capitales P.n f?SOS años f11e de LIS$ 541'. Finalmente, las 
exportaciones rAyeron de US$ 650'en 1978 a sOlo 260'en 1987 (sólo 
una pequeña parte es atribuible a la caida de lo5 precios ). En 
1986 se devalú~ ~n 2,600%(1987: 1000%>. 

Nadie puede sorprendersP que en un contexto asi pueda surgir la 
hiperinflaci!'.>n, que parr:~ 1987 se calcilla -según la fuente·- entre 
800% y 3000%. En dici e mbre del año pasado los cortes de Pnerg1a y 
el ci~rre ~e f~brjcas son ~ventes cotidianos; la gasolin~ 

escasea (la URSS r· ecor tó sus en vi os dP. petróleo en 100,000 
toneladas, a 300,000; y las dificultades de l o s demés paises del 
CAMEles :imp:idib CLlbrir sus cuotas>; In sPquia les sigrnfl.có US$ 
lOO'menos de producción; li':\ econo111ía informal 1:1celer.::\ba su 
crecimiento; el trut?QLle se · fue qeneralizando; etc. Los 
"contr·c1s" Calr·edednr de 15,000), que ~~~ce tiempo t.enic:\n cc-onciencia 
qLie el Talón de Aquiles del r·égimt?n era 11 la economía", 
incrementan sus ataq11es a torres eléctricas, puentes, carreteras, 
depósitos de rombustible, ~te. 

, 
En enero de 1988 <\parecen los primeros billetes de 100,000 
cOrdobas (un i:"\ño antes el b i 11 ete rJe mayor denom1 nación era el de 
::;oo cór·dobas. > 1 · · 1 J y an,enaza a QLierra r:1v.1.. 1 n nuevo paquete 
econOmico(con car~rterfstic~s similc:\res a los choques 
heterodoxos; Lopes, 1986> es implefTlentadll en febrer·o de este año: 
1,000 córdobas viej a s hacen unA nueva; el t1po de cambio sP 
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devalúa en 80% y se f1ja·en 10 nuevas córdobas por dólar<un mes 
después ya est~rla en 50>; recorte del gasto público; aJuste de 
salarios: y conqelacion eJe precios y remunerac1ones de ahí en 
adelante. 

En pocas palabras, seria ingenuo creer que en Nicaragua el 
~obier·no haya "bLtscado" la HI. Oueda claro, por el contrario, que 
fue la multifacética agresión e~terna la que gestó ~sa HI<sin 
e~cusar manejos equivocados del gobierno, pero que sOlo peuden 
explicar una mínima proporción de la crisi~). Para acabar con 
ella, se requiere cumplir con dos condiciones: Terminar la guerra 
y asegurar un fllljo de crédito externo equ1valente a US$ 1,000 
por año durante 1 os pr·6~: i mos tres nños: 

¿Quién entonces bLtsca e>:pl1c i tA!lleratl? 1 a HI? Aparentemente sólo 
determinados gob1~rnos o fracciones capitalistas. De hecho 
poseemos información de rJos situar1c•nes históricas en'que este 
"método" fue aplicado a c:oncienci~. 

El uno, proveniente de la Alemania naz1, que intentó inundar -a 
i nst anc i as de Hjal mar· Schacht, e1 mismo que acabó con 1 a HI r.le 
1923- Gran Br·etaña con libras esterlinas falc;Ificadas. El otr·o, 
més indirecto, durante el regimen de Allende 2n Ch1le, en el que 
se procedió a conseguir el mismo obj~tivo a tr~v~s de otro5 
métodos que fin~lm~nte llev~ron a emisionps prim~riAs fabulos~s. 

En la misma línea se encuentran los casos rlP Portugal (post-1974) 
y el arriba rese~~dn de la Nicaragua sandtnist~(única de las tres 
nombr~das que ~fPctivamente tuvo HIJ. Véase, para mayores 
detalles sobre este caso, Arana, Stahler-Stolk y Timossi (1987>. 

Paradójicamente, entonces, parecería que la receta de 
Schumpeter<par~ instaurar el socialis~o) o la advertencia de 
Keynes<respecto al peligro del comunismo) sobre los usos o 
consecuencias que puede ten¡;:;r la devaluación monetaria, ha sido 
usada únicamente por intereses o gobiernos no socialistas, sea 
porque estuvieron en guerra entre si(y a fin de debilitar la 
economia del enemigo>, sea porque -desde fuera- intentaron evitar 
la marcha de a:tgún país al socialismo. 



6. El "dilema" entr~ ouerra civil e hiper1nflar1ón 

"Los <~umentos :i nr:ont rol ;¡¡dos ele prec i ns 
surgen fundamentalmente de conflictos por 
1 a n~part:ición del prodL\cto. Tienden a 
mostrarse~ primero en ~ectores de precios 
flex ibles como los ~limentos y los servi­
cios, pero se propagan al r~sto de la 
economfa mediante \a ind1z~ción. Los 
conflictos pueden pr~sentarse entre 
el ase~. soc:i alps de un m1smo país, o entre 
el pais y el resto del mundo." 

Lance Taylor(1987: 156>. 

Las situac:innes que> é:lnc:\lizaremos en esta c.:.ecciOn -respecto a las 
rese~adas en la anterior- son m~s relevantes para nosotros hoy en 
di a en el Per·,_:¡, ya t¡Lie cor·responden a gobiernos que actúan dentro 
de la ~bita capit~lista<l>. 

Luego de explayarnos sobre algunos princ1pi~s y reflexiones 
generales, en las qL1e resumiremos brevemente las lecciones que se 
desprenden de las e xperiencias de HJ en 1~ Europa de los a~os 
ve1nte, bten documentc:\das en la literaturcd6.1.>, pasaremos 
posteriormente al anál1sis del caso boliviano(6.2.), ma'f> prbximo 
al nuestroCy probabl~m~nte único, como vPrPmo~). Para que sed~ 
HI en el Perú, entendemo~, deben darse combinaciones de esos dos 
grupos de experiencias. 

< 1) Aunque son ffi\IC:has las sorpresas que puedP-n presentárse en el 
Perú, estimamo~ que e~te gobierno no está intentando, ni 
intentar~, una sutil trans1ción ~1 social¡smo(con lo que las 
lecciones de la ~~cc1~1 anter1or no ser~n út1les para nuestro 
pronb~tica de la s~cción final). 
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6.1. La HI CDii•l' <-u!"tttoto d~ leo gue-rré\ ClVll 

SuperttCldlment~ tl d l)llHH1•:i, Llr• Estado ''compl:'1Clente" f!5tt. a la 
ttrlSt=: Lif:' l.lt"'l pr¡·jcf:o.:: (l r,lpt?rinfl.::tcic·n··tr'lQ. t-·r~Vtf:<no:1o 1::1~ Hl de lo~ 
,"'lii)S Vl"lrttt->~ ~~n 1'119, t~~YPf."~ P~-C"f.Jh)::t q41t~: 

"En los u.lti111DS lrlrl1M·-.n1c•""· clf.? la qu¡,:;.rr· ~~ tc1d0!:> .lc:oc.. Gc·hi er·no!': 
b~liQPrantes reAlj74r~n, por necesidad o incompPtencia, lo nu~ un 
bol•hPvJque huhrPr::t h~rhn ,nt· pr1f·i.nn-=tl1i:t''H-"'rlt~. At:tl"l e.litlf"r1, cuando la 
c;¡ue-r-ra estt. ya term1 ni:\da. n•t.•ct-.o~ c:IP. t••ll l"'~ crJnt i rn·tr.m, por 
deb1lidad, l~c, mt-:-m.-•:., r . orr-•·~·lel:>~~···· f·· :¿,:·7: ru.ttt~tt' l• <;Ltbr·."\yadcd. 

T,..J c1et•lllr1eH1 nc• '=='" t1 '-l' t-'-tht.·•!-tti)n, r1~,·,trn L1~j c.par-;,oter ciP 
f]otuerno -e-rr y p::~r~ ( · " .. ,, e~~r•trr. fl.- ,,r, crntp:t"t:o tfllly te"Spt->r:lal. 
F.o qen~r.:\1 <::-E t . r:4t .. ciu .. ,.. •Jnh ,:...--tfo Ql•~ ,._,.. '?l"tCIIt'·ntr.:o entrE- ln 
e~pada(r1e spr· liPit'-t•P"'t(:'l'l'· pr.r e l<:;•~ -:-.,·c·nr•rr.Jc.:. t• r.•fE>rt;\ dt": 
tl1f}ar:i Ófl} y 1 :'! f'~rFrl •,rt:-pt ~·C.f"~nt •f1-t pnt 1 etO: ('' 1:-_.l nnf-Jc l•t ,,_.t=-fl'"\t-llt~.: 

c1e la~ cl"St~:':· .:;,, 'd C• ,1t:.'ol, .. .- , , ·¡~ ,1~ 111t .. r.t(n•. ¡·.¡,, pc.c. ... ..-
r.dt~rnat.lva<:: Vt~t.dt~~; (1.:> fTi,...dt ::V11) plC1:_7Co '1 c¡",Jp ;..t1roét, pe-r-a 
e-:c.abulilr-se ,,,,. .. ,,~rlt4tnt~!lnu•·ntp '! sr:-ol1rev1v1r pCilítlCélmt=·ntf-o, a 
merlid;;;.o;: d~:~ rr•• ·1-o pJ ~~··• q1 .tt-:- .:lo::> tco;-Jos modr;s acab ... ~r~n ro•·· F-1 f." .. n ••n 
'.1 o3P5C• nc• mu¡ 1 2"1rqo 

Fo,.t . . :\ [lft--r;.\r-lt=-r:lc1d n••lr ·t 'l i.oil qiiP. c. p e.-·pr·{'O~~a to:'n '"'1..1 inr"o:'cp~c:ldr .. Hi dP. 
("J':"!COIP.Ct. éH"" lc1c flllf•Lit:!~t("l~: r ·Pill1P.f'"Ji10S parr.. <;ill Q~'!t oi ~1'"1?-Cla!'-nti?-· lo 
ot.oll•.•.:,; •-ec•~~'""f"'~'"" ~\ )II•P\~1-'oo::.tc; infl.:-ít.::ioneH" l.U (f'o':'. dF-t : lr . a un 
lll•l~uPc:.to 1mpJ !rit. rol , t'll'l\l: t• mÉ-lc..do t..:¡UP le- JH'<'r" lflltt~ »t•t"·r· l:·vJVl.Y" a lac:o 
pr·~~~ one<:>\tntt:-r .. ,-.e, y E-' ': tt:orn~s} . 

E~"t. ~ .. lf.rfJ~rnO'->c.• c1.,.tlr"~dc:.c-•ñr,", rC"•tltC• Vt?yrtt:-~(1cr~4. p. 4··,~ hi-1 
cr.J 1 t l cano .,.. ; l '""' ,,...c-.t.f• 1 r.+ i d e 1 ~,,-.ar 1 •"l, "ro~ un •l•~todf'• conde:-nad.-·, 
¡.:Ot.""rt• !:'ll E>flC<:<(li"t t.CI .. t'1 < &Prt:o l'l'nto. ~1ette c,oer dc:lmttlda. Un 
l]r.tt•J t=-r r•C• pur~rit? VJ v 1 r pnr e-!:.t~ m~ril o c u .. v,¡Ju r-,o pueüt? vi v1 r · de 
otrr·~ Es lr1 ·fnrme. c1r- trlt··l.•1é.tf.lCH1 qlle ~~ f"l"it)}lro pn r: upntr;. m~c; 
diflc1J de f.:1Véldtr· e \IH"ll..t'::>ro Pl qob"IP.r-rlcl rfl.tlfl! rl~h\1 puPde t)r'•r·er­
rum¡:dlr. r~ u .. :mc1o no Pttc:-':1~ r-. .~rer r·t.,mpiir n"'cj~"(p.3"7l. 

Fn sr.-qundc.l lUIJ.;ir~ e;,,.. c;.r.t~f-~ q11P ···tü~.t~~·ri.c~ y t..-4!lric,:.~rr,¡...nte- lii s Hl 
SólO <:;UI"'CJE:f"l P.•• \.111 f"'Y Ot::~"' !>-1"• -t:\.IP nr• I"IP.C l:''o;..~r li:iniF--I"It f-' H•C.C1ttr é~ de l t'l 

r.0rhe- ,:, l.;;1 m.::.ñ"'lli'- ¡:¡nr F-<1 rtta.l l.~ sor:}P.r·I<H.1 e,..:-~;.. "c1esc-ompnnlPnr.1r-." 
\ i. trr·¿1J mentP. c:oi t.•\ fon 1 ~,-,-¡· ·'1Rrl•r tt.F.· ( .:• 1 n 1 "'rr)l"' t1P tr·e!'-'o ,-, ru.:lt ,.-.:.-, y 
1'"1-'\,=:to.• r11,!,c, añt•!:"- c1~o• ll"\llvlll:O::illr.P..:. <=-.nc-~..-dF- t= . • t•comn pi'"PI'"Pqutsit-c:o' . Fe; 
dl"-ctr· , se tl"r.i":, ,,.,. 11r<c. c:T•mpleaj.~ r:Cof"tf4qu~"MC'lt~' soriop(.)litlc~ '1 
.::aconiothtCét ..,,-, Ct'tf" Clt'•J.lllf) rl._. fllf"tClf'U;.r \~<; lnor;tjtiiC"l011E-l:; l"'f& 'lit'=• C.: P 
dlSliPlven 1.1c; nr.r•h••- y ~~ ptar"t..tt i ..,,.t;: ronv~r\nnr.l~-: yy por úl tJrroo ~. 

!:f- lJpg;. i1 .. ,..,.,. ~'t1u¡u-iflr·· dP. dpc::r. onf\ .~re?;" t1P.n"?ral12ada~ F.n 
c~(lrtc;FCuPnc1~. ·? ,1t:oc.v~r•Pr...,. \a ~ll tr.rit.1r••1 c•"'1dt.'\l, st- t-.aco=-
impo">'ililt=> l~ l"t •lttr-rt:"flt•P! ..-1 -;: r-.,-,fll,-to <: nc- t.-..1 •.' E" IJf..•c.er.::tliza v l;. 
1 n~atl ~+ -~cri t:•n 1•.:.: r· nmpottr-t i •1é1 J"lnr pr·art l cr.cr.er.~f.- t t"lda.._ J a-=. 
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fr-arc:iones soci<ües;. l:'?>~c:epto, por- las que s~ 
bene·ficiAn E•n su tr-ansc:ur-5o. 

Ahora bien, ¿Cu~l es el or-igen de tal descompDsición soc1al, raíz 
func1arnent.al di=! l<a HI? Una pr·i.mer·a apr·o!dmii:l.C:'i6n metodológica 
r-adicar-fa F~n d1.stirH;;¡ll'il"' dos ca~:_osOI:ist.ót .. ic:amente r-elevarüps), P.n 

los que se bloquea la acc:ión "sP.nsata" c.1E:>l qnbiernn, otdi(Jánt1olo 
a adopt .:w poli t. i e .:1:; \ nc:conqr-uF-ntes cDn eqLI i 1 i br i os ecDnómi e os 
m.( ni mos: 

a) Aquel t."n el que no se llegé1 .:~ un ac-uer·do entr·e Pl gnb:i ~rT10 y 
sus acreedores e~ter-nos~ cuando se establece la insolvencia y en 
a~é1didur-o se le e~igPn pagos incompatibles con la Pxistencia da 
RIN y la d1r,3rnic<:1 dP la bidan~~a de pafJP~·· F~te choque e~~ter-no 
j,mplir.:.~ el r-f.:>cor·tp c1f-:? lo"; "n.iv~JP:..~ liP vic1R •~cnst.umbr-ados". r¡ue ,3 
su VE":? r..if.>tennln.=:t ]¿1 r1intlrrd.r.=:t · "'.eociopol:i'tir:a; Las accjone~. y 
re.:.r:c:t•"Jnes ele las ·ff·r:~r..-::ionF.•'S SC•ci.;des, .:.s:1 r.cHfJD rJ~l grJbi.et~nco(que 

representa a ci~rtas ali.~n~as ~~ ellas)\ desencadF.nan los 
mE-carn.smos 5LlClales de tr·¿,n~.n,islór• r:>cont~mic~. ele la HI. 

b) Ln•:; que •. :lr::<r-iv.::ln rie un choque :inter-no qLlf::O conllt'?va ctJnf] :ir.:tos 
seo['ialt-~; -c.nnsecuer.r.:ia 7 t=:n'p~-'lrt.e, de la cr.~ida dt~l PBJ y L1e la 
capi1rld¿'Hi de importar·- l1Ue hao.-:-1:-'n incompatih.lt> 1<'1 est.r.1t'dlidz1d 
c:.c•r. l al ~ 1 n rJPn~;.,.- ,'1r rl PSP.qui .L 1 br- i P!';.. P.e nn ómi r: C•S a +in rl e 1 n t ent c=.r-· 
restc:1t•lecer- -infnJr:tun~Si'.'IIT•entP---· el "or-df?n i.nter·no". Est.t.':' ·t pn,a ser-d 
t r at c;d8 ~n J. a si guj ente sut,¡<;;ecc \ tu1 ( b. 2. 1. 

Tracli ci onal mentP <y t.autol ógi e amente),, e<=:t.os pr-ocesoc:::, ..:,e 

E!}!plicnrian como sjtuar:ir-·nes Pn que "li=l ecnnnmia vive mas allá de 
5us posibtlidades'', e~ decir en que l~s expectativas y exigPncias 
dP lt:~~· fr-3ccicHH::O'-~ ~.ry·io?~]F'~~ r·ebas.::m lanjarnente las poo;:ibilidacles 
n:~ales dt'?l apar·,-::rt.o pr.:nrlf':omicn par·.;:, satisfacer·las(H[Il:zman, 1950). 
Fn su for-m~ mAs común, la c~írla de los ingr-esos r-ealPs -por­
f~rtor-e~ tntprno~ y/o externos- e~ el elemento desen~adenante 
or-icJÜ1al ~e tc-;l 1nc:ongr·uencia y, en consecuencii:i, tieJ conflicto 
social que l e sigue. 

Cnn lD QLIF. L:~ lflflr:~cllin -y 1 Pn lo:- c·asos e~·:trernos, la HI- apar-ece 
ccom0 un r·ecur-<=-o desesper-r:.do por evitar J. a guer-rA e i vi J. al:oi er .. t F-o 

entr-e lo<:.=. contP.nrHPni"P~ en la pugn<~ soc1al peor· Pl recortado 
pastel ec:cmt':>ffllCO. E:l gobier-neo s:.e i"'COff•r,dd C:t lo:1 clinámira 
!::.ocioro11tjc-ii ("(or·, uroa polit.icF1 rnoneto..~r-ia ncomCJcjatiria, ~n un 
intentoCcasi sjpmprP van0) ror sobr-pvjvir-. 

Al r·espec::t.o E'"' huenn sPñal ar- ·-de pc-;r-ti rla- q11E~ donde no hay 
r:lr:>moc:r- .~r. i F.\ y gn.tpns C•F"Qi:'ln·i? .':\deos no puedi':> 11 t?Q<."1r se a t ~sas 
eJHv.:ufas dP i.n·fl.~cit·•-, y 1 rr•ur:ho flH:"nos,;::; tüpertnflar:ir_w,(c:t.lanr1o 
menos clesde Jos erll oq, H?~,; ti e ·¡ rH?r·c i a :i nf .la.-:- i nnar i a) • Fn t ~1 es 
circ:unstanc)a!:'., lur.~ !Jnlros no or·o~n:i.Zé:idos. o pol'f.t.jrAmPntP 
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reprimlf1Cls carl)an con · todn e) costt,.. del~ rhstribución rle la 
carga del procP~n ~e ~juste; P~ d~rir, p~r~ que los grupns 
organizado•.~ alr~nrf:."n . su.:. e>:pect.~t.ivC\~ r~sperto n1 pastel 
eccm('lmir.C'I, rps11ltC\ im:Hspensahle recortar·ll? ···h~ atli el r ·ol rJe la 
inflar."ibn- lar; pretens.imu:·s efF.~rt.iva~ sobre P.l r:orrespondier,tes i=\ 

la~ fracc1DnP~ 50cial~s débiles. El rol dp los cobi~rno~ 
aut.eorit,o:n-ins es precisamentf~ as:ionar la r;:¡;rgi\ c1~?1 i\j11ste y 
conden,:\r a ciertos (,;lnlpn~ snctale~=· a pag;;.r su cnsto, n fin rje 
asel)urar .1 ~ acumulación y el "DrriPn'' r-~pi tal i sta. 

Rl?specto al cas(l n) de nup~t· ,- · n rhvisión, 1?~ de-c1r, Pl rlP una 
"sot"lre.:-arga f1P.<:-r1P. fl.lera" conviene terrJHn~r con algunoc. 
comentarios generalP~. 

Que la mayoria dP c·a~or: liic:tórtrr•s de:- HJ SP hayan c1~do justamente 
después de la-; doo; ~randes guerras tampoco pe; ci'sual, no tanto 
pnr los ~·fi~it p~b)icns generados Pn ~u tr~nscurso, sino sobre 
todo por la~ pr~~1on~~ e~tPrnas "~~aaeradas" ~Je~·c1das sobr~ lo5 
p..=.í~es que ln~ perd1erc.•n<Alt:>man1a, A1.1str·t"', H11nqrJ.::t y F'ole>nia 
después de la Guer·r.:~~ Mund:i.al J) y, m~~ .:.-:m, por los camb1os 
radicales e0 1~ estrurtur3 social a que rlieron lugar 
aquellr.\~(espec:ialmPntP, lJracia~ a la c_¡r·Qani~~ac·ion dE' la C"lMSP 
obr·er.:.). L.a conv1.dSll':ln sor.-inl r-t?Sldtante c1P. Psto~ fac-torr>s est~ a 
la base dP la~ HT. 

los ppr:iorlos ciP postCJLtP.rr-t'l previos a 1~ pr-imf:'-1.0:\ f]uPrra munrJinl rto 
llevarrJn é1 HI porquP. hr.ttda on•pos ~nc;.:ü~:.>s 5u~ceptib les dP se-r 
estrujados -no po~e1~n lus medtns eronómjco~ o puliticos para 
defender~e frent~ ~1 aju~te correspondiente- para el pago de las 
••rep~rac. ione!:·· "· Lo qup signif1ca que l.=. tH ~6lo -sP dP.sata si lé1 
carga de ~st~s afP~ta tdmbi~n a los grupo~ m~~ orgé1nizados de ln 
socje~ad en cuestl~l(O d~ \ns que sP organJZnn a mPdidA que 
procede l..=. alta tnflr.~rton, pr~v1.:. ~ f?.~i:\ HI>. 

f.:on e:>lJo quP.r·pmo~ enf.:.it:i:¡oar la fundamF--nt.:d .importancia que 
.;~dquiP-r-P la "jnerr·:.i~ inflacionar"l..:t"<que e:-n los enfoqLies 
e-!::r.JnómicC"J~, :.e r1t~nf"lminE~ t;~rnt"lién "mecarn!i-IT•f"lS propa[Jar:JorP.s", 
"inde~'.r.H:i6n" o "nc:~ ;¡,_,~ic'.r, mnnet. F~ria") par~ explica!'"" el larg!J 
proceso hacia la HJf t'n r·~:¡m¡:ol.eja int.erac:r:iL'lrl r:cJn lo~ fac:tCirP.s 
politicos internac\C"lné\lP:. y n.=:tr:ionalP'!;; dP. la c:.oc:ied<:~d en qLie se 
gesta. 

En P.Se sentido Taylnr ha remarcado que ~mi~ntr~s mayo~ sea el 
e>:ceso de e Y. portaciclnP~ sobr·e impfJrta¿ior.~s al rtue obligan Jas 
condiciones e~ t~rna~, mHyor será l~ pre~1ón 1nflacionaria 
interna", lo que sr:a ronftr•r•a para el c..=.so rle lit Alemr:tn1a e-n lc.co 
añns veinte>: "<. •• > el impll1so 'infJac-innar1o prov1nn de l~s 
P.normt:C'S indemni?C\c"ir.r,e~ impue!E~as al fin~lllt=tr 1~ pri.mE=>ri'l GuP..-ra 
Munrh ~l, QltP. sp r·w~rr<:!l)"'n n 10/. cl~l P[fl. Lln tipo de c-ambio lo 
suficientemE-:-ntP 1j~Dll f.'léira QPflerar tal ~upe-r·~vit cof'ltercia l e>:lgi"a 
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un 5.:\J.ar :tf.:O r-·E!'a.l 1f11ty bajo. ltn movi.in·ient.o sindical fuertP., que 
surgjó de l~~ ren1zas ~e 1918, re~hAzó esta exigenria: el 
re5ultado fu~ una ~resit~ sobre lns salarios monetarjo5 y'un~ 
ace1er·r.H::i(-...-. cont1nt1a rJe 1.:~ inflación" (19f.J"/: 156). EstP. argumento 
ha sido desarrollarlo recientemente por Dancourt<1987l y 
LopBs(1986a) par~ Per0 y Brasil 9 respectivam~nte, estableriendo 
la cr.,rrelac:ión p;dst.ente f.~ntr·e un elevado servicio de li't deuda 
e;.:terna y la .inflación :interna. 

Del an~lis:is r-Pali~ado hAsta aquf, llama la ~tPnrión que en 
Amér-ica Latina únic.=~rnentP ~~~n Roll.vi.-=• se tlaya Jle[Jado 
efectivamentP a lr:\ HT <y, rer-i..,_.r·ttement.P.~ en Ni.r:ar·agtta). No <::1s:f P.n 
ot!'"C•S pa1se~., cuy¡-:. prirH::ipal f"Mnrj1datn -·dp <'Kuer·dr."J a nt.estra 
hip~tesis gPneral dP trabajo- hahriA siM~ Ar-Q~ntina, soc1e0~d 

altamente r:o:~nfl:ir:-t:Iv.-=.(l"lA!Jcrn y Snt~rn•ui. llP, 1976). Fn é<:::t.~ l,.:; 
tasa crfti~~ dP. HT SP rli~ 0nicamente Pn lo~ me~ps previos a ld l~ 
aplira~ión del F'lr.:.n Au~;tr;::d Pr, .'Jun1n dP 14f..i::-;, no a~.í en per·inrlo 
(:.lr-Pvi P a·¡ 'J'If10 _ 

Esta Sllh'""-ecr.ir.~n P!'~-t~ c!P(iicar1a A t::'>:pl:icé:\r- la fcwmn r.omn Bol.iviEt 
transit6 3 la Hl v lo~ m0tivos ~ue podri&n e~nl1 c a~ por ~ué 
An]~ntin."-1. n11nr:.~ ingresl':'• f.WC:•p i :':i. mr.'nte i:l llflr<. HJ(s·t hiPn durr:.ntP 
algunos me"' ¡:;;.~. eH:- .:;u histor---ia ~·J inrh r: P rli"- prec:i n•'· t-~.l r.:r•ns unü dor 
crP.L.l 6 Pn má<-.; nr:. 1 :::: e~·;, mF-nslwl) . i"l<'os arJPI ant~.:- ~stn nos .;;.e>r·vi t- a 
pi"'r d SP"ñ Et J ar rt.1r qué e s tan r:1i -f 1 r~ i 1 r. <H;or- Pn H I ., 

Es ). J. ustt-at:l vo QI! P r-·11 ,. ·¡ n "'!' r- 1. r.:•t1n tje po<::.tgltP.r•·,"\ BIJ.ll vi i'1 nn h .=:t 
ten:ic1o P..levadO~· njV!::•lf'-0:'. riP :jnflnC:\r·n, Eo~·!CeptO t"l) lns .:\rÍOS liE> }A 
pos.trevo.luci6n rie .i9~i7 Pn q~te:- r.dr:.::~nzó los tres [i:ft;ptr.:•s d1.1r<:mte 
c:tncc• añr..-.sHla~t-~ qliF.:' S llPs Suazo Pstab .i.l:iz~ la ecor.omia en l'i5E:1>. 
DurantP el qutnqttenio 1953--·57 tuvo una inflacit.lf'J anu~l pr·omedio 
rJe 1'.20/.(con lln rnb:nmn de 180%, alr.:i'inZctcln en 1956). Cornn en otras 
experiencias similar~s~ ello fue con~~cuencia d~ .l~s arci0nes del 
ent nnc::es r·evoltiC:: i onr..1Y· .l n gol"'.i erT•o rle Victo..- P;az Estenssr.•ro, a r- .::~í -z 
df? ]a rt:~f~.:-r--ma .-~gr·F.tri.~ y lr'l nF-icionalización c1P. la~- mi11a s . 

V~rios trahajo~ rec1ent~s -en .los ~ue nos bas~remos- han 
~oc:umentado la experiencia hiperinf.larionariA ho.ljviana d~ 1984-
1985C8erlregal, 1987; Lora, 1987; Mor-ale~, ]987; Nuñez deJ Pr~dn~ 
lcilf~br. Sad·,~, l98A., lqFn; 8-'lrHJinés, 1987>. Tnr1ns ellos, dP 11na u 
otr,"\ forma, han r.d:r1hu1r1n "a 1~ naturalE-zA dP la or-Qani~~ar.i~Jn 
económica y pn11tjra d>=>l pr..ds"(SF1r~hs, lqRA., p.5) y <.:~1 "o.;istPma 
pOJ.itico"(ibid., p.46) lA impn.sihi1ir1~rl rfP. ror-P.Vf.!'rnr el 
de~lt?~miPntn ~ 1~ HT. 
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P~ro" p) e-fecto intr\o"rt ~ .. Análi~i~ rnn Pl C:'lr:CP~.o dE" S\lec su~'ZO 
.::o) pod~r en nrt. 11~r,.. c1P. • t 987 1 1 ••e-go ne rA~i c1os n~rada~ r1P. 
l)'='bl t?rnos mi Ji t.;u-eo;;, ~i hJ Pn rPf:llnrwen Qllf" l "'.¡ ,.. i'Í CP.":' de- 1;;. 
Cr Í ti:.Í 5 pueden Pnrf:\nt r' t=~r~~ f•n 1 ~ SPI]IInr1A 1111 t at1 r1~ liS rj,:Or~da r1P 1 f\S 
f'ñ ns c;t:-t ~:>nt .=t. A 1 r pc:ppr-t Cl 1 ~~ pvi dPnc i <"S i nr1i ,. ar' C1'JP. Si l P-5 hereda 
dP. Jn~ •Jnt"lipr-f)tl~ Mnt~r- \orpo; ln.:;. priru::ip~lf?c; rrt:'lblf"m,.,c; P.conoo-.ic-os. 

F.l pr i nr· -¡ r. ii 1 rjP é~;; t. o~ ···11~r a 1 Fl m~t Pr t.~ qw=· ••a"!> CK'Lipa - r · ad i c6 en 
el h~cho que lns mili.t.r.u·er; e;~~ Urnitaron Fl f:írl~ncie~r lt>.::. 
rrt?ciente:-s rli!>ficit fi~r.alf?~' con endeud"ml~nto f"):tP.rTlO, 
t?spe>ri.=\lmpr,te i1P. ¡c:n5 Pn .::;t1eJantt?. El flujo de pr~stan.os, s ·in 
embF~riJ"' comPnzó a rerrArs~ dehido al ~islamiRnto diplnm~tic-o Q~P 
resultó de la toll\it ¡jF-l r•NJPr por part·e OP.) g.-.n~r~l Garr.ia 1'1eza(P.n 
J 98(1). 

~~ ~ principin~ de- lqA?, ~~ d~~tr ~ntPs de llE"Q~r Si1e~ al poder, 
quP ~~ (]OI:l\ernr• Of\livi~r-,(\ piPrrie ~r.•tallf•~Otta lA "r:rPdlhilu1ad 
1ntern""cionr-J" y, cnn•o lo.."l ha r~marcado SancJlllP!=-ilqE.U~ p. 145l, 
"e-1 rjec;QO t1t-> un~ ()tterrM c'ivil P.ra inmirtF-nte". 

CC3n lo quP, rC"Imc1 ln •jf>tr.llAr·amros en 1.=- '>e<-cíón prereriJ;>ntP, 
t.,:>nt?mos r,uP.vamPnt.e ~~f)~ dP. 1;.,~ prF?r.onrlir.:inne~ pll!'lr.=- Qlle ~e Mé l.-a 
HI: le~ cerrazt'H) A l ~~ ft~ente>s dP endF.>udr.tmiF>nto eo:·:tt:?rno. En el 
c~~o de BoJiviR de~d~ ~om1e~7~s de 1~ d~c~~8 1 p~ro ~~peciaJm~ntP 

rl~~de principioc de 1qR~<~el R~nr.o Mundial no r~cib1eron prést~mo 
AlQuno entre 19A1 y 198~). 

MA~ allá dP es~ elemento, sin Rmbargo, la HI fup ronsecuen~ia 
-se(jt"tn Sachs(1QB6: 2)- c1t:> "la inestabilidaL1 polftira interna, f!1 
in~decu¿.fio manejo tn.:1rroer.cmt~m1co, un sistP.mr. t.r·ibutarin débil y 
per sper:t i vas de ex por t ac i ()n pobrP.s ''. A P-st o ú l ti mu hay que añadir 
los fartores q•te f'edrP.q~l incluye para explicar las pres1or:e-~ 
sobre la balAn:-,; ele p.:.~os: caída de lo~ pre:-c1os de las 
•xportaciones, i!UJ•::tt.<\llll@n1.n de los yar.imu.antc's 111in~roc. y de 
hidrocarburo~. hufdA dv cap1tales, vencim1entos rada vez m~s 
cortos de la d~:•uda pt'lblicñ externa . Algunas cifrc'\5 b~s1cn~ de };:\ 
t?conomi a bol i vi ané"\ c.·,t:o prP!i'ent,=,n t?n el Cuadn:J de la pé\gi na 
si Ol.li ente. 

¿COmo explic~r tnd8s Pst~s condicionantes de•de la dinAmi~a 
soc:iopolitica int~rr-.a-:> D~sdP. le~ p~rspect"'va net.,.mPr'lte econr~rn1r~, 
al recortarse ~1 ·fi. rl.:'lr•C:i'!\mJenttl e>:terno, lm; <1~1-ll:it fi<s~~leF­
fneron finiirtci~dc•o; rc'r• créchtn i.nte>rno; e~ l1~cir, ni se 
recortaron 1 os f]C~~sto~ r1t,l o;p,rtor pt:1bl i co, ni SP 1 ncrf:"mt?ntarnn 1 os 
inQrPSfl~ triblltar·ios. F.~ é•,to lo que-, pncn Á POCO; llevó ~ - le. 
h\perinflacitw' d~ 1qA4-ec:; • 

. :,Que factor-Ro:::. r:ontribuyercm r1 e.::.a debarle? Dba..erv~rPfftos que la 
dJn~m1ra sociopolit.ic~, lñs acciones de liis fr~~c1nn~~ sociales, 
CIP.term1naron f.i.nafi"P.ntP le:.~ resul .tados. Vere.no._, rflspectivamente, 
1~ configurarión intf"rné.~ r1Pt yClbipr·no, Pl r:otnp(')rt~IJllento d~ las 
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fracciones del capital y la resistencia del movimiento popular, 
cuya intE'r·ar.:clón t-.i::u) "1nevitab.le" la H.l. 

.... -... .. -.... ·---...... - .... -.... .... _. __ ... ____ , .... ..-.... ____ _.... __ 
INDICADORES BASICOS DE LA CRISIS BOLIVIANA, 1980-85 

Af-ms TASAS DF- CRECIMIENTO 
PBI _JNF"L.Bf:ION 
(1) (2) 

1980 o. 0"1. 

1981 o. 4~/, 

1982 -2. 871. 

198~ -6.6"1. ~275. 6!. 

19FI4 -o. q~;. 1,?B2.4/. 

19H::'i -1.75 l l , BfP • 1 "1. 

DEFICIT FISCAL/ 
PBI ("1,.) 

( ~) 

6.4% 

::'".i. TI. 

72. 3~1,. 

17.51. 

4.81. 

-------- ---------·-·-- ---- --

eXPORTACIONES 
(,..llll.s. US$} 

( 4) 

94:-~. 2 

912.4 

877.7 

755.2 

724. ~~ 

623.4 

Fuen~es: Columna (l), Mnrale~(\987 1 Cuadro 4. B.); Columnas C2} y 
( 3) , Sangi nP.s ( 19F~7, r,_,at1ros 2 y ·;) ; y Col. ( 4) , FMI, Est.arH st :i e a!:'­
Financleras Int~rnacional~s, varjos números. 

La Unidad Oemocrátic~ PopulAr(UDP) llega al poder como coalición 
entre el MNRCla facción de izqui~rda), el MIR y el PC de Boliv1a. 
Evidentemente los m1emt1roc:. del t~INR tradicional (actunlmente en el 
gobierno) atribuyeron la crisis a ~~~ peculi~rirl~d~s rl~ ~sa 

ali.;,nza, "en la fl\lf." r.ada partido h<:1r:ia su pr·ordo juego", r: omo lo 
señal a F<edregal ( 1987): 

''La coj.ncidencia de int.erése!"' r.1e lns particjQs que confor·n,aljé\f1 el 
rrente 5e t>.>:pres<"tJa en 1 a simpl i:? y t:-tllra toma r.lel poder·, para que 
clesfJe allí ~:.e PLidi eran de:-sarroll ar pr-r1or·¿.¡mas part i rJar 'i os, aunque 
ellos fueron rad"ir::almP.nt.e cnntr·adi.r.-tf.)rios, y en 1a mayoria dP. lo~ 
ca se·~ de tma ceonrnovPcjnrc:~ simplificación enunciativa"(p.28). MAs 
aún, no<:. r.1icP., que "no hubo en l~ unF-· una concepción política de 
la P-conclm.ia. No hut1o econond'a pnl:Ctica"(p.87). 

Por añadidura, esta r.oalic).ón llPga· al poder· s:in mayor·ia en el 
Parlamento, doncle tJObiernan el t'INR tradi1:ir.mal y la ADN, 
representantes del capjtal. Respecto a estos grupos de 
propietarios, de 19B'.? en ac11?.lante, c uant1o se r.:ortó el flujo de 
capital e~ter-no, optaron por vetar toda reform~ trlbutar·ia(o 
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i ncl tl~;o por· meJor-a<::. ~n J i:l fnr·ma L1P r-ecF.Iudaclón), a 1 a ve.~ quf:' 
imped1C1n todo r·Pcr!r-te E:'n t:>J rJasto P. inver-s'it"'n públi.cñs, 
conc.ciP.ntes q11e <'~lllhlis merJ\das h>s ~er-it'm J.I("Y"Jur.hc:ialt=-s a ~uc:. 

inter-e5es. La pr1m~r-A les recor-tar-1~ sus utilidF'I~es nP-tas y ln 
se>qtmc1.:. -por- la d1smi.nur:ion d~ la demr.uHJC\- su mr-sA br-Ltta. 

Fl inter-és pn\1tico evir1eo·,tF. r-ac!ir.:.;ha P.n su opc,sición al QObiPrno 
!1P. tL.r·no, quP. nc• sn]ro Si.Qnifi.r~;~f'"•i:l P.\ <.iCC~"SD i!l f)oder- del !"I!·JR ele 
Izquier-cl~(fr-.;;cción esr:irnhc.1,-, rlel pc"\r-tic.Jt) ·funt1.:1110 en 1"'4~>, ~.1no 

dP. Jos otr·o<:'- (Ji'\Y"tidr)-; Hl,~·=· r-~.dir;.~I.":?S',. Comn P.n r..•tr-as c.por-tLmi[li.1dP.=· 
históricas pnd:fr.\ dE-rrl:lo;-,;,t-~P. t:=-1 got1.i.;:·rno, C~.ser,¡ur~nt1o <;.u Cl!l.ida ñ \r:~ 

HT. 

F.:J pac:.e de 1n.fJ~c1•'Jr. n•f"•rlPr-i:lt1d "'un~ r1P t:r-Ps rlírJltos(no es casual 
que P.sto ~F Oler"' JU~t.?\lht-nte r-n J.'->'8;') y po!"-ter- it:•r-nu;~nh? Ft la HJ, 
fue bjerr apr-ovt->r.t-.arlc:• pr·r· lr·~~ ljrur'o~;, f-'•rtprpr,_¡;u'"lñ\ ... -=.. SP.gl·u-, S.;,r..r-,s., 
la ctCP.l.P.r-af-i(y, in.fl~Cl!:lnar .. Ld 1~~ ppr·r,.ntlC:• l'btt=:-rotr gdnar • .:.i,:,~ 
e>:traor-d'inar-ias A v;;r,•:.s dP. .,,us frarc-ionP.s, r1Adas lac:; tr-F-I~"~endas 

distor-siom:-!'.: dP pr-P.cit••• r-~lEttivo!=, como pt"lr Pjt->rnrln l"i: 
-La banc..-'1. rnmr::-r-c 1 al, 'l'·'P nn r-F·thl.m~~r·Ahr.\ l.l)r-. ¡1,.,.p6sl1 r.•-=· pF.r- P rp lf:-' 
c.obr·a~lét .:dt.1sirroac;:. tn~ii~ dP. interéo;,, r~nn Jn QlH~ se r-epar-t1é• la"=> 
gananri~c:. rlP.l 5~~nrlaje con e] oobi~rno; 

-Los empr-P.Sc~l~i.t1~ f.'IUP. t~=>n·i,:.n acrF'so al t.ip(' r1P. cAmt•lO oficial <en 
e\ f1annJ Centrctl) l.ro VF>nt1fr~r. i4 un p,-t•r:it·· tle- r:1nr.o o má'!':. vece~. 

~upP.r-i~r- Pn el m~r·r~~n p~r-nl~JoCPn f.IQOSt0 de !983 la r-elaci~n 
e-ntn:.- estns tí¡..•ns de t..ambi.n +w~ eje 1 ~ 1'.7); 
-Lig.:tdo C~. lo antPrlo.-·, lr.;s P!·:pnrtar1on,...c:. lP(Jrdec.;, pr·áctir.~mente 
desapdre-ci en":ln \ i L1nto a~.r qw:;o el F'pr·l:l r.;F- conv1 r-t1 ó en P>q1or tnc!or­
rJP est ~ño P.n JC~8"' y 1 98"'"; 1 \ ¡ 
-Los pr·F-st i'tt --'~'"JO~· Cfl"" Jo~. ertOY"rlrP~ rr·édl tos (ll.le' P.l Qnbj ~Y"J1tl 
otor-gc:~ba a tasa~ ~P intPr-é~ muy r-educidas; y 
-Loe:; e ont r· .=;b,:,r~rH s t a e;-. apr- ovec t-1'='r- cw. r .-=~r· a l LtC r- nr- , f)r· a e i ,=, ~ "" la 
~ol'Jtic.:a yuher·r·.anle-•··t~J rjp prerioc;.. y ~ullosic.1ips respecto ct Jo'=' 
t•ieroeS dt'~.l Sf:'L·tor- p(ttJliroC c ombustiblp~.) y f~E-1 c.e-rt.or-
prjv~doCIPrhP, h~rtnM, 4r~ite); Pntnnc~s. p] tr~+icn ror el Lago 

,.~~t:_.~;.::_-;::,""_ "'llmpnf','• p~~t-"'rl~rul.:..rmi"t'd'P-t'hny P.f1 rlf~ J¿:¡ , • .::.rc-hñ va cJp 



.:~um~"'nt é'r J.-~ ~·ecAwjr.H:: :i. (ln, "r;:.t n ernbAr!Jü, 1 i':\ r:1posi r~ i ~~·r' pn·l 1. ti ca el P. 

p;n-t.~=> 1:ip J.n~ ''"'·i.ner--os ·h.lf-' t:.t::'lt:.ElJ. l_a r!er-·P.ch21; por· su 'l.c=H.1ni tatrlhi.éP 
tdr.::.q•.•eó r:u~Jqui~.:>r inteiYto de r·~.fr:orm~. En 1q85 :L,. ~rj.•;.i~- <"l:l.cEin?t', 
pr·opcwrirlnP5 •'m~c,;~s. Lo-==- hi.lletr:•c.:. i.rnpnr-t",::,clr:.<::- de Br·~sjJ "-"·"'' 
CC'nV j, r·t i P/"'l')f'l t?n el Se!] l. !ndiJ f-H"'(1dtW"f:n más j_ Jllf.!Ort Flntp rlr~qtr O rJe:J 
t8t,:,~l t-,lt? itnpQ~-t:aci.r.;nes"CS;:.ngjnéP., 1Cf87~ 1.48). 

P~-~ ·'~h:l' f.lUI":-' 1 pnt .. f:'l Pnton1o <-::.r:n:if.'lpol.'ftir.:o, nr·.· quP.rJr) sino pJ 
r->:•c '-' , ... '.'"'·C' d P J. :i mpuPs t o :1. n f J a e j_ nn ;:.r :i o, ap an:.~n t ernP.n t ~ P 1 e ,:~rn i n n ffl·~'=~­

f?>!p~dit:i.vn~ -~ pesar· rle su Jrnpacto <:.rJI:>rE> !;·! di;::;f:.r--ibuci.~.n dF-~1 

i nqf' l"'~-n ( ¡1.:.11,::~ .1. i:i :i n~l ~st i e i d;=H.f dP. .l. a clt=~maPdr3 de-: dj ne~-o\ .• t·li ~=>nt.r· ·3"' 
1!1!"-- qr1tp~~~~"- ~.IP pr-~•rietr.,r·j,Qs. de.::.;~rTr·,Jl;::u·c·n v.:w·in!'.'. fnr-~r;:HYi.<=.mnr:::. pAr--;::, 

rlF-fPnrJpt~sP. dP l.Et -in·fJac·i6n(n inc1uc:;n~ t:nf!lo v5.mc\s:., Ir !ICO.fll"r)n Pn r;:.q 
-f¿:.vr¡r"), 1;:, cla.~;":. otn·er.:~ TlO tPn.l·'~ r~•nci.r-~rH:: it• r.IF· "'-'' F:· .. fr:;.r--i'r.' 
I"Toi'TI:'""'Í ·vn <;:.nt:)l"l~ ·'· (.•!:'· c~¡.~J ;.urj, nc; f"f?•:"!l ~"·::=-. F~.l:.P ,:,1-t- i,¡r.n e~"· t"f=>Cfll r:;:,dn p~·_,, .. 
~::;-;V .. !vo:. ( r' ,. •l H ! ~ 

"r--:·1 prohlr-rr•"" p~=. que lo<.=. ~.al8rin"'!. rP.~l'=c:;. SP fldden rDfll\..1 ,_u-, c:--,.F.tlé:H'").C• 

norn.in?l l•J d~=>flar~t . .:'\Or) por· 1m fn(licp r:lro, pn=c:i.o:::. ;:1!. (· nnsum)dpr· p f.JIIF· 

ror~ ·inr--ll_tyr.> o:~l pr·er::J.!.J n CDStO rlf2 npOt""tunjrf¡::¡d tjp m.:;;nto;>nP.r- d.fnJ:·Tf.~l . 

1.)¡=. .~h i q 1.1 r:-~ ·r frd ¡:;-~n t r· El~:, un f.H HfiPT"I t r~ r1 !C"' 1. ()<.". pr pr· j '~' "-" t:l P ] D'': 

r: omhH:::.I ; h 1 pe; --quF~ .1 F::> p¡;:~r mj_ 1J" a J. qrJb i. PI"' rH-, t:;:· 1 i m j n .~v- el 
f ~ l'?.nr i ;:~mi pT·¡t, 1:1 j nf l .=:\Cj on;:.ri.o- fiHtV bi pn pnrlr·i '"' t:ü.:-,jar· l. pe; c::: .. =:~l t:H"i Cl~-

·-,.=.1~·~- o_etJ12 ...... -J.~j__ jJ!.!DJ.J.~~.to .... _.to.fJi;H_~..tJJD~~~.Lf:.!;:;: 11n lli.·-..·p~ •=.!.!pPri.or- quP. 
PI• • ,,,,, si ltv~c i. ón t-ri per· i n·f 1 ar.: i r.:rn.:tr· i R; e u. y~ pr:d 1: 1: ·ir· ;·~ i nrlt¡r·~;:;.h 1 P!l1~"'nt e-­
;1¡....,,-t.=.r~ pl s.,~~;~..-i.o r·er:d fll(-:>fiirlu Pn <::-4.1 for·n1<:1 c~n-¡~nci.oror.'!l<w/p)''. 

F~ d;;.r·ir- , Ir··'"' ~·:l nd·ic~t.os sólD <.=.--f~ f:i...iAP en P.l Tnd.ir·e c:!r:~ Pr·pr: ino-:. ,:.-d 
~~ron "" "'"; t1 qr· p i:'H" ;., e en t r· ¡u· •=;u s P>~ i 'JP•·;r :i ¡~ -;::. <; ;;. 1 <• r · j ,:,, l "?.~; <. 1 .) ., f' r.;w (~ n n 
r_- ,7:,r-r pn 1 ,:, 1":1.1~··nl:.;~ qtiP 1 qc::;. i llrJlUP~I: o~~ •:ce 1 n~=. r·olot'·~n p!;;¡·- é:d·r·,:!oc .. 1 P ~"-

11PC"' - . c;nhrr-> ~;'·'-' r::;.tnr:k r-ed.l. ~;lt~ di.nerr:dlP1 b•"'sl? t .r .. _i.h•Jt. ~_H ... i.:~) B. un•~ 

·i· .,,c:,-=< ""•••tiv."-'.lr-."ni'p F.• J;.\ 1.nfl.r:~ci.ón(_l.=" 1".-::<&:::,P\ irnpooc:.iti.v~). 

(1,) "Fn rnAr·:zc, de .1983, !':.;e e!:':-tablecit.':o,• pnr pr·iftlf,:·rF~ vf."-.? 7 
uf5.r::i-~lrt>!"-·nl~='r 1;:. j_r•r:lt?:ación ele "0-aJ~ric)r:: . • Est¡:. pr-PvPi'c:'l ~1n 

·ínr::~"Pmf?nt:n dp 100:.-: F!P el s<dt:H"i.o mJnirrrn cadF.I ve? que l~ t::;\5i:i fh·c 
:i qf 1 a e i ón C.tlp ~:.-r- a r· '' 40~': rles.de P 1 ú 1 t.¡ mr:1 1'" f:'~ .h.''"'·t ~. Lo:-. .:;; .:;d i;l.r· j, r: .. ~. 
s•JfH":•ri_prr-":.:. ;.¡ J rrr:lr·oi,IW• P~"'F.•n r-e"'ju.st"f.lblr::>!':"- prnpor·¡;:.i.DnE<lmt=.•ntf.'-. r.~on ~q<; 

r.w pe· i o<:-:. e n==-,r: i. F;>rH·I D ,- or, r· r.:1p i. 1jp;::. 1 PS t <.'1. mod"" J :i rl .~d rh:3 i ncl Le a e i. (Jn r.:: on 
' geti\t~· rP~limentaha a le lnflaci~~ 0P manP~R muy dinA~i~3~ 

'·"'.r.obr· e t r.:od P pr::,,~ ~ ·¡ P ·C- PC t 1:1 qUf! t Pn 1. f.l er• P- J fJF.I~' t r;:. p ~ ~~h .1 i_ r o. 0 mer1 i ci r-1 

fll'P- lf.l .i. Pf.l.ac:ir~n !"'-P. F.ICf:;o1e~··ó, lo!:" pf-~~'ior.1n~. de r · f."A..illste r.:_p 

<3C 1:-.rt~rr_1r-l" 1..-"l !"P.t~!J~ dP i.nd:i::!.CIClÓP -fue-: r::élmbiO"'Cii':l ~n .~b~·-)1 r'\r~ l f.,l f--14 .1 

tH~r· clol~ I.IT•·;·, ppr· i. ndir.::i.~i;;~cl ·f:i.ja (ip cu.;:~t.ro ITIP~. ec:;, y r~e r·ruPvr:• pn 
rn;:•yor· dr-• .t9Fl~:.i, r,;n l.!':\ f,:,~se f.IQUI:!i'l df' l<"'' hir.H:-r·.i.n ·f1,::;,r~i.ón 1 pDr un.=~ 
[i'="'t"i Clf.lj r i rL~¡r:l dP 11n IJ¡P•=;," (!'1r.ori::\J e~;., 19FI./=. j ;:rn . 



Fvi•·fpnlerr,pnt·r-- 1;:, h~_pl'?r-·tnfli:\Ci()n n1• pe; un P"'(1f.·pr.;n qtt¡;:- pupriP 
1 1_ pv ,-:.¡r· e:. e A ~~ i'lt:q·_, .;:H; j n .f i r) i t UfTI ( J } .• L 1 pr,~ -':\ 1 1n mnmF.>n t n F"'n cp 'P. 1?] 

gnhiPr·nr' t·Pr:-;nnnr·p .,,_,, -fr;u:-.rlc:n ·-aJ hor·rlp l''lUF"Vi':Hl•PntP d!"" J,-::, qupr·t"i'~ 

ci vi l.·- v l'".P rf ~ pnr" vr.-?nr: i dcd RrJ 1 i. v j,:,; Pn rl i r i t?ml:w c. riP. 1 qG!'!, ·~:•ti'ndo 

S:i 1 p:-; -:"l~'ll'r.r_i ,":j '1'-'P j .-~<::- r.::.1 PrTj f.~nP5 '""·"' fldPI. ;;uü.rwi fin liP é:lr>"o' ~ d~H.In pl 
dr,-p.m •. ~pp ·j f') "'"'r· l'.)nr'lfl'l' ·~ () y pnJ :i' t :i. e o= "E :1. H¡::.r·,r f) C:en t. t• f'l 1 e:;.¡:> r.l Pf.~ l ~r· (~ pr .. , 

¡-,,,r,..I•]F\ y ¡;,~~--,. 1:;;:,'1 r-~1 CFtns, 1''~"" ·fue .-lec] -=lr·~1do :i ni'I\.H.f:i l:rlb.l F! r.r:-.w e.l 
Cnntt··;;.¡l('of" (:;¡:-.q¡::·r~l dp lf:l r-18rir'tn. nJ rll::! p·:·{:Í"'-'tir h;di'lnr;P d>-·1. f!o':lnr·n 

C~ntr~l, se C~rPCffl dP jqfnrm~~ión snhrP I'"PSPrV~S inter~~CiQnRlP~ 
ru=>t a<:::.. Ft n.:"'l mF:•td: p ., nc.; rf1~ ne1- r)s dP.r::: l r"~•·· r:~r·on 1 .::~ hui?.!~~·-...... n;::¡•·· i nr;;:.- 1 r 

lfli ppt_r·;:¡c:, J .:.1 pq_l :i ¡;:1 ;;~ \' r-:-l 1:'-':iP.r·r.·). te" flPYfOAI'•P.r"! !31'1 cornn nb":,F'r·v,=. r:lr:or·l?.c:, 

pr)r· f,-::,1_t,?.t d~ r'.::~qn'' \S?onq:i.n~~-, p. I•1P). 

F.l •r•nv; rnú:?llh.:· nlwF.·n::• y pl_ pupul ¡:.11' f'".:"P q•!'f'iF-'I'"él.l (psper::t o::\l fj)f-'fl"tF:> d~-, J. f'l""· 

,fl,ml· .;1<=; '•.lr:;>C j_ nH 1. P<":.} 1 1 !)S ~',) p;:<r-t")S dt:> Pn!p.l PéHlO~ pt'th 1 :i. cee::. ~ 1 <:1 

mn\.1ili?.:"'C;(lf1 ,_ ... ·\nó["lJ·'"'-in'1(c:.nhrP tndn, PI ltlt•fliiPn rlp c.:.r·l'¡::;.(·pr-F,lL:;._}~ r.:•l 
p<:H"f:O p,o;[:_r .. r)tlF.l 1 ( 1 nr:if-OP'I:) 1 1 .::~ t.orn~ r!P Pnopr r:=-c.:,~!':'- (!In t!Yt.;::d ~h'· 

IT,nvili"?~("ir<tfl I"Pqlronr-11 ''"' P"''"'{'o c:lvico 
""1 rM::.•d dur-;;<nl·p "'"-".tP gr~ld r:>t'llr:-• 

1 F• "rf·i <-~.nJ '":·:i r'ln p;v i •:•rr;~l". 

1"""-flpj;:n, Ir. f!IU::O nJ:'rlrpq.:¡l riPI•fliOÍI)(! 

n~-f. ;_ r-· i. t-!>r •r~r ·~-P. i:í 1 i mpi.IE·'C,:; t: O :i. n·f l r~C i on At" iD, Kpyne~C1?~~. ~~) rPl~t~ 

j_ nst ~--, trr•en~ n .-iP P~-· Af";( 'i. t'-•n P~3P fin :i ndi c.<_wq:!q r1t1P "pc;;t.e pot~-:.nt.e 

~JUtlf?~- r,-"n!en t .:.-, J. ':'-"' ... r·<JmpP. err lE!":- ¡n¡:u-·n""- ,;¡:.~ rpt1F-n'-"c: ln ,,c:..=u·l y, ¿,1 

rni.Sf!•r:• t·_)pfl·•flf:'!, 1p<_;; d~-'jo9rr cr~q f..~l r"l'oc;trJ ~lf-;- o::;.t~ ~.it::.:tprr.;:~ +t c;:.cr.d e,-, 
,,., 1:Í p,=, 1 Pt ;-, 1_ ·- ri!!> dnnfjP, J?f"\ la ITI,"ln?r'?o r11'~ l.i'' ··.dfi ,'< p~r)p(Hr(ir::e r:IF=> 1-"'' S 

";-.lf- i nr-.r:.~ •= .. ; f'l' 'Pri P '='.t ,r· q :i r· 1 1n .~ 
t'trlnd , ..... ,t;:. 1 e. ~ ., rl-,pr·volll?t. 7. c!P. 
1 trd. rl.:.H:Iro>..:.~ IT!;~r..:. p~;t F1h 1 r-">r.:-, r·¡t IF'·· P} 

F~!'fi ·j e: . 

\l ~\ .~ jft 8. c.::. 

r·1nsr: .. , 
f r· r~ll r ('i p 

llf'r 

y l i'\ 

1 F1 

""· l ;:;t 0(1-,::, 

kr·onp rl.,-
1 j r·· F\ " • 

,- e·f r_¡r· rnr:H lo y 
\,Ji, F.'TtF.t y;:~ r,:..nn 

Cu•or.• ~ ... 1 t'.\vr-:=· 

1;;;. "t-u'in,:' tnt;,,l" •~ n qtlP quE>cJ,:-:\ la r·e-cr:n.td r-H~ir..~•fl hF.1 sidr.·· r·po;;t¡mi.t1r~ ¡;¡<;:.) 

p ;,·,,..-;:, P.l ~:· .=-1-=.n hn 1 í vi ;:~nn: "Los 1 ngr--F"sns lT ! t;ut· o1r"i no:;. c1r· rh nat · j o!':. 
r-. un r. .. ;:, ·f 1.1 r:·r· rw• ~- nd j ;.• ;;.rlps , pcw 1 o q1 H?. ,:-1 J ~- 1 er;J <:Ir' l. ¡~ .i fl f 1 -~ci r~·n "" 
(lr•·lpf,~''S"· dp rnr.lryti\:\ld r..i~., ?~'.~(l(l(l~/,, al año~ lA I'"'I:"'C:r':ltHf~r·ión e,,;;~yé.• ~ 

IHPTF''" rlp :1.51~ el~'! F.03 . La Liestr·ucr:Jéwt del c::;j~.t-P.m<'< ·fi~r: ;:d ·htP 

1· pt·. i=>. ! :; por· '? j r:"fl'P J r:) 1 ~:~ 1. i mpur;:>~. t o ~ la"'· · ut i l. i r.!F.Hif-'S ~~~- 1 F< -=;. f:>llíf" ..-!'."<:>.~ "='· 
~'l'tP ~"'I?Pt-P.~-P.nto;:.l•.:l F.tnt-r-•c: 71. ciP.l PP~~. dpr.;.::,pat-P.ci.ó por· r::r. .. •rrlp .l.etr.:.• r.:<:l J•(" 

,... ~'·' .~ J Ll ,:~ r· .::t r. ""·· ~ .... ,(~"~ y rJpt1•.u- i r· 1 ~s t: r~ ~-RC: r~P i ,-,-t: f.?f~ ·~s t;(·,,,(¡ r) ~ t e;;." E~-; t.~ 

cle•=.t""''r·~ r::if.",n r1r.::o1 o;;.·_icd: r--rr¡;.., fi~-Cé-1.1 f•·'"~ F.lr::~:•mpanr~cla pnr 11n totr•l 
rJr.;.•f:pr· i r ,r-n d r~ ·1 ,;;j •:,I:.P.rn~~ t-1 i'I111'Í roi. str ... ::;,t:j \ J["r rjp ~-P.CAUri<-H: i {on 1 1 O 1']1.11'? P.Vi ~ r'1 

1"" Y"P'~ ' !pFC>t· ;::.e .i. ón riP 1 ns j_ nr,1 r·P.snr-:. ~ ,_:;\\'In d>:>•o.p• •P5 r1e r:nntr.~Tli. rlC:\ l.~­

i. n.f 1 ~e i (:tn" ( ~i~Hlf,J:i np<;~, r•P. l4bo:: .• } • 

( :1 ) 1'-:_ ~ 1 Pr; k: i ~ 1 91-<.:t' , e uya5- op i ni cwop•; ~-- P.St..lrftf:~ F P. j wt:-:· .1 ( l 9H l : '?~:17) 

f?){pl i_r-.:.; 1_,... !t')qi•-a tiF.-• <:·11 tP.r·m:in.;:,c:i.ém: r:-n la f,:.;c:.p ;w¡;-on;.•;;Hl~ rtp l;-:1 

1-,ippri.nfl .=:wióP; Cl.lAnr1n ln~. t:~--abt\jArlnr-r:>~; hMP pet-+prTir::or•F.<do c;:.•Jc.::. 

tP..r:nir~t<:;¡ el>~· -fjj;;:~r:::i{ln r_lp "'·<~lMr·joo::. Y r"\Ji:Wrr!(_:-, J[.o<;i r·ppti~tF.< ~- PStc'ln l;."·) 

r."'n'pc•!:o r Pr:. i. ri n•:; ~"l'- IP nn '".P 1 f:H'i p1.1 r:-•1:1 ~ P>~ pr i JTd. r· f!'t-<"'- 1 l . .=o h i p Pr i n f 1 e'lf:. j í.~n 
i'lr7?jF< fl!'-' ·t!O'·!':'·'-'-l.t,3r r·P.nt,-:.b.lr::> paro-~ .lnr.~ empr·f.7:·o;:.¿:¡r· :ios. ¡=;ntnllr~ es sup.ler' 
~Ur fJi Y' 1 IY'i- p) Ffr)F~'- pc:t· f1t·i. 1. j_ 7. éltipl'"f?'S ." 



<17. 

1. F:1S ·-_r~r\EiS .lPf~ClDJle'!"- ~C:thr·r:;o e1 O~'ÍIJPn '/ .lrt PYPll.lf:j,r~n p"'l.llr~tj_nr~ rJf.o· 
1:;\<~. cClndir~i.c:H·-,~;,•= f"ILI'? .t:l•.,.v,::~n 2t 1<'1 hi.ppr·i.nfl~l,~·ion, dr:>sr:~pr··d'iqr.lcl.:\r.; r-1 

1 c1 .! ''H' iJD l1P r-o•;.; 1·. ,.. ·t·r· ~h ,~ j 1"), c:;.pt· -~~-, rH:i i'lf•1·. r:~r1 o:.~•"· .,, hrw .:l ,-..=.,.-A r1 P. t ~-l: t_ r.v· .1. .::1"'-

r.fl'-'.i hi. l :i di-F:J•7'~" fll.l'"' 1 fl fH"t:"~"'~OHl1. i'l p~-"n •.::·n~ t t':~r mi. nF- f"'n I..H'I pr·r:-rcP.';'.n 
re,··o:;j_<:;t_pl1t.P d~• trot.\ ITI~fjllif:.Ud 1 f:'IH"r ti"C:.-=15 r'lnlt~lp<• d•~ in·fi.'::H::i.l~:·l) 

o::ppp~- 'i nr· r~s ,:_~ 1 ~o (lO'% C.?.?. 1 "1.. n.epc:., ,,:. ! ) . 

H~r:r-> lifH)S d:i,:.c. "·P. ;-,ntHH:-\r) QIIP la ~-n·fl~r::\r~n riP r~or~.r;:orl(F-~ro l.i-11i~--

1•1Ptt·npn1i_t-¿:~~r,"\) h.;abiA sirio {1~;-> 2'2-A(., fA~A f111P -APU-"lj7fld..-.-· 

YPf''"'"'-PnL:u·f.:. 11n 1t)!"i:~;;:. Cor• elJf'\, pnr· pr·jrr,pr·."' Vf?.Z PP r?.J p~ís, ~'-F­

IIPIJ,'l ~ !'1-nf:;rPr.a~;:.r \.'!' "llli'lrc~" inr.Hr~t\·.t~ rtp HJ. F~r-" ~c;:;f rr.rnn '"'?. 
i]t:tl;:·nd~·in;:, rH" t-¡,,., .. ~ p{ v~r-~no, tMmpocn ••r•r' p.jJ.Srfr~ ,:;;.c. 11n h•.1~yr:o. Si 

¡-,;..,,, pe: r·iprtn qut" nliC'r·taP !;'o.nt:,r·p r->1 pt:>ljgr·r_,., ,-,n gi'r·ar·dic~" 
,-,pcpc:;..;r i ;::,;nc.-ni:.P '"PIP in~·,r·¡:;:o::;,F;>mnc::.. ~ 11n.:¡ hi.pi~i>r·i.n·fl.=;~l--:ior¡ 7 ni tlu.u:fln 

ri"•PIV•"' ;::>e i t·or~ :i C i'll: l YO ti~ J.9 P~d. s·~ Prlt: i. t"' f'lp ~c;t ~ • 

l.1 ~r 1 F=-1 r il"• nrn i t:; t.;~'-; p ~t'"118 nry.:. !1 F.Hi ;;,-f j r .. m ~dn r t-~r· i pr d: prr,F'--r·r 1 ~;·., 'Jl.'P r '"S 
Pn< ,,, lt-~•r;;,c; Y•1 Pll hi.per·;_nfJC:~cjón~1). ,".lol r"'~PP~:t.r), hPmo~ ~::;r::.ñ~1;H1~· 

'l~'~"·· m.~~- qtt~ pnr· pArtir· de "f'ta rh;ofin'll:\~~q Pr:!llivr-•r::f:'tr1~, o;~11 

i r.i r~ ·., r tHl r::.c,::. r:.-v:i. t:-,~r· qtlf'' ~:.p r;'lj 'J.:.¡ ~"rl r~·l l.-=. T pt .. f'•f.ll.::>l'd ~~nrlr;ll. r::o ~l 

ry'h '! n.~ m~=-rH rl;;l.•::; c-cwr·•:.r:-t.: ;.-._,;::.-=., !)p 1 q r·,:.p'."l:'ll ~;., dn h,"'">~ ;~ fll'!ll~ , <=.in 

r-ml-·=- '1n, P·~ 1';1 \li,df?ni·p qur-~ PO est;;:,rr•oc-.:_ ;.lt'\1) Pn llflF.t Hl. 

¡.=,., · ~Pr1:·i•'•n f~o.;tA ~'·'c"'''rin.::-•.~fl ""fT•no:;;.trar qut?, pnr· ur• Ji\rin, tn~-L<~v-i'a 
i••n•A·o¡,-,_., llf• h•u .. ..-. t:jPmprJ r;or· ffPl.=u\t·p r'lflfP'-" de jpr· t~r-c;:;;nn?.r· 

~-0 f •t ; i -,;~n,,.,-. 1 "' Pn ••n .=. h; pt:"r· i n.f l "'r. :i c:\n ( sut:-.~.PC e· í 6n '1 ~ f • ) ; y q• •E;•! rtf~ 

pt r - p;:t•" t r~· 1 p 1 pr l';>o:;ent F:> goiJ j f?rf1n nc1 Pe;:. "rJ~b i l ", ni. PS f: A 
''Pnt t·~IT,Pfldn" , pr· ~confij e: i. onl?c;:; f•Jnd~JT·~~pt_ ~ l ~r:; p~r"" rtl.IE> <;:.P p,-f!r:e:;P 

1 •• , .~ 1; i p~r in~ 1 ~r:i t'.1n ( ~ub~Pcr.i r:':•rr 7 .:::!.). 

(1_l 'vé~ <:''·E' lnc; ~r·t.:fn.1l.PS rlp O lr:~c:. F>Pt.r·Pvi.~l:?..~ ,'\ nrohP.rtn 
()l~ll.l'=;.,¡·!.":l(rt;r-:• p~"'''" HP.prwt·l "''br-- i.J. 1qftH, p. ::~-:'n, n.~lf1iF>I. r ;tw·dohl'l\l/? 
ti r=- r· ~1;nl:li. n; 1 ::,-:::; 1 rn ~r :-: !."' 1 98~~; fJ • 6) , t-1.~ n 1.1 p 1 Mor· f"'yr r.d I~P. '.ti •~d· ~ "~:: r " 

1 

m?,.r"n"' '?f.~, l'-7f~~O, Cé"".=.r F'f'-'1'1 ,--;~r-anrla(Fl Comf:>rr: jn, tn·:v· .. ·'"~"l 0::-'(1
1 

1':.t8R; p. 
f:? \ , f\ 1 P j andr '":' 1 n 1 earlo y Osr """. 1 tg~r t-ftr·h~ < ~n "~H " , ;-,br"t 1 ti 

1 
1 OR!:-n , 

pe, t1f'>t-:'i r- ~1 ~""o:;pPr:::t r n pn] i • i f"Q y cJr-- J?c:.rnP1 ac. t=>r·r:uH\trd c~s cnmpl e-f:n. 
{\l~tlttH\0::. 1 "'AS rHirt,_r,no;:.f~!';~ h~n jr)(i\r: ~{~(' qu~ "F!n • .•rtr::·~ 1r1pc.pc-," 

'"-'\P.r r ~mr· <=:. pn H r (p. p ..i. FP) j pP nr·t i ~ rip 7.PVH 1 1 (t&: y F~rq""nr1o Sr.nrt-.P :• 
A J f;;)vr=>r <:\) • 



flp 1 él~ r_-ij v~=>r·c-:~r:. ,.~!f""'ri Pr;r;:~ .:1"5 r1P- J-fl hPmroe. c:,p 1 Pr("' '='••adr.:; v~r:\ o~ 

ínfi·ir.;.uk"'rt~~ rl.~v•"' 1 r: • .t~ntitHt.jvos y r:t•~lit.,&ctivfJs., que 110s 
mnc;.1 1' ar· Arr' 1 ;:, "rl j ~t ;.1nr· i óll" quP f.ll:Hl t Pnr.ir -f ~lll'.'~ fliiP r P('Trr· r ~r· p~..- r< qne 
~-f.> rll. lPd~ rlf7'1' i t -f\llt11~11.~tnPilt:P- '!11~? pc,t·;"\ff'II.W; i nnoPI" r:.nc:.·. ,.,.., '-'''"" H~ P.ll 

r->1 <-".Pil1"\dp r:•o=;tr·ir·to riP t.::~ pr..-l.lf'lbr·~. Se P.l"'ti,..•nd~ 'lllP. ':?.<:.to~. 

i fH1 ir· :·H·l···,t·¡:-.. :; dPIIPtr dt·n·c.·,•" 1:1 ·rroh ·i n~rt'.'"", n~1 h.-"\•d·. i""•r.1n rp11:. '!'-•·" r1 .11np 1 ;:" tJnf ·l 

C~jdrrtr .. • 1 ·i•rf"JI.I"'· t.l~ f'd ~i.'qt.lir->ri"l ~lpc;. juntr·r<~) J't~r"A ~..-·.f>fJ'Ir' ' ,.:;.Y P.l IJr ttll 

·;;.~ l ~ n ."~ 1 .=1 1 r l • 

~PI"r!II~•.;Qn nn.-~ tHH.~ "''~ irr•r.Drtaqto;> ;ulvpl'tPnr ;,.. r~n P.C::.1:P rnnt.e:>:tr.H 
"Fl fHHotl~ dP dp..,.p•~JI•t" t:1J? ,,,., pr-nresn j.f"!.fl¿u.~;r~r,~r·in, •:1~c::..:.p•.léc-~ r1p1 
r·p-"\1 1 ,:;_.. llPCJ;'ItiAr dp 1 r"l ldper·in+l ;.r: i(olr l?r-: ~ñlp ttn.:. r'llf."'c;,t \ f'ln rlP 

t 1 ~,.,,..,n, i? 1 ,..,,.m~nt n "'', ··¡r u=> pc;t- .;>~ ~P ~" t n~ 1 \ IRF"f •t. '!' y Pn f!""" c.~ v•_•e l VP 

pp 1 f ·ti f:' ~fto(">ni 1? i tlipi'1t .=-h 1 r• 1 e "1 1 """ prtr r nr t nc: f>Pt" \ nrlr.c. c_to t 1 P."ipr•, rtn 

ptlf:"t·h~ rfposr:·•lbri.-.::;P ¿.n~lí7.an{1o lnc ')r~.firr'c; •1p 1.=. ~ :r:,ti7;o.rjóp 

ínterr.;¡rir::'n~ .l ;1~ '"' IJ!r:tnPd~, 'lÍ r""lrul.-.nrtn l.:o ·._,~ l·~riri;-,11 rtP 
Cir-r: •.tli'H.ir':ln ~pl (iil'rPrro, 'll P.'5ttlfii"'llr:ln JP"?- tl~.f\1 lt ri¡;:·. h;::tl;:on~~¡:, rh~ 

r•r:tqti~., .. 

Al r11•~-PñE<r irH1icr"tr1r•r~•!io "pr·~r·pquisii::os" rJP. Hl nn pe. .• , ·~ 1 .-.y.,_r,,r·•!" 
l¡r.:.r:ht) r ... .,.r.:.n nmi c:.n n ~IJ rJtJser·v~~ci. r'.1nr. J n qt.H .. qLI"""'~"r.H'" = , ' .tr:.::. t t .. ~,. 
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5(1, 

. . 
~PgL•r·o ••ac';:; \~ hipF>r-inf\~c1ón<llt.n~, sin Pmb~r-g~ o;.e> tlr:>satar-~ ~ 

v~rJos ;:;~os v1st~l. O, alternativamPotP, qu~ un rt~ffcit fis~~l r<'""" pP.n:ent"'JP t1P1 FBl q11P r1ur-t~nte mAe. (IP. rlr'~ e.ñpr.. rF-l"~as~ P..l 70Y. 
po: 11na t:rJndiclón 'li'Ú~ f .. sar1;::~ r1~ la HJ. La P!=r:t~JP.r;:;, c;in embar·go, 
t.:lPnl?. v"lr-tn.s pe111.-=.ríns<r::-~r1a uno de ln.!:l cualP~ PS t.an aJto qur:> P.n 
P..l F'F>r·ú m . .n1r·a c=;F.- 1 n h~ A.1 r.:rm~~dn injn). 

L~ ~.egunrJa nn~ .lnr1:i.[ .. ~, stn F?mhArgo, qur::> un r.Jot::de>r-JHI JH.IP.r1e t.em?r 
r.1éFictt gi.g~nte~rm; dur·ante varlos ,:;~iíoc;, 'sin 111.1~ ner.P.s~r·Iamf?Pt.P. 
tP.nga qw:· dpsJizarsF.> n JA H.t. C1P.r-tamentt- Psn no quipn=- rJecit- qUP 
e~t.r. ~r=>·~ l;¡ltf'>nf:l o rr:!r:omenr:fe~ble, ya que - Jo qr1e nn SI? v~ l=>fl l.:\ 
l'~ll1A--- 1111 rlf-.fir::it IniciAl Alln -r-epP.ttllo un pr.:~r r1P añr,c;- lleva~ 
l..,.,. =;tguir-:>ntP.s t:r-~t ~ttt-r_,mAt1r:arnpni:e<pr•r- 1~ rtiném.ic~ a que d>l 
lUtJar y fliiP n~rTnP t~c::. r:ueontr.\s C("'Jl ·fu~r-7.;" pn·,J:'JI':'), mor:Hf1r:ant.1o 
lr.l~ rmnpnr-t.""-miJ?ntroe. y, r.on ~c;=.to, r·p-frrr·;'."-'ntiP .lr.~ tendencia!?.. ~1 
r1P.5ertuj l 1 br; n f i ~r: ""''· < 1 ' PQando un momen t r) Pn w•~ poi J t le amen t. P. 
t- ~~ttl t"" muy r. ..,!;t oc::. o rl~r mAr eh~ At r- ~s) y ""' 1 a ""' P t ~r ~r.' r•m rJp 1 ~ 
emj si~lf"l(en el intF-nt·o r.tP.l gobier-no por- J?vt t ?tr 1 ~ r.~:ffl~ dP.\ 
impuest.v Jqf.l<v·lonAr·i("', "debe" aument.ar-J .:o. p~r-~ r:nmr.'Pfls?tr- 1,:' 
rr:>riurr·ir'•n rlp l~ r1Pnoo=~nriA cte saldo!:i- rP?Il.f?c.\, Fn f.lir-ar?tgua SP. ha 
ten.ido • .. Hl f1~·Fir.H. f.t~cat l.evemenle s•.tver11'1r "'' 11YI.. dP.l PBl 
dur-t:~ntf? r:lnr.n i'!lñnr::;(1.'=:7f-l·-·R.?> y luego, riFo gr:o]pp, m~~ rtUP f;e 

dup~icéi 1 r-Pc::.ult<'11lt .. 1rJ tmpos:l.blf? -a pe~i'\r !IP l.:o.<= pnlfli.r::Fi!=- r.:lf? 
pst:..,r:..tlt?·"'Cll')n-· r·etpr·n~r-· a ntvP-les "rror-mr.tlec.". 

l.ln imJ}r:,;~dnr- "'d1c.1nnal rfPl cles1.tzamlento hac:1-=- 1~ Hl ec. 1"'1 
eYt.~l.~1C i Óf) .. J.LF,'.1 .. .. J .. rnnu~.2.tQ JJ.úJ .. -".~_Lrm-ªr:J.Q e: omcl pr- t\t: Pflt ?~.iP riP 1 r·m • F.n 
lo~ célcttlro!'O cJ A=-ir:os dP C~tJ?tn0956, Tablr:~ 1(), r·p.l. /., p. 8":-", 
e::!r_ept-.u~n~Jn ~ P.uc;i"'', "'lr~n':!ó niveoles rh?.l H1'l. Pfl gpner c:~l., 11.PQñflrfr, 
ll~s1~ t::;%<flf..\tPc::.F>, ~i.n emt,~rQo, que P!"'-0~ nivP.1Pc; P.t.HiiPrron c=;pr 
c:upP.r i Qrr,><: ~qf:pc. r.IP. J l PfJ?Ir ~ 1 oo; rnomP.nlpc:. culiJlf na•, t-. es dP.l 
pr r.w P~ o) ~ t r\ ·y ?lb l ~ ~ i Qt.1 j ~n t P- i lustr-a 1 r)S at'tn !;("'f" pr- E'Ufh=·n t emP.n t e 
h?t.1oo:; n1vc:>lPc=; dpl impUP.5fn tnflacionar-ioCcomo rr.n-r:P.nt;:o~Jr:> riel F'Rt> 
pn Pl Per!"1 <r¡up """ 1 ~Rf,-Fl7 np pasan Rtm rtPl ~Y.). 

Ti'bla f'v': .• rr.pupsto Infl <"r:1 nnarto en el Pen.), 1 qen--fH <Nt J l rmes tiP. 
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}'=J84 58,710.0 .. ._ ... t4b.4 2,394.~ 1tQ.'2.1i. 2.Bl% 2.53% 
1~8~ 15q, 7~W. O n,964.~ 11,2~8-h J 63. 40!'. 3.4q'l. 4. ,';(3"1. 

.t ~1=16 29~),86~. 1) 23, ?8:~. 1 3:3' 391. f1 77.92/. 3.~-:;Jr.. .· 4.94"1. 
1 ~~87 5RR 1 ~56~. O ~(l,'l78.(1 '57,273.0 8~.8~"1, 4.3-Tt. 4. ~(1"1. 

----------- ------



En est.;. TatJlr.-, lt ~-:. el impue~to inflar:irJrv~,..io ri'Jmo pnrcentaje 
r1PI rJJiJ, tom"'nr1P rn"ll, hRSP. el circulantP y .los r1ep~.s~to~. a 1 A 
v;. !"t"' í M t) ; f? 1 n "'o; t. i nrr rJesde \ a e mi !!- \ ón pr- i ffr~r i ~ <o ha-::-~=> 

monPtclri. a}. Lo~ ve..lr.Jr-Po; de l~s coJ.''f'lnr.-s 2, ~ y 4 ~on prof!'lectins. 
Lf.l~. c:ifr· ;\~. proviPrwr·, r.1P) BCf~(Not.,;:, ~.:;"~mr~n~l) y f.1~1 J.NF.. I..F! f~kmul"' 

rü;a •:~\r:t.!l.t, P<?. 1.:'1 r.nnv!l'nr~;nn;~l(Vér.~~P Rr.HnD~:•, 1'if-tAJ 4:), nc•tR ::r:n~ 

T f F' IH :;, \r'l l 1 F .FH ) C 1 n f l M:· ; óri 1 1 +· J. n ·f J a e i. r~ n ) • 

pprr c;jq~f"rf'•c:; cr:-on 1-=" f!lroum~nte-ción df?l ciP.!='Pqu.il:\br· 'ic• f:'\c.cr\1. ¿ Pc1r 
quP. t~n ~lt.o~ rJ~ficit r·Pt:i~l"l SE' r.:~n.vie,.ter, -:•n H .l ''-'egn r1.:> v~ricu; 
-"ñpc..? E~tc hahr-ta q1.1e ~)(plicerlo Prt h,..~,. A tre~ hipótesi~ 

.=-rHt:.innñlP5. La '"',.. tj..,.,-,.,. 'lUP ver cnn lt:' fnr"'~ Cf'•""l' SP finanri~ 

el d/>firit, lrJ qqP nn!;; l lP.v~ é1 l~c; '="".-r¡t_i.,\c. rhPnPtari~c:; y al 
4=irsF'PCi<:1mJpntn ~;d: l!rflo. La otr<1 P.~tA rPic-rir'P~de- ron lr.,~ 

mp,· ~n;'3t"nc:. rlP prc..,p~~ o':'lr\oo; y, mtts reonc:r•t~m~:•ntP, t:on el tie-'Ylpo 
Ql.'e r · equi~ren los i''J'=-'nt'!s er:onómit:os p~r~\ nrr,)~nt?ñrse<y \¿. f-or· m.;-~ 

en rp•~=> lo hr..KP.n) y rear.:c)rmar fre-nte "' la ar::e,l?ra~·jón 

i.qf l.1c~r:·n·7~ri. a.1 c.r,br~ .. la ba!:'e r.le mecanismc'r.; r.:r:,mn la inc,P)<ac:ión '/ 
l. "' n~·d'·'•:·ci ()r·, (1~~ ~:>1.\ rlernanr.1a mrJI"H~·t: <':lr· i M (y l A~~ e on :.f.:>Cl.len t I!?S 

n'!~C:Cl.Pr'IP'; dr-:>1. go~.,t,..r·nn). Y 1~ t.F.:•rcP.r·;,-, l.f.?nrlr·.i~"~ rt"f.'' ·fur,dr-lrror,mt.~r 

~'~'·''-"' r .. l qohir.,-~··nn tiPII':, atadC~•:; \i:IS mano~· pr.wa tomAr· clt?r:j. ~"jnneo:; 1 CfLie 
~'=" ~"nr:uP.ntt"H r~ni· t"amparJn er·m¡ómicé\ y, sc•brP 1·oc1n, pr,~l~ticamentP. 

(tF""iFI c:.nhrP ~~ '1t.lr:' Et~peor-ul,:~mos en la subsl!r.ci~,, 7.2). 

Re-c:.p."':.>cto ~1 finC'nri-="mlPntc, eY.t.erno, ya hP.?mo~ c:.~~~lMdO quP e q un 
pre,-P,lL1isib:· 'liiF.> ..... c:ierre(paulat:\n~ ~ Mt"lr'lll'tamPf"!t:P>, ~'1?\r~ q11e 
r~-=tt\1:!'? Pn H{ <~tt:-u <cu·'''• o!lparentPtnentt? P~t,. hPt·hr· e-c. P.l fll\E? da 
h.tg~r fü;ctl~pfltP ~ lf'lc. Jnc:t::mt,-olattle~ d~of· irit. fjscalec:;). Fstil 
t~nriPncia d~ flujo~ r1P rapjt~t decr~~it?ntP~ g~ne,-alf'l~ntP v~ 

m;:u·htrrofH'Q p~t'li'lt. tnMnPntP., pern f?S ~iPmprF.• p~r-t~ rJp t:~)P."3 

pr·rwPc:.pc;., Ft; r:~~i tr:~dnc:. l C\S rF.t5r..tS, ésto ""--:> vp ~~r ~~~e-do por· nnñ 
, .. ~1t1;~ r.1~) vf'lr.w c.IP Jao::. expor· tacjc.'n~~ o pClr Pl"'l aumPnto del 
49-Prv:i. r:· ic, dF.-' 1;" d~•-•d•~ e.~oC t.el'"nt<'l. Est.CI ec:- li'l r.:ondir.~ón que --e l rHa 
qu~ SP ag~tPn J~~ RfN- ~e cumpliré~ ~~~~lid~~ ~n ~1 pais. SOl0 
'SI?. por.ir· ~~ ti~·· · .::~nt•• .. .; 'Si el oob'i.P.,.I\0 JibF?.r·ar· ·~ pj rrtF?.rcadco 
r: ~mb .i. ~~r· :i. r:'o\ e~;. ~:-o t-11:' 1. ~ yj, é."'H) l ; e: aso qup nr' S{~ ¡~p 1 i r· M "\ f'l!Jf.:..'l~. t: r· P F?.n 
r.p.•t::" ~·F? encu'::"ntr·"' ~"PQII'lBdo pc:w el gnbipr·qc,<y ~E:\ A!=don~cic.~n de 
rj'i vi s~s n~¡;¡j me>n"t i'\(1c-), 

~~ nlo~.Prv~r.iqr ~tPnto de nuestra t·oyunt.ur·a, ~ifl emhl'!'tr-go 1 t1é'brá 
nr-='ti!I!:Jf.:\ que ya SP P.>~t~n ti rencto redes pat"M r· e!=-t~bl ec:er a) Qt.H'~<:~S 
rele~c\onF?c: c.on las f•.IP.f"'te~ inter-nac:i.onalP.s de fin~flr.i~mipnto. La 
~XJ)P.t" ienr:ic- tlistóricCI ni)~ SP~a\a, int:luc:.o, flll~ )~ situi'\riñn riP. !..lfl 

pcf'!' n¡Pjor-a inmerlié:'t.<""l'i"nte c:uand~ é!'t~:' e:,. m"ter·ializa, ñl""f.l'-'P no 
-ftuy~ eún un sólt' dól.=.r- del ext.rr~rdP.ro<V~ac-,p Llach, tqE\7: y 
Ye~ger· , 1 Qfll l. 



Gener~lment~ el tipo de cambio libre s~ dev~\úa mPnsu~lmRnte 

entrE> 1::-; y '20"1, Cf'f'!ID mlnimo, en estas conrJir:ione>s; refJpjandn li':\ 
infl.:;ocil'1ll intpt·-r,¡:~(~SfH?.rariC') y condir:ionánclola, a l~ - '-'P?. lln 
ind ·ir~rlr.:or· tlpjcn adjcior··~''' de estr.\ f:1jnAm.ir.:é-l -pq J~ que r~1 

r;¡obi.prno e:, [~ C~s ·fuer-;.:a v;~nament:e por fTI<'-\nt.P.ner CIJnf:.rt:l .lC\CID el tipo de 
r· é:unb'i. o·-· ~;F.· nt1~;prvi:' f,lenP.r·ali'IH.7>ntP e:·n lé•f• r.Hspc:n-jclc:~t:lf?S entr·e e) tj. po 
r1e r..:-,.n;b)r) "ofir:i.-':1.1" y r->l "par .~Jeln", Las F.•;·:pPri.f'?'1Cir:J!::. t-'dstr:,r·.i. l:.-a~;, 

in~1ici'lrr rtiiE' '51 lc:~ n?.lar.::j. éln Pntn?. P.sto!?: p~si':\ r1~ 1 i't 4 !..:;P. e11t.ri':\ Pll 

~r.,r;r.. ~~F.' "~1 to r·i t?.sgo", t~l r:r)rn0 I~r:.:t. j vi~ desde ~l rw5 mer t:r·j fllpo.:;tn:' 
rfP. I?F-34. vr..~ 11n~ r ·,.lación r:le 1 r.. f((p mrfls) es •-m indicador- r1e 
dp'=. r .~).=lbr-!~ tr.,t·a l (cc.so r1e Rol iv:i . .;:~ en jur~in dP . l98~:;; c!o•VJF-' 1 E·P el 
!Trr-><: r'r'f?-Vll'• i'.'l li.1 P'3t.=:\b~ l~ :z .:-c:i~on, ]~ brt?rhr"\ r..lc;;:,n?r~ llll.:\ t"" F?Ji:H"1l')n r:.le 
.l ~ 17). F;n F!l Pen:., llny F.m t1i'a, lr?l r~lac..:)óf'<MesA-flr:t,ñal ec:. r.le 1 
:=. .1 .. :'; ; c-,i e~. t·_ ,,vipr·~mn<=", 1 r.>n HT pJ tipf" ciP r.~mbif" "'li. brp" estRria­
r.F.:>tPri•: p.:w:ihuc;.-- f?ntrP- t-n(l y t:::KH) intis por· c1ólfw. 

F.11 c:¡;>~~t.n lt_!r.J-=lt- ~ t""mb.ién l.:\ emis). ón pr-iurr"\r)~ y 1~ pfpri:_;, mCon'=·t;:.,-jB 
nomin.:llP::;. cr.1rrerr .=. .1..::\ p.;,~r- •:0n l21s F.llt~s t:~sas de infl~H..:i.ón(y, rn.:\<7 
qP.nP.r·;:.\ltnP.r•1: ""'• ;:ol~~n pc)r de-b~jr;. dP f:)l.}.a r::tesdP qttP pl rJinet··o ~?n 

~F~n·ni11n~:; rp;:,lpc:: r ·¿H..::..t· i'pir:ament:P Pn prorpc.os ril? Hr~ pe; 11pr·ir· C:f'> 

corPr.•r·in,+:> lr:... !i(-:.'flli::lt"idi':l mnnet.:.\ria ~- e.:-J o~ r:oiTrplPrT•Prrt--=lr · i~rrrr-:.:.r.~e, 
r"'l.lfllf?!'ltr.i .li'\ VP!r:w i.clr:H1 r!P r.:ir·cu.lacit~n, c;:.f:"rJI:u-. c.-.,g?.n, 19~11-d. F'l nivPl 
cr· i t :i. en ff'tPI1~'1 lr"ll. rlp '.-X>i: de- cr· f.;>c i. mi en t:n 1 n p~.t i'·lfTtn<- ;:¡\ r .'!lfl7 .=rnrln F.m P 1 
Pr.~r· 1) t""f'->C.i P.J 1 r: ;:::.r.i ;~ t.r- i. rn~sl r .. P. ( f enr~·m¡::>rH:o '1' lP. ~::.f?. i rú r:- i :::¡ ~=>n ~l. ':" ~=>q t •nr:l o 
t.:•- irr.t=-•·.;·1-,.-p dr.~ 198'7\; ~~·s rl"=.'r: ir- 1 tP.nrl,.-·(c-1 qtiP r.-.-·~=>c- f?r · r- ~ c:, i trf.!S VP.Ce!;", 

rn~·= ¡.~J. mf.?r::. 1 r PpPt i. r · S f.:> d1 w ñn t. p v ar :i n~ t r· .i. fllP~-IT ~~ 1? ·i r ~-f-? ¿,r: e J er· anr1o 
p~t.tl -"'l tin-"111)P.ni·r-:- 7 f'l-~r · ;:, lJ.er;li.'lf" a ]ñc: l:ac.ac¡ "CIP "llh:-• r·je~·~Jf)"(t\, 

q~.¡ imn: Fn l;;:-. fTr.=.t- r:ha hac.i" l1flF1 HT tipic:.-Cl 1 J .~ ;q(l~~:;:,rjr ... n ~P. va 
QPrJF.>r .:-dj?é1ndn(r·Pmttn p y·;..:wi.rlnpe., tClS<'IS (jp i.nter~5 7 ~lqt.ti.lpr· po:; 1 etr:.l 
>', snh.r·r.-3 lpr1n! r;:.us pP.ri("tdpc. se van Mr·prtanr:1n. Fl rrrpnr:i.nn""rlP 
~j11c-:tp ... ,11••-=- hny P~. cr\at ... ·5.mestr-a\ P.n ~?.) P~n:•- 5P. b~!:'· Ar· in 

inic:i. Fdr.-,r,rrtP Pn pJ ·lqrhr:e r1e prl?r· jos ~\ crv1<:=-l.lfn)dnr· \"h.::~ci.=r 

,=d· r .~~"): lrtPr,tn ncor-tar· :{~ lp!; r.Ja~t'c, y 1 Prl •• n~ "\r•'i'.t.::~nci~ Y"'~ rrti'Y 
r:!r.:<vr:>y c:p ;~ju~t;u- l.::t "he:or~i.:- .:-r1elantP." y E:~l ~j. pr• r.1P c;:~ mt1ir:• 

"l:ihrf?"(c, npg•·p, ~J?q(\11 l.:; r.:ir-r.•.tnstF.~Pr:i~l, E''ll per·"\or1ns c;;H·t~ v e 7 
,,,,~~ r·m· t· ps,. 1. •::> "if't?rr:i""' jn.flar:jf.'n~rj. f.l" rr:or-t lfl P!'""E'Senr:j.=r r.l~ sub y 
~.:.p!11"" PF.'t j !.1 ~ t ~(f PI'" p•.; o .. np 1?.'-". 1 9l=!f-,) c.er·f a YA un h ~r: ho ( fli.IF;' I?S 1- f p t r.: r.:r P.f'i 

r"·r:or ~=>~n '"· rfp ";=d !·;:. i'1f .lc-~ci.ór1", f:'·~~ rh::w:ir· , "'"P l.:.~ din~rnjc •• prpvi. l:l <~ 

~~ H[). 

Pnr· Jn qttF> t1P.rrrn~. vi~. tr-• 1 r:HinJ;ltiV'HJO e~t:oc. v"r·jr1c.:. cr·ii:P.r· i.oc; p~r·n f~.l 

C2\!=-l"' PP.r-tJan0 1 tpf""1f?ITJn s 'li.IF.? f.'IÚn hr"\y v~r · inc:. qttl? e.e Pf1CltP.f11:ran t··~jo 

•:- r:mt~·n l y q• .IF? t.P!ldr· fl:1T1 QLIP r.:umplir-<.=:1'? var· j~c; c·r¡r1t1\r.innp~. 

"lrHrinn~Jps f:O~r ~ qttp r.~il]amers en Ht. 1 

(1) R•.~livi~ J.n']r · ~~() <'~ e<;:i' f.?' r · ~ngo en 19fl'.~, con nlt· ~s '"'c.rilr~r·:ipnr-'~: 
en Jnc: •'\íiOC'• c;i. g,.lir:•nt.pc::;. Lueqo, •- uanrlr:l r:· nyr•, ~~n HT Pl r: r-P.cimie>nto 
tr"imr..oc::. t·r .=tl· ft .1P. •1r.:.l :?no·,:. 



53. 

Por '" pront0, ~1 déficit fiscal ~sté ~ún muy por d~bajo de 1~ 
t~!'"' r.rttir·~, lo que ~in E>mbar·go no rJF?bP nj pm?cfe c;;c.:or rrrc-.t.ivfJ de 
rt?IJPC1JO, SCibrP tQdD si, <1 Ju7g~r pnr estim~cfr:'lr.; C'IJI'l~er'.ladorec; 

CtlondP se as,JrnP que la corrección r. amb)..Íri,:~, fj:.caJ y t1e tasas t1P. 
Jnt~ré~ no se r~stprg~r~ exc~sivam~ntP) par~ ~~t~ ~~o, SP 
t.!hit-"'ri=\ yo;:~ pn tor·no ed 14/. rjPJ F'RT, e.pr,¡t)n pJ C1.1adrr' !:,'=.'i. rJq)entP.. 

'Lrat'J.lct. __ \~~ néficit Fi~c:~l como Prnporción r.fe> .l PFII, lq~J7-B8 

Gobi~rnQ CPntral 
fmprps~s Públicas 

-----------· 

Ri'lnc o ~F?nt r · F.' 1 HH f er-en e i i:' 1 C~mb i ario) 
A~nr n Ar.Jrar) n {l : r ·édj t:u S•.th~i di. ~r::IC'l 

TUTf~l.. 

1987 

5.5 
2. 1. 
2. 4 
(.). 5 

10.::i% 

_j98JL 

7.0 
7.9 
3.1 
(1.5 

t :$.f./. 

·-·---------·-·--·--- - ---·--------·--··-··---------·-------·-------·----·-·· 

l)p n1r·;;:c par·tP. ; el tjpo fi~ . cambio "líbn?." SP m•~ntiP.t"'P t.raPfll.li. lo pn 

c:;11c::. ,-i ppf nlli ~='?, prep~r-~nrloc;t? pr:~r· -?1 r· rpcpr- tr'lni·f:' ll•Á5 r:-•.1ar!1·p 1'1~'?. 

r.P.r r- i'l ~ 1 pr-ó>d rnr:• "paqul?.t. E'" es t ~mos ( Q.f 'ir: i ;:~1 fT•Pnt· e a pr i nc i pi ns riP 
jtll i ,, .. PP.t-n ce observ~ . y~ un~ j ntPnri nn r1r:>l gnbi P.rnr.~ p11r 
r .•ntftr:C~r lo:=. ;HvP.r·e.os t~. po~ r_-., por J•';l tnF'nD~, r1e !""P.Ullr:i.l,.. 'S'' 
L1) .:.p~r~ir.~n. 

t1iPr•trf\'3 t""nt:o 1 t.C'<1o eJ <Hner·(, "lfqu:i. r::ID" c.;~=o P!=>t~ y~ndo 

rApir1!"'mPn1f." ~ hipnf?<=. y t~r:-tivf)s(la gPr')ie ~'' pr·nmPri:in t:;.F>nP urH.\ 

f:> ·:pPr-t~i"iva rjP i.pfl~r.ión de por 'n menos 1~:;n·1.. y los "t!lejor· 
; n~~,r· m~rktc;" ri~ h-='e.t a 3 oo·t.), ~=?n un contexto -t nc:1?~v1 ~ t'~Y 11 i l.us:\ r\n 
rronnP"tar· ia" ··· Pn 'lll~ 105 r'fepÓSÍtOS UP- ahOPTC• y" pl.;o1 7f'..'dr1 pl e.isterr!i.'í 
f1n~nCl~'>rO) l'lc"'C'l jr1o (1er.TP.C~P.ndo paUlr.\tin~ment-f' ~n tPnrdnos re.:-les 
dPc.r~t=:' ~1. tpr-cF•r tri.rnP.!':-tr·e OP. 1qR7(sj hiF?n R t·ac:.r:'le. muy :infer· iorp~. 

~ 1~~ que JihP.rar1~ un~ Ht>. En a~~di~ure los n(v~les s0~ ~ún 
~~'..ll'""r·l,.,.,,:>!;; .~ ln~ ~\can~rldo~ r:lurr::~nt.f.'! el pritTtf?t"' ~;r.:·me·e:.·t· r·~ r:lf.'> 
tt?R~(1 l 1 o'\SfH..,r· t .n pncr .... t:ipico r.IP l\nf1 "¿~Ji:r.~ jr¡f]r.wic:'•n" . 

-------··-- -
(1) 1 a~ cift-fls de loe:. dP.pósitos de ahor·ro y;::, pl..--zf"le. Pn MIN tlel 
sjst~=>m .:. fin~ru:iero(ell mi\Jopes d<:> intis d<=> 1980> h.:crn evol11r:if"lnado 
dr. J ~ ~ i qn i ~=?~"~ t e IT'o3f"'PI'" eo! 
.lL.LW.ft.= lr e~ 1 ';185 
1 7.37 
li 71 4 
llf 27~ 

370 
387 
418 

~987 
•\44 
468 ( t'1á .~!. ) 



EP por::~='· pr:~l ,:~t_;r·ar;:., no hay nade~ ~:=-n 1 ,:::~ coyt.mtur-i' fii.IP Pl!Prl~ 
o;;uc::.tr-mtar- lé:l bip6tP.o:;is que la ecoPClmf~ penH:\,...;;'1 esté ya Pn HT y 
t; ~mr•r:;r o hr.\y mucho qt .tl? i nrti quP. qtJE' hF.~bn?JTtOs r:IJ? r!Po::; 1 i. 7. i:~,...nns ht:~c i ~ 
F.'.ll~ r:>n Jr.-.s pr-·r.~}:i.rnn~< rfiP"'.f?.<=.(ll. Lo qu~:=- qupr:l~ c.l8r-r_-. e~=. qiiP eJ 
·fePÓf!•E>Pr:, r:IP "ñlt;;; ·irtflr.~r::~~~'n" per·sistiy·~ Pn lo~. pt .. t'~>t'imnc.::. élr'ín~o· r>n 

Pl P~=>n'•, bA•.:;ir~~ftlf-.?!·~tP pr..1r· lFI t1ur-r-t rP.st.r-i.r:r.:j.ór• f~>:"t:f>r"p;~ y 1,:\•.::. 

rh.th:it:.,~tjv""c; ~'f".t:-}.f)PPS del qnbjer-J1(). Lo quP no f?.C.::. nsnf.·\vn dr.~ 

,::~l~yl·'\i"1 7 c:·onrwjppffn 1..:10::. COfl<:-.eC!IE-11Cia'O' qllP c.nbn:> l;,. d:\.!".1'!'")huc.ión 
dPJ jnqr-"'?<;Q l:.jf=>nP ,:.;-;:;P t.i.pt:\ de infl~r .. i(.v'l r:-r·~·nica y, snbrP todc:-o. 
f"'~W 1~ rlifícnlt"'-rl qttP P!lf:r·~~.o\ ar·~h~r· r·nn Pll,.. 1Jp r:"UalqUi!"'r· 
fn~'fit.:., hPy Pr• di;::. t:odav.ii"' PS rr·~"='· +ári1 r··~f.JF"'~<=ar f'l .le•<::, (.(r1c:. 
¡:l·fqit.c:os1 qliP c:;pnt<'lr· J~~; h~":."-I'?S po:~rf.l UJ)F.I E~lltf.:'>n1·i.f."i~ Hl. PI'-" r1t·r·r· 
fl~~f·l:r=>T '='Ín J.:>1lll\,"lf·rJn 1 <;ó}r1 1.11\ r:·t!DqltP ~::·:tPI'Tsf) 91'A\!P P II!U'\ 

r•r:wi.Qpr·,f1i:iccl P~·:cepr~iDn<'ll npc:;. rotlr-("" l¡::,n:.·~r- h"''r-.i.9 '¡;;, H.l, 

llp p~:=:.r•. v~JF> 1.=, P~""n·-" c:;p~.::-l.:~r- 'l''"" l.:~ "~-rPr1:lbilirl.:\r1" ~::.n l<1 
pr:-,Ti't)r:;:-, Prf.1!'l('.•roiri'\ dt=-1 Qnhi.f"t'T•f::O h~ Sll.fr .. \c1r• tJfl 9"'1'1'-" •lr:::-teri.r_u-p rl 
f'TinSPf-·u~·~r-i~ dpJ t)ltintn PCIQIIr:>te rlF> mpr1ir1-=-c.: ".:~ fhF>t1,-"'c.::"; 

t,,_;,~,:i.•:.-~.rto"i·l'ltl"'• fH:tr-qup lnc;=. 8f:.1F:•ntf?c-, ecr_,nr'tmir:rrs P.c:.ppr;:tq unr_; nt\E"'P,, 

(1) Pr-:·t·rr,~t~~PrriP tlrt~ rlíqr~?.:>sj_(m r:lir-iqirJ;:~ ~ mis cnlP.q"'""'' 
Pc;r.Pr: ff'i c .=vnF-ntP f'l l.r.ts que i=lfir· m21n q\\1? yn P~. t·.=.rr.~~~- en un~ 

h :ir1Pt-;infl~r· t0n. Si f!>c:.tn fuer-a ,r:ier-t.[ .. , tQdn lrs quc.> 1-lnhr·) .:;\ rpu-:o 
tt~cFt-· PCO. 11ni fir~¡:.~ .. ln""- ri\vPt-""~J~ tjpn di? r- .::~rrrt-do y f.~Qpgpl,:~~-

i rHTrl?i.l i ;::~t ~lfrP!l t f:. P 1, Jil.IPVf' ( p~Ul <:~t. l n i:lfltPf'it P. c;:,p r:- f.lrT f:'t] i y- j' 1:':1 

p.=n.:•l~'"·'J.::,,r,pr.t:r-~ f:'l (~(;>f'i.c:it fi.!:'cal). TrJ[fiJ'3 lns dr:>m~c;; pr-·f=>r-io5 ~~r::' 1~ 

er·. f)f't nnd ;:>. o:: P o"t·f i7<p 1: 21 r-· i Ft n r! P8 t -"1 "'-lnr· l .::1 11 y Pn ! 11') ;:lC. f l!"tr~· .::S'"· c:_¡:.:,IJ\; H l r \ e, , 

t::tor- nu dl?c :i. r r1i ,=, so., 1. ;:.l i. nfJ 8r- j f')!l rr,prp;.nr;~l r:.~pr-·~· ;~ F~l 1 p ?!.. (f?~ 
i. rw· l> .r~n ~ c:;~rp'.tn l.~<! r- nn r_ij r: i rw,pc::_ j pi r i -=- 1. pe: , p ndr-· l ~ ~-'.f'>r nFcofJo" t . j vr)) • 

1:\P ~. ,:dnr- t"n"'r1~ y fJi=lr~(11"~1i r:-f'mp qtf?' pc;,.tf'l viR po.;:.tá v~r.t~d.=~ p;H- .=. uro;:, 
F-1"1-Jflf'lll ~ i"' qttJ'> l"t'¡r, r!J:'! iir.:.q~ rJe~tt-p'fr:ff) 0::-1.1 ~·Í""-tf'>ffl"1 fll0 r)l'=•f:arit.1 Y 
~isr"~l. F'(H-oc:. PtTt·iPndPn, por- esn, 11''~ ~.'d.:,;;.l•"' "'"'"~ rl}ft?r-Pn•:- i r:~ 
ct•r>l i. ~.i•:d: i vi·~ •"'ntr r-• 1. n<o f"·~d toe;: del. c:hoqup nt·t.ocio>:r·t bo:l1 vi R!1o y J p•.:; 
fr·-"c:-'~'S P'-'. t-,l?t·~=~r-r.iriq>:c•s Pt'l ArgP.ntj P8 y ~~r·~c;"i l ~nn ,:.c:;J del i. s rap.l :\'). 
n.-... p-::; t· .~o:; p·,-. p~r· i. pnr· i .~s ~ '1 t P.r-n~ ti ·v -"'S de pr) J. :1 ti e~ ecnnr'•mí e~ rnur.·hr.:'1'5 
han rlpr·] vadn 1 ,-" r·on(: lusj ón e!'"Tóne-~, rh~ r:H·uprdo ;:< 1 i1 r: ui'll ( vP.~c:,p 
p.pj. Hu= F.rnnnrni •:;.t, nnvi. ~~mbr- p 15, .1q86) lF.I nr·t.nrlrl'·ri . .:=s ~f",>Y-fn la 
'SD]Lición par·~ nuec::: t.rcsc.. paíc:..ec; , ya rJtl'=" en Rnlivj¡:~ pl rr-Pt:irr¡'ir->ntp 
di?' lns pr-Pr:·itiS r~y(l rlP.~. If'"' ~str·Dnt'ml:ir:r:•!:'i n:i.v~;>]po;:;(Hr prr:•pi.:~lflf>lli".f-.., 

dir+•B) ;-:~ st"'1n rJn<.< r.Hqi.tr.tr.;, mientt"Bs, fJl.lP pq AI'Q~ntiná y H~'f.'lr::;11 1 
d!."'o:;pt\~s t1P v¿:u·jno:. <:ó.plrspst-.n=~s., SP- r-egr-c=~o:;ó E< lr1c:; r.dtr.:l"", indir: es c!e 
i.nfiAc:l.ón pn::?vipc::. ;:..~1. "rt·mque hP.ter·ofJo>!t'"· f.c• qr_tp hi=t.y fll.l'=" resAlt"'t .. 
p•; r¡tiP rp~:.!llt.•?t rn-~ c:. C:- ~·u-\1"1l' enfr-P.nt.~r"·•~p a};=. HT qliP a 1.~ "altt~ 

in+'ro~": tóP"~ pnr t-~:~r.lnp~, que no~. llPvE~r-i~ rnuy l. pjo5=. i'H1Rli:"t..:~l· 
•"\quf {'.Jf'>~c;;.p fd r · E->Spect O • Yer:~ge.>r, 1 qn t). 1 pr_jpc:. c.ahpmc •'7 rp IP 1 Hl 
~bcpc:;n(Hl) .,..., susrept.ib .\r:> d~:=> cj_n1g:la, no o=~ ~,f un;:. i.nt. o~:icñLit.~" tjp 
l.il SAnqrt=>(iqf}i=ICifJn ;;t\f:<:' y pP.r-s:\.c:.tentp). 



F~,lf .. • 1\I·U.rr•n nof.':. llev.=.. ¡.~ un inriir:::;-:~dor· t:1d:l.cif1nF.:1l qup ,;:.~.:.egur·a pl 
p<1c.:.n rJp .::.Jt ,:\ jq·fJ.ación a Hl: la pfi>r·(hCIF.I tf1t¿d d~? 1.::'1 "cr•nf·im·r?n" 
;;:>,-, } ;,; ~~·i'lp ."\ci.di·<d tir=:- g!;;>st:i.ón Pconómi cF.I (h=· p;,,H··tp r::IF" 1(:,.<;:. aqpntP<:~. 

er: ()rr r')rrd. e I:'•S , F~ r.;. t: D , <:-P.f,J l'm :1 t.:<. !':· - e~-: p Pr i. pn r: LE~=· t; i 5 t óF· j_ r: i':\ .:;:. 1 j_ mp 1 :i. e .::l. .1 e~ 

,;.;!'; 1 :i C (,iC :i ÓP CIP V.=.,.- i. f:lS j_ n 1: Pnt D".'· rlP pc.t ;~1:¡ i J i. ? ,:~e i r';n f t· F.1 r.· ·~l!·;;.::u·lc•~7• 
(Br:··.l'!.·l:i.::< t:uvn t1-'ól!';1:a s~.etP ~nte•:; di?. ;iesl.i:?.:H- '3!?. ;) .1. .'.1 H.I>, Ffl 

nqf.;•c::.t.rTi r:F.1"'0.1 df."<:':· IJ tr-e<c• "p<<qUPt.ec::" i'H.1i.r:j.on,:::,l~5 H1é'1l :Í.P•pJPmPil 't ó=olr.f C•'::· 

n j r;r.:s·f·~r- t· ·¡ ··J'f.''" i rH.IUf.l¿~ b 1 pment F· ll•i':-1 t.~~r· i C':l.l ·¡ z. ¡;,_r· J ;.c11·; ~-~<.:.t ;~ •·nnrt ir· i r~w. 

ppr:: ;:;:···==.=..r· j .::; p ;,; r-· .=. fe l s.;:-!1. i: n '' .l. ':1 H .L 

7.2. ¿ruál dehilirlarl política? 

r~\.! f:o:·mr:l r-, ·i. .=~ ; ~'\1 t ~~ lT ·¡ .:• 1 Hunr_;J r-· i R l y P~~ 1 i -...d Fl !:'>f)n .1 !':1!"- ('¡=,<:==O<=: t :l' pi e e·~· 1:·1 P. 

(!f'lb i ;.:.•r·r ¡¡·¡e; ",-¡ ¡:!-.fyi ' p,..,." I'!IIP h.:Hr r.: r.d d [,1 f:-''11 H 1 ' ltH'''J ['\ rl p q,-, .1 r~n;p.·· 

r' p;-· i. r:•dr:1 rl P. j r-rdP.r:- i !5 :i. (:.n (y n n s f.Yl o por i ry1or· O:HH- 1 ? 'i '1" f.:~ t."' rnb i. f.~·n t ;,; 
huhnl • r~:sl,7, (ipr·i. 'h~ba ¡jp J,~ osr_~j_ l.ACJ Ól1 dp •;~.uc::. onhpr·n~ntf."" f'•nt t' F·' 
rl ,_.'!"" :;:; .1 t· pr··n;:, t: i. ··.:.;o,; , pn p J. f1l8.r r: 'J dP. r-d t r::o~¡ ni. \N-=>! ¡:;-~•:.-:. r.if'C-' i. r¡ ·f: l .=.e :i ón, Dr.::-
11•·· p;.~1-t·-pmp 1 ~,,, ... ~ cf;u-,::o C!'H''' h.::\hf,3 quf~ "~·~s.tAI•:!I. i <.r-l r-"~;:, -fjn r:lr,:> 

t .. r:>•:;t .::~hj ecr:~ ~- 1 ~ " c n::>rf'í t:d .l. i.rj~rl" (pe:; tJer.j r .. ~ l ;~ t" f2ntr.;l'.l .i.1. i.l~;:,rl rJr::>!. 
r <-1!"'i r·r,J). {)pl r·,trr.··~ y .~.lP.ntado r,r-.t·· l. pe:, q1.1r~ co.p t< l?r .. ,~=>·f ·i.ci ;:~hAn con 1. ,;;¡ 
:i n f 1 i'K ·i. (:Ir; , •"·'"· t r.op i' ;::, c.r:-•n r: i en e j ? (y t Pmnr ) r·t"" 1 o!:'; ~:T·~::.t o~; r:p..1 P 1 r.\.! 
' ' :::; .. =J n ;::~•Jd ~~,, ... , t· ,~,,. ·¡ rnp 1 ·i. r. at·· ·f. ~! "qp í. ~=:>t·)r-· ~ s-. f1 1;7•<:.~-~ rr•p 1 e-n~ r ~=·rl tw e i r''n rl P J ;~ 
j~·,r·n,::,dr~ 1 ;;~bnt";::d 1 P>! Cf?<=.n (lp e F~paci d~cl f.H' .. (_ldi.Jr.t :i. VE1, 1) 1.if.=.'.l !J f.l '7· ~ h.::Hnhr ·p 1 

IHFHiÍ.fF:><: .. t;H·il·ottP<: .. 1 v·iniF· I'lCÍ.F.\~ f.V:Ji. tF1 C 'Í.(If't r: Dif•l.lf'ij~:tí';\! f"-J dp¡•·r-ttll)br·(> rf•,~.J 

!.t·r.h::·n pt:.1hl·it1:··, y., Pn dr.::-.fi.n:;.t;,-....~~-:r;:·~;.n '="·~ (;:r·p'(;:¡} 1~ insur-,.-ección y 
}.:;\ propj_;:~ revolur::ión"(F'en;¡u~".son, 1.97:.5~ '?79). 

A\ r-;..f-pr·t-n tlf.'•Y qtiP. recorcl2\r · qup e~-t:i)R r-:connmJ~~!'" (P.:>tcr:-~ptu ;~ndu F.' 

Rr)l ivi;:;) ¡-,,:--.t.d.e;n pl?.l''dJ(JD la ~JLlPr·r·.::,, por· Jn que t·pni;;,_q r·r;:-r:nr·t: .• :;.dn <.~u 

tpr·r-il·rw:i.I":O, •nP.nC,JIIi'ldq SI..! pol. "'?nci..~] p~ .. r.'~~t~rt :i.-,n:l, per·i1·i!)U impr)~-i".F.Irtl.F:-' 

r:: r:·n 1 i r-.rJ F>ni· r..> e~ p !;,1f?.fY\: p j ov~n . Fn -=1 ñ F.:l ~i i. cl\\t- i':l _, r:· r·•mn r~ c.;r·¡ c::.-f"r·u pq r· í Fl r! p '1 o 
p.n1· J:::·F- 1 n..-· ; ~">'" ·t: i':\ti r• r·r ;·:,~_; l ·f l;;/21 el r'C\5- ,~ S\. 1 -f r -7\ g a!'" 1? J. ev ;.;.(1 0~- [)B. Q r.JS ;J ~'? 
"t"' r..:.p ."11' ;»r· .¡ PI ·.r:.-.c·"· 

11 
,; r· PC nr·,c.'f' y· \.l·i t" l. Í t PI" f.\ l ff< (-? I'Jf: F ~-;1,.1 [1;:.; l "'-. ( pr., r, P(' j ,::>, 1. lrrPI"d· P Pf'j 

t l~y·¡r. i nr••-;; rlp PW•f' ;:~ l y J:-<Cd 11: j f.' O!"'.) y pp·f r Pnt ;:.r· A ITIPtl r~ :.~;:;. !:;'. i nt '?1' n i.-:IS y 
to:~~·( t.: ~·~ .. n;::¡co. JIPr· m~n¡;wd· e~, 

{1\T.:<mhit->n pe; (•t).l c~ec:;;.tr.u::ar Ja "desn¡pr· .::-d.i:o:~ción" qUP vi.P,-•f''' 
cun•J i ~nrlr1 Pntr-e l oc; qrupos "t.écrd ~~ns" r:!e pr·r:-onorni str~s (l"tFF; r~CI'i ~ 

JNP) 1 qti:'.Pnl?.<."'· t-r-~hFtj~r.-::-•n "r~n vi-\nn" pn ttna J inPr"l. '-liiP 
f'H.1~tr->r .. i('W'IJH7?!--,t·~? nr::• ·==·~ c.;·i.gui.ó pf'Jr· moti.·vp~:o. (1er.;cr:-.•rv.-:-rido·.~~VP.a~e~ Th~~· 

Pen .• l::;~ppr;),; !-. Abr·i 1 !. 9!=:1B; con bu~=>r-.r~ i n.f nnnar·: 1 (1n .:;:.ohr·p "~.1 pr.:<flllPt.P 

~'!!J'? j;:·,,::; ·"~ ~. pr·"). 1 . ~ cHspo!:'-.ic.tón A n~1 abpr·;:~l'"· o:;p vr:-~r·é nJprno;::~d"' '.·lPtE-• 
.f~¡f·,,~-;;;."'. r~nr¡<=.l.llt';=:!c:. y p··.~jgenci..=\!:"., 



La tieci.sit')n "pstr~bUi7adrwr:~" c::.e fue posterg;u-H~P r-lt=.> mPs Pn rne~, d~ 

sPrnl?'siT~=> Pn o:;prnr-?1:\t:r-e, rlr-> r~ñn en año --~1P.ner-;:d m~=>llt:.P. r:nn J"P.f-!UPño5 
~jucl:e~. S1Jp~=>r-fir:i~1Po;:•-·, llf'ISti'\ qliP r.;e ar.i':\b(l nptr.11'{10 r:rtntr·a Ja 
pcd. Al:.d l i 7 r~c i !''11 1 P. J dP!"·Pnlf' J e•:' y l a t;:p.ter-r f.l - e :i vi. l • F.:n f? l ·f nnt1n, J C•5 

gobpr·nr:~nt~s 1:Pni r\1~ ;=n.IP.IM.1s .;:\](',}Un~ I?.SfH?Y' r~IH':i'~ 11 P.):t~qP.Il~" dP mpjor F.\ T 

Pspr->r.:~.:~lm~=>nt:F.• lA riel r.IJHJ)lP inter-nAcjpnr:~l en ·rr;r,n;;~ 1ie nr,~st.amr,~s 

su o:; f.: F~lll:". i. c~!"-05 y cnnr;P.t::=-i pn,:;~ J es. 

F.:l proi.,1Pmr:-~. pn r·rms.,cuPnt:iA, PS qUF.' s:i =·P. P.ntr-r:t P.n pr·or:escos de 
""'ll.~ in-f!c:~,:i(~·n"<t_rP.5 rilqitc•s) c::.P. ve=~ qpnpr·r~rHin un~' c:..itH.:::~cjr :'n 
deprindfi;~ f?P l¿~s mAyrw·:f?~;, ñl r·~=>cDr·t;~r-sP. rlr· ásUr· .;~mPrli:P. lo=~o;. 
n'~cn• tn~"'r- AC i npp~~ r f?A 1 PS y A 1 j nr:: n::>rn~?ni: M- se P 1 r.ieo:::.P.mp 1 ~=>n. '----! .;~qado nn 

rnPfllP.rl t P 1 h i'-IY r· A? r 11)1?.""- po.l r ti r. f'\5 que j_ mp Í rJ P.rl 1 a 11 P. S t ;:.J.d .1 ~ :;-~ i'H.' :i. f ~Hl" 7 

y~ qu~=> --•:='d b i Pn o:::(,J P ~=>n un rnnmP.nt.o muy '-'v?.n:<' ado y r:• •ando ya ~P 
Psh~ Pl1 HJ- PqHivñJrtr-·-fñ '"'un har·a-k;i.r·i tiel IJob:iPrnn riP. h.wno. 01 
F?fr:>ctp, FP.r·qu•;c;::.on -pens.::~nrJo en el r:~so alP.m.-~n tJp lo!'-' años vpjnte-
j nv:i t F.\ .::1 

"P.specuJ ar "-'Dbr P 1 o quP 1 P hub1 pr·F.\ pasado ~ '"' rJnbi PrPt" dt=.> 
post~u!?r-r· f.', "'C('_,r-r-.:'11 a do por- un e=~ inmensa m~s~ rle pi"r- i?H.lf1•:;, si nn 5P 
huhiPc:.P tfPr:iditln A inr:Hr-r-ir ~=>P un déficit públir.o voluntario, y a 
C~par·t.:ar·c:;e dP. trrt-"1 r.nli.tlr.-=~ crediticiñ y fjn~ntiP.r"'~ nrtn(lr_·:n~.::~. 

Pr-obablP.mente, Ja situación habr!a d~sembm::ado en une\ rP.VPlución 
sangrientA, QUP pre!'."umiblemente hubiese derivado he\cie~ un<" guP.rra 
civil de consecuencias imprevisibles''(\975, r. 276l. 

Nól·po:::;p, r!e p~!'=f', '1'-'"" i"Q••f la Hl PS ttn o::ust1 tntn riP l ~ 

n:ovp l 1 1r:: i f"_1n (p~r- ~ s~ 1 var· r:~l capital i '3fTIP) , 

~Atitudes l~ HJ F~p~rentemente fue usad~ 
rf?vp\ ur::j 6n (p.:'!r·a fip~tnd r ~~ r.:.;~rd t."''t i o:;lfln) 
r1pr·r·umh"''r ~ 1111 rJnt_li ~=:>r·nn q•IP m~r--~::ha hacia el. 

mi PPtr·~.:; q!IP P n ot· r·r:~c;. 

p ,:;~ r- ~ -¡ mp' ' 1 .., .-~ r· l a 
y o:;l~tw·p t t~r_-lr, p ~r- Fl 

·~oc i i'l l j smn ( 1 ) • 

Pr·pr,]wd··~rttn.-; 1 ahr:or--=~ 1 .¿_donc1P r·adir::ñ la d~bil:i.d;v:l de 'l qr·.t,iernn 
ppr·n"'nn ~r: ht~}·~ ¿Rll~ ]p Jmpj_rie i\ffOpi:.r.\T" J.a s IJ)I=>(t-\das r!!IP 'llli<;jpr·"'\? 
t=l Par· l. ~MlPTltP h~.ir.~ cnnt.r-ol total, eJ Gf\bi net~ rlP Pn~ o:;nl f.\ vn-=" y 
VPlíl, Pl t 1'nddp mnvi~PiPnto ~iruHr::al, Ir~ prerar-tetiad dP. ,,.,.:; p~r·o~ 
rPr;JiPn,";~lpo:;, p-t-r:., cnnh---~dic~ lr~ visión de un gobipr·no "dPh11 ". l. o 
mi srr.r~ pt_tP.riP f.ipr-- i ro::: P. dP l ""s rlF::?c t si. ones "r-adie r"ll po::;" e i nconsu 1 t a e; 

dpl qnt.d. ~r-pn 1 a.:;~ r:-PIPD rlr-,ol i mpnr·tan te apoyo qtJp At'tn pno:::;ep F."nt.r·p 

f.\) Con t nr~o ,,_ r·e s pP.tn n ~nt 1 pat .fa que pl::'de\mo~ t enpr pr..1r· J nc,; 
miP.mhr-1:1o:; rlp}_ F."qttipn P.CQnf'~lflliE. O, nad.i.P. 1?11 S U <<ano jujr:i.n pprjr·:ta 
r~r-yumerd: ar· q11e -hoy Pn rlfr=~ 1?11 el Per·t:t- se eo;:;1-é c.iPlihPr flf1ñrtrPnt.~ 

~(:r:>lF?rr:~nóo la inflac tón ""·F:I.n dP. t..lest.r·uir· las bRc;;P."'"- t.fPl 
c~r1tr:~Jio:;mp pn P) pa1c:;, o9 fin rle t.r;·.:mslt.~r fur·fivarnPnte nl 
Sf:\f"t.,_ll smn. Pm- t: <'n-t·_o, 1_-"'c; lP.ct:iDnP.c; flllE' se hny,cm pvrli dr:-o e~:tr· ;;~F>r--
rtP );~ r.:..f?.n-ir~•n 5. <lnflM: j,~n y trensi.ci(.m -"~-' !':-Qt:I.::~.\ic;.mn) t_lphen 
po:;ppr·ar· a(nt hñsta jt;l9n, ao:::;umierH1r.' qnP. -t:.aPt:Q tll l~PIJUP a~ pt.~der·, 

r:Qmn 'l''P •.;p r1\o:;pf1nqa pr:~r-- r~ P.ntanr.P9 de 11n Preot-~r-.:::~shPn s l-d nacion~t 

qHP tljo:;pñr=· ~~ pnJft:lcñ P.rr:mt~mit:a. 



a::-·...,. 
~ ··' ' 1r 

L'1 pnbL~c~.t•n. Fl F'en't tampoc·o IH~ e::-i.r1D \-'Pnci. dn en una f,]'.1 PrTct 

rP~ipntem~ntP 1 ni ha per~ido hombres y tjerras por otros motivos. 
F'r-.r·· Ir:• rl''P; e•.;ti.frl."1rrtn.::=., st r1e P.StR!:'· condicir1nPs polJtic:a.:::. ~,ur·rJif~r· a 
l ::1 H T Pn Pl tr;.·,nsc·ur-·sn rlr-> P<::-te ¿~~o, t P.rtd~'·.l Fti!H:."•='· Pn rn.tpvr:r r:: .=.t::. n 
úP5CI:) de HJ J:.'n el su1Jcontinent:e~qtte.1 junto con P..t rlp F' <:~nr.1rr,,t~ Pn 
E' St' n<:=. lhf'fTIPn t. (l<.<, " ~\t_t/f•P.I-, t ;:-1r·1 ,~n e 1 in VPr"!t F.1 r· i r::-r r! p F\i p ~ e y) • 

~5i n emb~nJD, éster no d~"bF.> or.;ct.tr·pr:~;,.•r-· el h~chn q•J P, cnrno ~·r"?mn<::. 

-..dstr:··~ etr J?l F'Pr(, SC" vi.enPn !;JF.'~d.r.:wtrlr.• t:irrdrl<:i y p E~Pli:1t·int1rnentp 

.=dg•.u··,'"''"' rlp las tJp:i.cac::. cc-.rldtcionP.s -y~ tpr··r~:-•Ttos Pl Plllhr-i.(·n··- par-r:t 
f"!''f> c:.p r1P un~ H I en ¿:,J. IJI.tnr:;s Año<:: .• ' • Cnf'>t pr· j e;;:. f"·''H"' j htt."', r C~hr->n Vi.:W; ¡.:.c.::. 

h:i. pc.'.d:P<:o-i :.:=:. r.::·n lr.:w·nri n ·1 A f;::\1 t.r.1 r1p "r~ph~r-erH· j .=, y 4:up,··z i:'l " Pf'r l. F\~": 

rner:licl;:.~. ~?f.~r.:;p(~mjcBc::.~ ;:'1 ·fin ele evitF.Ir nup~.tr·.o~ penr, ~npnr:-}."'' ~n ".=~11~,;~ 

inf1Ar:j(rr)"(y~ pn el PE•f:lr· O!? l(.1c;:. c.=,o:::.n~.l 1;;:. m;:~I"Th~ hr-~r· i F• 1;:, HT)-

Un~;~ pr i iTH-~r . .:;¡ ! ev i. rh::·r1l Pmer;t p, r pr· t .. tr· r· j r i .=-·· R J Fl e:.: p 1 i e r:~r.: i r ~1n 

"tP.r-nir·Ft"(flrt ~,=:. y:ic;;,.j(;n ~-l~<=.ir:R r.je lns ~c-onr-:orrdc;t<'\c;), d;::> ;~r~qprrin .=, 

"" r·I!F~l l.=. i.gnor-ancia dF:-.1 1 er.:pJj_p(l P.COrri~fllj.r·n n 1,::. p t~Po;:. i r:';n dr:· t n~. 

p1:1l. .f t :i e ~v-=. pe:, t. a¡·· .'i. .~\ .=~ ., ;.::, b <:~sP dP- J "r>rp.d vnr~ ari ''" rroan 1? j o F.' r~ ~1n r~rn :i en- F 1 
.~v;::por:P. r-~··-=.pPc.·~r,.r-;tl ."lt- rlF? Spnrjp,.-p l .. llllíi no:-=;r) pr-•rfl"·f ~ '"-Pt"' 1 \l"oA c:.p~J l .l n d,:.-, 

hipól·pr::;:jc.::., !Ir·, C:lj\.lr.::.tf'-•n~y, F?c:.pPci;~lr¡lpnl~:> 1 rnt¡~· hnc:;. r:o<=~qupños y 
'~"''']''idno;) pnr]r"· r: •r.:·:~r ··i . .c• ~'·'·'""· ·fi. Jaf:=. , Ter·~- t::~~"T'~ lE\ t·erT a ~nc;i~.;·[· pnciFt r.::·n 

f"'J.il;::,r· lrl pr-?r·d.irJa OP aJ.(]I ... II"tO~:, f-ll.llltOS ;1p r•Df-!Uf.c~r·í{i ;~d del qnb i P rTr l" ' 'Y 
~1P "' 1.1 pr-Po;::.j_r_1entp . l .. ioarleo '"' Pllo r:>ncnntr-r.<l'""i'<'\nlr·,c-". t ?mtd l:::.n urtr< 
rt~r-···~!-ión r!P "pt··pr:=.t'i.gin'' riel F."f11.d.po P~.:onr'¡ mir.:n, ,-4 r;::. ;;:\h p r · e No 
r ·p ry·· pco_ ;~t·· .=r l;::¡ cw·to!1n.'·! .i. t3 y m -':'H Yt:. F''l··,pr e 1. "pt·· ctQm~ t--¡ Sffi!.':l 11 (t-,~,h i Pnd n 
rJ pr.'· '="f• <"~ r· r:. r· i dn rh::. l 'jDc r:1bu 1 ¡:;,t·· in nf j e: i. a .l p1 r::nn r· Prl'l: o "het Prot·l cw i. ·'=' " l -
Fi.r• F•.I.mPnlr-- 1 p.-¡ cparto lug.;r.r T r.u~rHitJ t.liH') ¡:.o:;.f:~ ~, r-· P l. g n b:i e f'T! r:t 
iJF:>f"rPI'"i=llmr:>nt-e r~"F't:-i.hP(y t.~PilP. qi_IP "•Jf?f") J;;¡ C0yl_tn+: u r- ~ cnpj r:w de 1 o 
ql.l.r;"' r :>f pr·i·. i ·l rt lrt~=>ntP ¡:a;i·~, Fl lr) q11P c;.r=> .=~ñar.1 r=rr 1 l a s. if! f11JITF Pr-~hl P. "" 

p.:;p1-=·t-F~tY~ .. "' "'· 'l'' p e..p "'ht- ti]F.t.rr !1P ~clr;- lr1 .~J.tn 1 es.i'\s rp.tt? pflr!t·-- i"n v pn·i. r- 1 

ppr·t~· q1.1P nr:-• term :in,~n llPq~nr1n(r::orno f1.Pj, ~=>ncnnt.r·· ,=.. r- p pt~-1'-· l ~'~r:r o 
rli~m~nt es in~GpPr i'l rfAmente; n r e cihir pr-~st AmQ~ PMtP~nos 

milagr-o~~MPnte; etc .' . 

~vid..,.n-+· "' "'f"' n'~·r,? det.r-A s d P est i'i~ h·ipót:.l?si.s f?<;+.A. el c=.•. l[-•l.H?.s.to qltf' l a 
"t :trd (~,:.¡" ;:d 1·F·t··n;;:rt' j ··1;::.. pe::. LlnF.• pol. :it:. :i r:i:l or-lodn>:Fl dp Aju c:!:, tP., J. r..-. qu P. no 

·t· i. <"ro"' CJ' " '"' ~--,e ~- IIE> r: <=>~ .::,r-· i t:"f\Pn+ e ~ y a que l Qs i n r1 :i e ~~~ o!~ es E· e on r:'md. e D!:"· (y 
':"-c•r::ic-.'pPl :!-t-i.co !:é. l ,o~t). n no e.e h o-•n de s t>ocadn. E1 r)ot:d ernt~., at: t1 .• r.:~l. 

todav:J ¡:~ ti.F.?.JiP. t~··d?.\ o.::; . .lac::. puer· t~<=.'- f•h)pr-tas par·':\ Pc;:.tF:~h.l~=> r· e r- rn.H.?. ·h ;:IS' 
~~i~n~f.l~ ~ fin de estabili?~r po~~tica y e conómjr a mentP l A 
;~ e f.:> J !."' r· 8 e j (tn ·i. n .f 1 ·~ r: i. r::r p 8 r· i. ~ • 

F)()l eo r:-uaP c~ r-· P-.1. r::~n t:d p r·no p·i er-r.:l;,~ tod<'\ S\.1 c-.r- erij bi J i tü:u1 y e~ 
rnt:)vi fr! l "?nt n j')C'If)U l ;:w Pntrp e n F.'l~ : r- i Ón pi (lj en do CUP.íd.: C.:l'"-;. , ':.o·l? eF.'t i"'lr f .:1 

senlaqdn r~tT~ df~ 1<"'~ r.ondj.c iones n ecp c: .. 3. ~- j ;'1s pr.<r "'l facil. j t ,=n· pJ 
CE~rrdnr.-. r;tl 1;:~ Hl. Pr.~r·,o. t=>llo, sin P.mb..:"'r·go 1 fé.d1:.An .;'1(!11 v r::~rinc::. 

p r:~r.p .. 1Pt P•:, e r· nnf';mi. r: o~. f r· a e~ ~-adr.'s ~ s~. mi. l ar· e~. ¡.::, J r· e r::: j e n t. e) ~ ql.lf::' 
r..; i.entfO·n :l . . .::t :;:. l"rf.'I SP 5 DI? tt. n.:~ p r)t enc i.~l t_;pJpr·l".~ r-: :ivi.l . 



L~ rleci si.t'm "e•,;tAbU i::'adrwa" 7-P. fue posterg~nf.~P r·le mes en rne~;;, dP. 
e.Pml?str·~=> Prl c:;prnr~"'f:n=? 1 rie ~ñn r-:>n r.~ñr-' -~lPnP.r-~lmP'lt.P. r:nn pequPños 
ajuc:te~. SUpPr-fir.:i~lp~;--, , fltC~Strl qt~P r;;e F.lf: i'.\b(• opf:r.IP(f{l I:PntrB lr~ 

Pe:; 1. Ab j l i 7 F.IC i r''ll, F.' l dP~-P.mp l PO y l F.l r,::p.1er- r <:~ - r: :i v:i_ 1 • F.:n r.~ .l f ont1o, J r:•"'> 
r,~obpr·nnnt~c:;. teni r~n atlernt.~.:; F:1.1 quna esper rHlZ a "e¡a',qF?n;::¡ '' rJp "'r~ j Dr·a, 
P.SJH,.Cl!"'lmpnt:p 1A de.l ;:~poyo Inter-nar::jr~nr~J pn ·fr:··r-lllr';' rjr;:- pr~o:d·. amos; 

SIJ<;t <'\JI C. i ~I!':O.Q'O'- y cnnr:P.~-.i. PllF.I l P5. 

f:l pr-oblf?Hli'-1. P.ll Cf.')f1':'Pr-:1.1PnCÍF:1 1 P5 que Si c.p Plllf"'"l Pn pr· or.::P.~f.:'S rJe 

"<'d·t·.~ in·fl<:wi(:rn"(lor-es rHqit:t:.s) se va qmJer--aiH:IP un.:1 e-,it•l;;~cir'ln 

deprimidA pn l¿~c;. mr.~ynr·:l;=oc:;, al r·pcpr· tcW'3P r:lr-- Astir·AmPnt:.F? lF.~s 

r·PrnlmF>,- ,:¡cinnP~; rp;~1Ps y al incn=:>ment.~r-se pl r.1P.semp1pn. l.. .. lf?t.JRdo 1.1n 
mf:ltnPnf:r.:•, hay r·Fl;:oun~s pulfti.r:r~s , que impiden la "e!::"-L<"'l .. d.Jj ;.~r=~ci.fm", 
y~ q~tP --·-;=¡'{ hi Pn c:.(,l P Pfl un rnnmPni:.n rnuy r.:'vanzr=~rJo y r::nandP Yn ~P 
P.st·;~ Pfl HT-·· PfllliV~lrlr· ·:f~ F1 1.1n hara-kir·i riPl qr;~Ldr;·rnn r.fp t.ur-np. nl 
efpc+t·\, Fer-rJU<:;sor"~ --pensi'\rn:lo er1 el c~so BlPrn.~n tlP l ns años vej nte-· 
i nv.ll: ~ 8 

~obrP lo que 
rostguer1·r01, "'lt:or-r-AlAdo por- una i.nrnensa m~~a rle pAr-ar1f"'•::-, o:;.i_ rn., <;P 
huhiPsP decitHrlP"" :l.nr::ur-r-.ir F?.n un déficit públir.o volunt~r·in, y ¿' 

apar-ti:'r·r:;:.P {fP un.=\ pulitlr.a r.:r·edit:iciA y ·rinAnr:iP.r~ Prtn(lov.a. 
Pr-ob~blemente, la situación habr!a d~sembocado en una revolución 
sangrient"', que pr-e=-umiblemente hubiese derivado haciR un~ guP.r-ra 
civil de con'5Pcuencias impr-evisibles"(1975, ,.-:o. 2 76l. 

t·lót.P~P, r.!r-=- f'F.I~P, qnP r.~qrlf la Hl P.S •m <::·Usf:ff:lltP riP li"i 
r·P.vr~JIIr::U.Irdp¡:~r·i'\ r:-.Filvar· Al capit.alismP), miePtr·~!'; qt•P Pn r::'f'r-- r~c::. 

1-"'t:it•1r:les .li'l HJ ~p.c~r-Pnh:>ment.e fue usad•~ fl<'r-A -lmpt~lc::.•~r- lA 
r~;>vnlur:. i ón (par· a dp5tn.d r el capJ t.al i c::.mn) y o;:,ohr·p tPf.ip p~rF~ 

rlpr·n..tmh.c~r- a llrl rJnbit?rT•" fliiP m¿~rchA h~cia e.l. ~:;oci;:dj':"mn<l~. 

Pn=>rJIIIl t ;:!,mP<; 1 ~hnr· ~ 1 ¿. rfr~nrle r· .;~rl h: '-' l i:\ r.f 8b; li. r! A rl r1 P.·¡ ry-.tli Pr n n 
rpr· ¡t.-'lnt, O'lr~ hl"'l'=' (011~ ]~-? Jmr.Ir1e Adoptar· J.a~ tnP(i:ic:1~~ rJllP rt•dr::,jpr- ~ ? 

Fl P~r 1. ;~mP.nh~ b;:~jn r.:. rmtn-::1.1. t.ot:al, el G~bi netP. dP. 11n~ c.nl ~ V07" y 
vPt[•, Pl t-Jrn;r1P mnv.imiPrÜ.o sintHc~l, la pr-e r: ar-ier1ad de 'n"" p~rn~ 
rPgipn~lf~c::., pt-r:,, cnnt·rr~r.fir-P. lr=~ vi.sjón de un gobipr·no "déhil". l.o 
mi.9m0 puP.dP rfpr-ir·e:p dr-> t.:\s rlet::l.si.ones "r-aclic~lFs" e inconsultac; 
del gnbi_pr·JH-., i'\c;i' rnmn [!~"'' fmpnr·tante ar.PYD qr .. tP a(•n pn~eP Pnt.rP 

( .t) CDn tndu P. l. r- f'SpP.to n ~nti pat I a qu~ pr::•damo~ t enPr por- l no,; 
miPmhr- r:'c::. dr->1. Pquirn Pcont'lffiico, natHe en ~u ••ann. jujr:i.n podr·.\a 
Br-gumenl:ar- 11•1e ·-hoy PJl rli" pn el Pen.:.- r;=.e er:=-té dPl i be•· adr~mPnt.P. 
Aceler-~nrlr.' l~ infl.;:~c:.tón ~ ·fln r.fe r.le!?-tnJir· ~~~ b~c;.er.:; rJp.l 
c,:~pit~ .lismP r-'n eJ p.::d5, "' f1n r.Je tr-.~nslt.~,.- -fur·tivr=~mf'nte r~l 
Sor::{a.ll smn. Pnr· t:.~nt· o, l_,;a,c::. leccinnes r¡ue r::;e h.::~y~n porlir:ln. r:o ~:tr·~pr · 
rfP l•~ r:::pn: ión 5. ({nf.lar:j_ón y tr-ansiric~•n .=.d c;:.nci~lir:;:.mo) dP~'en 
pc;.ppr·r~r "'ún hr~c:;.t ~ 1 qqn, asumi ende• qiiP tr:H>to lll ll r"qUP. al podPr, 
r:('m'' '1' 1P r.;p riie;pf"'nqa P"".r-a Pntrmr.Ps dP. un Pr-er.tbr·.::~shPnski n~t:ionr=d 
qw" fl i c;pñ .,. '. ~ poJ ft·. i t: A e e orH~mt e a. 



L'\ pnbl,;u:it•r,. F:.\ Pen'• tafflr-r~·r·o hñ s\(10 vpnrilk• P.n IJna Q,t.lerTF.I 

,.-,,-ipni:pmpnf·p, ni t,;:. pl9r·rHdo hnmbr·e~ y tjpr·r~c.:. rnw otros JfiDtivo~. 
Pnr-· !co rpw, e<5tinlMfftPc:;, '5\ r1e F>StAs condirjpqpc;. pol·[tíc:21"'- sur·g:\pr-¡:~ 
l.-" HT PI) Pl t.r-·;-;,,.::.r·u,.-·so ~1P eo::.te .:~~o, tP.nf:!,.-·f;:.n•c·==· •.•n nuP.'.'r.l r::;;o<=:.Q 

ún~r:o de H.T ~:-~n el subr.:ontinen~-.F:(qt•e 1 junt:o con P..t ci!? Pc:mF:~mf1 Pn 

estoc::. fOflfT)Pnto~-:.~ ~·-•rr•ent;~r-Ló'IP el j_nvPnt""r"ll) ni=? RipJey). 

!:·n_ n etllb-~n_y··, ésto rH) ~1F>be or.;r-•.lr·pr:er- el hr--chn qup 1 e-n''''~' her.,ps 
V j <:;. t r:·, ~ 1:~·1'• el P ~·J-ü 'bf.? v1 e• '1?1• rJP.~<t f.';l!Hif.l t. J mi tff.l y p E~t•1 .-:ü i n i'l fllE•r-,-1: P 

"'lOUPa-=. dP. l,::~c; tfp:i.cao::- r:·orldtcjpnps -y?.~ tpn~~mns pl, Pmhrión-- p.:1rA 
r:jllf> o=:.~"' r1P un.:;~ ~-q pn ~l. ~p.•nn!:". Añoc: .• , • CrV''t t=-•r j e=.. fli'lr· j hqs. ~~-~hr-'n v,:u- j ¡-P'-' 

hipr.'dr->5is r.=>n t·r.,r·nn H ·tr~ -fAlt;,, riP "rnt·w~r-enrj-"\ y .f:UP!"":>:;::;" pn l,:.~~ 

lfJió?didFIS ~CC•rlÓf'niC~5, ."\ ·fin tiP. E'Vitar nuE?.~-tr·A r'="r·m.:;\nPn[''iF.t P!'l ".=dt:,~ 
in-f=J~r~j¡'-..-l"(y, ~=on el pF.:•nr· l1e lnt:::. c~<:;:.nc:., l.;:. ff'f-lr'Thill hr~,-·j;=. l,:.~ Hl}. 

IJnd pr-irn~·r- ,=, 1 evinPnt:Pm~?ntP, r-f'O'rurr·jr-:f;::. ro 1.~ e·,!pl:\r.::~ci•'•n 

"tér-nir·?"(Pn 1? visj(ln ¡;-l,:!l<:.irr~ (~e ln<=. PCorwunic;t.;:~a..); d~=> i;'lf~lt~=>r-rfn ""~ 

J;¡ f'''""l lrl iqnor!E'n.c:i,:~. d~·J equipo ~=>conóndr-n p 1.=. prF·c..i!'m d~ ln!:=. 

pr.l.ft·:iY::n~ pc.-,t-_.=.¡t-5:"\"' l.=t ~).:'<<;~ rJP.J "Pr:l'_tivoradr:-t" rtlo:1J1Pjo Pr~"~nf'tmirn- Fl 
... -• .~.~r-,r-r.::. F•"::.p~·r-1-~r-;¡l;~r· rlp Spnrjprp l .... llndnnsr::1 pr>r1r-f~ ~-:.~a,.- t!/"rr:l ~-F'011ndr~ 

hiJ:.H~•i'Psis, !In •~Ju'?'-tl"ln(y, pc:.p~··ci?lmf7n1~:·, lllllf."hos pPqt .. ,~~~-'5 y 
•: '"IJ" ·i dr)c..) pn 'J r'T•c:.,, r- ·r r:l !''-11 e; .¡: i. J as.. Te,.-· r pt-· n: 1 A t- Fr'f" ¿~ :i n !" i ~.:; 1: Prlf- i .=1 ~-.¡¡ 

p··J.i t ;:w l ;:¡ j:::•~r-(5 i rl,':\ [lp ~} (_)IH"!0!7- pun t ['té;. fip f"'Of-ll.ll r~r· i ri~d d~ 1 ~_¡nhj PrTr r·, y 
dP ""'--' prr-•r:;.i.dentp. l .. i~)i'ldD ,::. Plln f:"TH..:ontre.r'f;::~fTlC•.,."· t~rn~d. Pn unr-~ 

n;r-:"7 .!-ir')Jl rlP "pr-P.9tioin" riP.l. er:pl'i.pn r:-->cr]rH'J.mirn, r-1 t:::-ahF·r·~ Nr• 
,.-·f""'Jt-·r:=-~:.~1t .... ::; 1;::, r.wt·odr,~d ~ y mF.~n-!:.t=-'npr- Pl "r•r·agm~ti e;.mc•" o-·,.31-ti Pndn 
r.1P<=.;::op .:orr· f"'f j d r-r d"" J '-' DC: nt~ t.tl B.Y' i n o-f. i r::: :i. r'i .l ~ 1 r:: orw Pfl1' r.• "het Pr- r:!f"lp~-r i_ ,:.¡" ) -

Fir•F~Impnt·r-, 7 f"n cq~r .. t:.o lug,::;,r-, r:u.~ndn 1.1nr.• •-=-a..t,!¡ r:;,,.., F.'l. r:JPI:"derrnn 
•JP.Pf'>~"';:-.!mP.ntf:"' ppor-rl~u::•(y t.:iPnp qtJP ver-·) 1~ '='f:"lYUntllr-.:1 rr•Pjr:w d~=> ln 
qup P-fE-r .. t_1vr:trrrPr,i-,:., F>Gi"t1, r1 ln qltP ~-P r"ñéH .. 1PP l2<c:::. innr.lrT•~=>r-"'hlpc.:. 

pc::.ppt-i'ln:>: .-"<=. '1""' r.:..F> ~hriiJAn r:fpc;.(lp l0 .=.ltn, Psao:; qu~? flf1f1r-t~n vP.nl.r-, 
ppr-n q•1~~ ""'="' tf?rm:i.l•~n J1Pg~nr1p(r· omo p.~=>j, ~=>r,r.nnt.r·~r- pt:?tr-nlpr:o (' 
rli.F.liTorlnt·.es inr;::>c::.ppr·~r1~mF?-'1t.e; n r·p~::jt-·it- prPst.~mn<=. p·,d: ¡:.r-nr:•S 
mi 1 ~f.JF nc::;;<JI)pnt:¡:;·~ etr.::.). 

F;vidpnh'''''l::'nh:-~ rh:otr-~.._ rlp ec;tr:~~ hipótr:><:"-i.s P.~+.r!t 

"1'1roi. e""" r~l t' e:.-r-r-.,:.1" :i ··-'PI pe; un.=. ~()l f t ·; r:ro\ or-· t-.oc1o~-: M 
F?l c,up• .. •Pstn rp1e J a 

dp ~ justP, l D qr lf.> nq 
t·i.r-n¡:a q11~· <.",E?tr n<?r:P""-t:~r'i¡;¿¡mp,-,tp, ya rp.H? loe:; inf1·ir.:;v1or-Ps econr'mdr: oo;:.(y 
~•:)l";j cpnl! ti c:o'::') f'lún "l.' ~~~ hAn !..IP.sbor:adr.-:o. Fl qobj. F.?!" pr_; i::ICt\•t:\~ 

todr.~v:r ~ ti f'?r-·P ·1 r-·rl.c~<.::. J at::. puer·t.ac::. F•D:i eri:.F.:lc:;. par·":'~ F>c;l. ~h1 •-:>n?.r- IP.!P.V~s 
~li~nzaq ~ fin dp est~bili7~r poJ~t-ir~ y ~CQn~m:iramPntP lA 
;~ r: te' 1 pt-· .>:~ r_-· i r'1n i n .f 1 r:~ r~ :\ o n ?t r- i . .='1 • 

Sólc, r:-•.1anrleo el. rJob]f:.r·nQ pier-dM tc•r:la s•• cr·Pr.ht,iJirl,~l:i y ~~1 
ror..nd rn 1 f?n t n p r:-1p1.1 l a r Pnt- r P Pn ~~= r- i •' .. '11'1 pi c1 j en c1{• r-l..IE>nl "'e;., se ~=~<:::- t cW í ;::. 
spn·l ~nrio (')tr-~ dr=> 1 as r:onrh e i onPs nerPs;:.•- :i. ~s par<-' fA'=" j l j t~r- PJ 
c~~jnQ ~ lA Hl. P~r-~ Plln, sin embArgo, falt~n ~ún varioc.. 
p .:~qu~=>l P.•-; P.r- on!'lfll i e no:. f r- a r: Fl ~a do~- ( c:;.:i. mi. 1 an':> s r.d r P-r: j e-nte l , qlle 
r-;i_pnt:f":'•f1 l::,s llas'?S OP. llf'IM potenr:i.al f]IJPrrr:~ r.ivtl. 



l :=. r•nblF.IC:i.l':•ri. Fl F'et-1'1 t..:vnpQJ:"'f) ha c:_::.i.r.1o \lE'flCi.dn Pn IJrii'.\ f,JI.IF.:'rTH 

r~ciPntement~, ni h~ p~r~ido hombreE y tierras por otros motivo~. 
F'err· ! P l"l'IP 7 estifll."lrflf.:l<.:'-~ si de estAs conr.Hrir.1npc:;. pol Jt:i.c:as sur··r;~iera 
l ::1 HT p¡·, Pl. ~.r·;.wtscuy·so de p<=.t~C> ~1f-\o, t pnr.!r:l F•mC•<:= un rn.•evc• r::f'ls.o 
1:1njcD de ~~J "~n el subcont.inen~·:F?(Qt'P-, junto r:on P..l. clr:- Pe.qr.•rrst,i Pn 
r:-:·s.t"r-.7. mc"m"'nl:.os~ -7\l.lfTIP-Plt·H-1an el jnventr.1rir;::~ rtr::- FUpJey). 

•:H n P.nü).:?t"'f.JC•, ést.u rH) dr-"bP. o•=.;c11r·pr:et-· el hr-:>chn C!'..IP 7 cnrnt:• hertns 
v j S· t:r:·· ~ en F;.> l F'r-•r (1 •:,p vi en r:"fi IJ P!:''·.t. r.wt r.J L• t. f mi dr.i y !" 1:~11' .:~ 1- ·i n i'•lfiF.'n t: 1==· 

.ql~l'·"·;,,o:.; •:le 1,:~~-:, ti.p:i.ca<::=. condtcj.cw,es -ya tenP.Ifl[iS Pl Pfllhr-ión-- pa,~r:t 

q1.1F• <==.p r:fp un.~ Ht pn Fll(]l.tnns. aílo~-., .c,~~-"t.J7>r-j ~- pr~r·j h11.s, C-"'hr.on y¿wi r•c. 
['l i. p t':d: pr.,;. j <::. r::>n -t· f.' Y' nq i'·1 1 r\ ·f.:=\] t. !::1 cip 11 f~ pt .. ,pr- P.rl f' i rl, '}' f· U pr· ~,: r~" t-•n 1. r\ '":· 
ffrPr1íd.=t<::.· PCC•nórnjc-9<.:=-~ F\ ·fin de evitar nuestl"·.c~ pi?.r·.rn;::~npnr:-.1,;;. ~"'n ";::.1t:.:':\ 
jnfJ~r::\.(11")"(y; ~;'>n el PE•[lr" c1E· ~D""'· C"''O::-f1""., l,;:, _ r!)i'~,.·r- t·,-"1 hFw~,=. 1;:. Hl). 

Un;.~ pr-i.fToF>r·.:;,! ev'i.dPnlPmF:-ntl':.,y r-~?.curTir-:f.=~ i'l J,~ e·=·!r•l:\c;;,r.::i•~m 

"técr-,·icf'•"{pn ~fl yic.;jf.~·n ~ .. l¡!¡r_:_:.ir:;~ r~e ln~. F-'•cnnr')tTPic..t~c..), ¡Jp i'\f~llpr-dn i'l 

~_;,., f'l!;:ll 1~4 ionor~ncia r1r::'l er:p_¡j_¡•n PC:OPi~mjr-n o 1;;. rwPsif'n·, dr..:o _lpc.;:. 

rc·l1t"i.cn•.::. pc:.t.at-.~;~ . .:\ 1;::. !-)¿¡se r.IP.J. "~==>rJI.I'ÍVCIC<':H::I8" rroanr:lj[) pc~-·nr'''"'icn .. Fl 
;:.¡ ··.' ,:'JT-, r· ¡:.o 1"-'""·P pr-: t r r: l 1 1 ~• ,- r:l P. ~3F•n rj pr P ! .. 1 un i n r:lS(' rv-•rl r- i ,=. ~-·r:"r·· 1 \ n;::. "".F•f,lfl n ri r1 

h j pól po::; :i ,;:=." l .Ir, •l j 1.1...-'.t r'•n ~y, p~.p~·c .¡ ,:~l r;n~nt' ~~, ftli1C hn~. ppqur:=>?í PS y 
~=.I'>(Jil i rlq"") pr-.rJ ¡r· r·,r.; ·:-~r- ·1 a ~:.1.1 c.:, ·f i. J ~ ~ ... r Ter~- p~-Tl ~ 1 ,;:, l P. rT ;:¡ i n ~' i ~,~·[· r.~r¡r: i i'~ !='!"! 

f'V j t-. ¡:;jf' 1 -0~ p rJ:r· d .i da d p' Ft J. q LWrC1~3 p1. H"r t r.1S ~1 ~~ r-• opu .1. r~r· i ¡_i i'1 rl r:l p l. ',1 ni~ j_ ;o··r·l ,n ''r' 

d P <::.1.1 pr pr:;;. i. rif=.-nt P . 1 .. i OBr1o e:, P.l l r) r,:-nc ont r 2-.r· ~ i"'n'C•"''· t i'lflitl i. ~~-n u ni'·' 
r ¡ 1 r-e.,-::·.!· i t':rn dP "pr· P.!'?.t i t] i n" rle l.. er:p.l'i. p n ~"Con f')m i r: n l M r,c.;:,L; pr· : t··Jn 
~-·¡:>l]t-·P C.o<1f- .'1 l ;::, Corft.odfl:>~j_¡;:\ Y /l)i:IPf:.'=Wopr- el "pr·ar;;¡Jllatjc;fl)('_\ 11 {h;,::thiPf'll1n 

d ~.n:;:, p;::-,r· PC j dn d P 1 'J C:1C é:il:11.1l .;'11". i ~~· o·f j C :i. r~ J "? ·¡ r: nn r· P rl t" C• '' t¡ Pt Pr- t::)t'l ~-~~~ 't ,-::," ) -
Fir.;:.lmt:·nt'~--' 7 F"n cuAr-to lt.IQiH" J r:u;;.¡ndq 1.1rH~ t-:·-=.t;!; ~='P PI gnhj.erT •r) 
iJer·.pq··,~·lrn~r;+.~::- pr~r·ci.hP(y t.~pnp qu~=o~ ver·) 1-? r.:nyu.nt:ur-~ mpjr-.r- de l n 
qu P P·f P~ .. i-. i V i:1ff•Pn t P. ~"'S t ;!, ? F.1 \ n r.p.ll'?' <;==. r.> a f'í El el Pp l i) ~- j f'H11.11l'lr-~r- ;~h l. e o:. 

pc-.;ppr-.::ln?.·0"=. ll"P "=.p atwi.QB.P rlescle le• -"'ltn, e~~E•S q!.l~ pr~t11· .. f . .-'ln vt=O"n·i.r, 
ppr-n ql..lf" nro i:.~:>rm:i.Pi'l.n JJPI],;=indn(r:!)IJlO p.pj. l'?flCnntr .. ,=u- ret~-·r'1)r=-r_o r,-. 

d j F.\tn.~•.n t: r-:e:: ·i n•?c;rp.r· ·'="rl Fo.ftH:=·nt e; n ~-· PC i b ir pr· é~~t ,~ mn~'' p·,.~ t. Pr· PO'S 

nd 1 egrnc:;.:.'fTJPnt.E·~ etr.:.). 

Fvi dr->nt·pmpn1·r.~ rh-:.tr-Ár.::. riP r"si:As 111 pó-J:~c:.i s !?<::.1-.A. J?.l <:;l.lpuestD r.111e J a 
"!'lni.c:,;.'" ;dt"F·YTor.it·jvF1 pe:. un r.:• poJit:ic¡::' or"l-.nr!o;{~ dP fljustf~, lo quP nr::' 
l i .-=-n F> cp 1 e C::• E-r- 11 er: ec::.ar· i amen t P ~ y a rp.1e 1 os i n r1 :i r. ;.v1 01~ ~~s e:•(' cwr()m l. e o=- (y 
~,c,-:tDr.o l:!t.j. coc::.) a.•)n nu ~-P hEm de~t"lor:adD. r-·:1 qc,bie,.·nn actur..\) 
t. oda v J,:~ t. i. f~f"H"' t" r•d a o:.:. l as pupr· t A r;:.. i<•b j_ er· t ;1<-;. p E1.r· a pcd. ''='t' l F>r- er nuev r.~ ~; 
~lian~a~ ;::, Fjr; de est~bili?~r politi~a y económiramentP l~ 
,--:~r::F:'~!;''"·~cjón :i11+lr"c:i.nn<:1r-i.i'.'l. 

R~lo ~uando el gobiPrno pi~rd~ toda su credihilirlarl y el 

llHTvi.fTlÍP.ntn r :orlpiJlar· Pntrf:> Pn acción pj_rlienc!o CUP.f"tlas~ '="·P. 1'-?1:::-tarfa 
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