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INTRODUCCION

El análisis económico convencional aplicado a nuestra 
realidad, se queda en lo anecdótico o fracasa rotundamente 
cuando pretende explicar o pronosticar la dinámica y la po­
lítica económica de nuestra formación social. Ello radica en 
el creciente distanciamiento de teoría y realidad. Y, como en 
otros casos, nuestros buenos economistas consideran que la 
brecha debe —y puede— eliminarse modificando la realidad 
para que la teoría se cumpla.

En esta colección de ensayos postularemos que la raíz 
de los problemas debe encontrarse en el carácter parcial del 
análisis económico, en su exclusiva concentración en las “va­
riables económicas” , implicando su pretensión de total auto­
nomía y preponderancia. En estas reflexiones se pretende 
ir incluso más allá, sentando algunas bases para un enfoque 
alternativo que introduzca los fenómenos de poder, el rol del 
Estado, las alianzas y conflictos sociales. Constituye este, 
sólo un primer paso tentativo hacia un enfoque totalizante, 
para cuyo diseño hay aún un largo trecho por recorrer.

El primer capítulo, presenta nuestro marco teórico gene­
ral para formaciones sociales de capitalismo periférico, to ­
mando en consideración las experiencias latinoamericanas. 
Se busca establecer las correlaciones entre los procesos de 
acumulación, la dinámica sociopolítica y la política económi­
ca generales en el subcontinente, sobre la base de la literatura 
más reciente.
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El capí Lulo segundo, afina el lente sobre la modalidad 
de acumulación de “sustitución de importaciones”, abarcan­
do los mismos temas con mayor detalle. Se busca fundamen­
tar la “irracionalidad económica” , sobre la base de los proce­
sos sociales y políticos que la determinan y son “racionales”.

En e! tercer y cuarto capítulo, se ensayan planteos a par­
tir de su respectiva base empírica con el objeto de retinar el 
marco teórico y darle algún sustento. De un lado, se procede­
rá a explicar las fluctuaciones o fijaciones del tipo de cambio: 
del otro, los procesos de transferencia de excedentes a través 
de la política económica (considerando el tipo de cambio y 
las tasas de interés).

El trabajo se bu enriquecido gracias a una gran cantidad 
y calidad de sugerencias. En tal sentido agradezxo especial­
mente a Augusto Llosa, Juan Ramírez, Antonio Pedreros. 
Germán Alarco, Walter Hcredia y a los particijjanles de] Semi­
nario “Economía y Política en América Latina” . El financia- 
miento recibido de la Fundación Ford permitió elaborar y 
perfeccionar los dos primeros capítulos.

Asimismo, mi reconocimiento a Guido Podestá por su 
minuciosidad y a Julita Villafuerte por su paciencia en el ri­
peo de los varios borradores.

Lima, marzo de 1980.
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]. ACUMULACION, CONFLICTO Y POLITICA 
ECONOMICA EN AMERICA LATINA1

La insatisfacción respecto al estado actual de nuestra ca­
pacidad de explicación y pronóstico económico es generaliza­
da.2 Como en otras ciencias y en otras épocas también ahora 
tal desconfianza ha surgido, para la ciencia económica, de las 
crecientes incongruencias entre la te_oría económica y la “rea­
lidad” (i.e. las necesidades del capital). Las causas a las que 
se puede atribuir tal incoherencia son múltiples; pero a nues­
tro entender es central (en tanto engloba a gran parte de los 
demás, y para los fines de este trabajo) una sola: la unidisci- 
plinaricdad de la ciencia económica.

En esta perspectiva, los o bjetivos que se tratan de alcan­
zar con este ensavo son varios. El primero, consiste en intro­
ducir a la bibliografía recientemente publicada por economis­
tas y, sobre todo, por sociólogos y politicólogos latinoameri­
canos, que han logrado integrar de diversas formas novedosas 
el análisis y las “variables” políticas y sociales con las de cor­
te típicamente económicas.

A diferencia de la mayoría de economistas que juzgan 
por “demagógicas y difusas” a las demás ciencias sociales, 
consideramos que los avances recientes de la sociología y la 
ciencia política latinoamericanas son indispensables para po­
der comprender la dinámica económica de los países de capi­
talismo periférico. En este sentido este artículo servirá tam­
bién, a manera de introducción para los economistas que 
consideran que debe haber _una “mutua indispensabilidad” 
entre científicos sociales (incluso si hay diferencias irrecon­
ciliables entre sus marcos teóricos).3
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Ll secundo objetivo planteará en base a una síntesis de 
esos re fresca n les aportes, un marco teórico que integra Jas 
componentes fundamentales: las modalidades de acumula­
ción. la dinámica sociopolílica y la política económica.4 111 
Cuadro No. 1 ilustra, muy esquemáticamente,los niveles de 
análisis y la estructura del tal “modelo” . El nivel “C” viene 
en él “explicado” —sin dejar de reconocer las interdependen­
cias- por los niveles “ B” y “A”, que son precisamente los 
que se dejan de lado en la ciencia económica dominante. 
Creemos que el análisis económico sólo podrá llevar a una 
ciencia económica relevante si logra integrar en su marco ta­
les niveles determinantes.

De allí que nuestro planteo deba partir necesariamente 
de cxplicitar las diversas modalidades de acumulación, deter­
minadas en última instancia por la dinámica del capitalismo 
metropolitano (sección 1). Cada uno de esos modelos de de­
sarrollo da lugar y viene condicionado por una estructura y 
dinámica sociopolítica específica que: por un lado los im­
planta, y por el otro, los rompe desde dentro. Esta dinámica 
busca su expresión a través del régimen político y del Estado, 
cuya forma y naturaleza refleja la pugna entre los segmentos 
sociales y fracciones de clase, así como la relación fundamen­
tal de “dependencia” (Cardoso y Faletto. 1977: 374). As­
pectos estos que trataremos en la sección 2.

Finalmente, desde este enfoque, la dinámica y política 
económica de corto y mediano plazos, no son sino procesos 
resultantes de la interacción entre la estructura (modalidad de 
acumulación) y la coyuntura (sociopolítica) socioeconómi- 
ca: sus tensiones, contradicciones e interdependencias, permi- 

_ten comprender las tendencias de las “variables” propiamente 
“económicas” que interesan al economista y que son motivo 
de su única preocupación (sección 3).

Consideramos que sólo a partir de un marco conceptual 
tan vasto y semejante al aquí presentado es posible estudiar 
la economía, convirtiéndola en ciencia social5 y apartándola 
del análisis económico convencional que irresponsablemente 
se queda en la ingeniería social. El cuadro que sigue resume 
nuestro planteamiento general respecto a la correspondencia 
entre “variables”.
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CUADRONo.l 

ANALISIS ECONOMICO, DINAMICA SOCIO-POLITICA Y MODALIDADES DE ACUMULACION 

Tipos de Análisis 

C. Económico 

B. Socio-Político 

A. Intcgmdo. 

Los Componentes del "Modelo" 

------------ ---- ... ~ 

.. (1) Din"""' EcooOmk• "' '"''r ETóm·~ 
(1) Régimen Socio-Político~--­

y Rol del Estado 

1 

( 2) Alianza y Conflictos 

entre Gru~os Sociales 

i 
4 Estructura Eco- +---- Modelo de Acu· ~ Estructura So-

nómica (2). mulación (1). social (3) 
t t 

Nivel de Abstracción 
(Tiempo) 

C. Aparcncial. 

B. Coyuntural. 

A. Estntctural. 



Alcanzado el objetivo anterior, podemos sentar —en ter- 
cer lu g a r  las bases para establecer la correlación que se ha 
dado en América Latina entre formas determinadas de acu­
mulación. alianzas y conflictos particulares entre fracciones 
de clase y políticas económicas específicas, bl Cuadro que si­
gue establece, si bien exageradamente simplificadas, tales re­
laciones para .el caso del capitalismo periférico en América 
Latina. Finalmente, de ahí se derivan las condicionantes más 
profundas de las “variables económicas” propiamente tales/'

1. LAS MODALIDADES DE ACUMULACION DEL CAPI­
TALISMO

Los países latinoamericanos de mayor grado de desarro- 
lo relativo (específicamente: Argentina, Brasil y México) lian 
transitado, desde su inserción plena al mercado capitalista in­
ternacional en el siglo XIX, por diversas modalidades de acu­
mulación: pasaron del modelo primario exportador o de desa­
rrollo hacia afuera (hasta 1910-1930) al modelo de industria­
lización dependiente o de desarrollo hacia dentro (o de sus­
titución de importaciones, que culmina en la década de los 
años sesenta), hasta llegar al modelo industrial-exportador o 
de desarrollo asociado (Cardoso y Faletto, 1969; Cardoso, 
1971 y 1974), “fase” ésta en la que se encuentran actualmen­
te7 . Está demás decir que la transición de una a otra modali­
dad es un fenómeno extremadamente complejo y que no nos 
interesa aquí en detalle, pero se puede señalar también —en 
base a las investigaciones al respecto— que la propia dinámica 
de cada modalidad lleva forzosamente a la siguiente, reforza­
da por las modificaciones de las modalidades dominantes del 
capitalismo central (Vuskovic, 1979).

A diferencia de los países_“grandes” , la mayoría de las 
demás economías latinoamericanas —que se han insertado de 
manera similar a la economía mundial— han traspuesto ya, en 
función directa a la magnitud de su propio mercado interno, 
el modelo primario-exportador; transcurriendo actualmente 
(exceptuando a Cuba) por la vía de la denominada .sustitu­
ción de importaciones8 .
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CUADRO No. 2. 

LA CORRELACION DEL CASO LATINOAMERICANO 

Modalidad de Acumula- Régimen Socio-Po! (tic o (Bloque Pol{tica Económica "Natu· 
1 

ción ("estrategia de hegemónico). Tipo de Estado ral" 
desarrollo'/ 

l. Primario-Exportador Gran capital extranjero agro-mine- Central-Patrimonial u Liberalismo Ortodoxo. 
(crecimiento hacia ro; oligarquía: gran comercio im- Oligárquica. 
fuera). portador. 

2. Secundario-In terno Burguesía industrial; capas medias; Nacional-Populista. Intervencionismo Keynesia-
(desarrollo hacia den- aristocracia obrera. no (estructuralismo). 

3. Secundario-Exporta- Gran capital extranjero; gran bur- Burocrático-Autori ta- Neo-Liberalismo. 
dor (industrialización guesía industrial nacional; tccno- rio o Monista corpora-
ex o-dirigida). burocracia. ti vista. 

<Jl 



Conviene ahora pasar a describir, a manera de repaso9, 
cada uno de estos modelos de desarrollo económico enfati­
zando en el hecho que se distinguen entre sí al nivel de la es­
fera de la producción. Se hablará en cada caso de “tipos 
ideales” en su concepción weberiana10.

Siguiendo a Samir Amin (1974) distinguiremos entre 
economías autocentradas y periféricas. Análisis que procede 
a partir de la articulación de las cuatro secciones productivas 
que se grafican a continuación11 :

Los subsectores incluidos abarcan en el sector 1: insu­
mos primarios y alimentos 'no elaborados: sector 2: artículos 
de la agricultura, ganadería y pesca de consumo humano in­
ternos, industrial, textil y “esenciales” ; sector 3: sobre todo, 
bienes de consumo duradero; y sector 4: equipo, bienes inter­
medios, etc.

Según Amin, la combinación fundamental en el sistema 
autocentrado es la que se da entre los sectores 2 y 4; que ha 
caracterizado efectivamente el desarrollo histórico de los paí­
ses capitalistas centrales, tal como ha sido analizado en “El 
Capital” (coincidiendo con los sectores I y II, respectivamen­
te, del modelo de reproducción de Marx).

Un aspecto crítico en su “modelo” y que llama podero­
samente la atención a primera vista12 , es la caracterización 
de los sectores 2 y 3 a partir de la distinción entre bienes de 
masa y bienes de lujo. De ahí que sea necesario recalcar el 
carácter históricamente relativo de esta categorías: “estric­
tamente. según esta terminología, sólo podría denominarse
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productos “de lujo” a aquellos cuya demanda se deriva de la 
parle consumida de la ganancia. La demanda que se genera a 
partir de los salarios aumenta con el crecimiento económico, 
con el desarrollo progresivo de la fuerzas productivas. Mien­
tras que en el inicio de la historia del capitalismo esta deman­
da se dirigía casi exclusivamente a bienes de consumo prima­
rio - alimentación, vestimenta y vivienda—, hoy en día, a un 
nivel de desarrollo más elevado, se transfiere crecientemente 
hacia bienes de consumo duradero (automóviles, aparatos 
electrodomésticos, etc.). Lstas transformaciones históricas 
del carácter de los productos de masa tienen una elevada sig­
nificación para la comprensión del problema que nos ocupa. 
La estructura de Ja demanda en los inicios del sistema favore­
cedla, revolución agraria...en tanto abre posibilidades de absor­
ción de alimentos a partir del mercado interno (históricamen­
te. la transformación de la agricultura ha adoptado la forma 
del capitalismo agrario). Conocido es también el rol históri­
co .de la industria textil y de la construcción urbana en el 
proceso de acumulación. Contrariamente, los bienes de con­
sumo duradero, cuya producción absorbe grandes cantidades 
de capital y de fuerza de trabajo calificada, aparecen en el 
momento preciso en que la productividad de la agricultura y 
de aquellas ramas industriales que no producen bienes de 
consumo duradero, ya han traspuesto importantes etapas” 
(Amin, 1974: 75).

Frente a este modelo (consumo de masas/bienes de capi­
tal) y respondiendo.en parte a la dinámica d_c éste, teneinos el. 
modelo de acumulación y de desarrollo socioeconómico de la 
periferia del sistema económico internacional. Las n ecesida- 
des del capitalismo central de elementos constitutivos de ca­
pital constante (materias primas) o de capital variable (ali­
mentos).. dieron lugar a la formación de un sector de exporta-' 
ción en estos países, que habrá de desempeñar un papel deci­
sivo en la formación de sus respectivos mercados internos.

Inicialmente el esfuerzo productivo se centra casi exclu­
sivamente en el sector 1 que recibe mano de obra barata, ali­
mentada a partir de la producción “tradicional” del sector 2. 
Los bienes “industriales” del sector 3 se importan íntegra­
mente por parte y-en beneficio de las diversas fracciones pri-
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niveles de “ sobreexplotación” , lo que limitaba su capa­
cidad de compra, dado que en proporción importante la 
ganancia, sobre todo en las economías de exportación 
de tipo enclave, fluía al exterior.

b. Ligado a lo anterior, por la necesidad de encontrar nue­
vas posibilidades de inversión: sobre todo de parte de las 
fracciones del capital más “moderno” , tanto nacional 
como extranjero que han ido ampliando poco a poco sus 
inversiones en sectores económicos dirigidos a satisfacer 
la demanda interna de las capas sociales privilegiadas 
(Departamento 3).

Así, las exigencias de acumulación en este modelo (ex­
clusión política y económica “natural” de amplios sectores 
de la población y concentración de los frutos del incremento 
de la productividad en un sector reducido) entra en contra­
dicción con las necesidades objetivas del capital dominante, 
que requiere de una ampliación selectiva del mercado interno 
(por el lado de la demanda), y —ya que la política económica 
convencional de libertad de importaciones había imposibili­
tado la diferenciación de la estructura productiva in terna- un 
aumento pronunciado y seccionado de los aranceles (por el 
lado de la oferta). Tal contradicción se expresa —a nivel so- 
ciopolítico— por la imposibilidad de las fracciones dominan­
tes de establecer una legitimación política a partir de los años 
treinta (Cap. II).

De otra parte, las contradicciones económicas del mode­
lo de “desarrollo hacia adentro” han sido desarrolladas por 
varios autores, aquí nos centraremos en las más importantes.

Según Benetti (1974, Parte II), en este caso las limitacio­
nes a la reproducción de la ganancia provinen de dos elemen­
tos interdependientes: la concentración oligopólica de los 
mercados industriales y la estructura segmentada de la de­
manda de mercancías.

Por un lado, se parte del hecho de que en los países de 
capitalismo periférico el proceso de acumulación de capital 
viene condicionado por la conformación monopólica y oligo-

19



pólica de los mercados, Jo que tiene las siguientes consecuen­
cias: los precios aumentan, no por el exceso de demanda, sino 
por el mismo proceso productivo (Prebisch. 1976); la mono­
polización da limar a una reducida difusión del aumento de 
la productividad, ya que no necesariamente reinvierte las ga­
nancias (obtenidas por Jos aumentos de los precios) en la am­
pliación de la capacidad de producción, por “el riesgo de ge­
nerar una crisis de desproporción’’; y que las técnicas de pro­
ducción reflejan el nivel de concentración y centralización del 
capital en los países de capitalismo metropolitano.

Por otra parte, ligado y condicionado por el fenómeno 
descrito arriba, la mala distribución 'del i n g r e s o  b< “hace que 
la demanda social aparezca seccionada y diversificada” , deter­
minando “la ausencia de un plusproducto suficiente en la 
producción. de artículos de consumo” ; lo que a su vez “frena 
indefectiblemente el crecimiento de la sección que elabora los 
bienes de producción” , dado que “no hay posibilidad de pro­
ducción que no sea sostenida por el consumo” (Abalo. 1978: 
86 ) .

Nótese que este esquema, puramente descriptivo, de las 
modalidades de acumulación responde al esquema dialéctico: 
primero, el énfasis en las exportaciones primarias (tesis), lue­
go en la industria manufacturera (antítesis) y finalmente en la 
exportación de manufacturas (síntesis)14 . Esta última fase 
probablemente sea también la última del capitalismo periféri­
co: sólo los países que maduran en ella transitarán segura­
mente al socialismo 15.

2. ESTADO Y DINAMICA SOCIOPOLITICA

El esquema-base de análisis descrito anteriormente —las 
modalidades de acumulación— es de gran utilidad para el aná­
lisis económico en el largo plazo, en tanto permite detec­
tar las contradicciones fundamentales de cada modelo. Pero, 
si nuestro interés estriba en el análisis económico coyuntura! 
de corto y mediano plazo, es necesario conocer la dinámica 
sociopolítica que caracteriza a cada uno de los subperíodos 
de las modalidades “puras” de acumulación, loque se expre­
sa en alianzas y conflictos específicos entre grupos y fraccio-
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cratisation p a r  vole auíorit aire  (. . .). Aparece también como 
expresión de la debilidad inherente a los nuevos grupos domi­
nantes. cuando pretenden sustituir a la vieja burguesía oligár­
quica en las funciones de hegemonía v de dominio políticos, 
en un período en que parecían abiertas las posibilidades de 
desenvolvimiento capitalista nacional. Y. finalmente, es ex­
presión de las peculiaridades de urbanización y de la indus­
trialización de estos países capitalistas tradicionalmente agra­
rios y dependientes” .

Según el mismo autor, estos gobiernos se caracterizan 
por una “estructura institucional de tipo autoritario y semi- 
corporativista; orientación política de tendencia nacionalista, 
antiliberal y. anti-oligárquica; orientación económica de tipo 
nacionalista, estatista c industrialista; composición social po- 
liclasista cuyo.apoyo mayoritario proviene de las clases po­
pulares” . Y, si bien tal estudio se centra en los casos argenti­
no y brasileño, puede generalizarse su conclusión: “La forma­
ción de este ‘sistema’ está condicionado, por un lado, por la 
crisis de la economía de exportación y por la reorientación 
hacia actividades industriales, que caracterizan el período 
posterior a los años 30; y, por el otro, debido a la crisis de he­
gemonía de la burguesía oligárquica y del sistema institucio­
nal liberal vigente en la etapa histórica anterior” .

Tenemos, en consecuencia, que los grupos sociales que 
impulsan el modelo de sustitución de importaciones llegan 
al poder sostenidos por una alianza mutigrupal, liderada por 
la burguesía industrial nacional y las secciones privilegiadas 
de la clase obrera, con la participación avanzada y creciente 
de las clases medias. Así, el “desequilibrio social” (aparición 
de nuevos grupos sociales cuya significancia política entra en 
desproporción con su marginal participación en los frutos del 
desarrollo económico) entra en contradicción con el “equili­
brio económico” (reducido mercado interno, poca absorción 
de mano de obra y escasas posibilidades de inversión) que exi­
ge el modelo de desarrollo hacia afuera. Esta contradicción, 
agravada por la crisis del sector externo, conduce a un nuevo 
proyecto económico (desarrollado hacia adentro) que garanti­
za el “equilibrio social” (con la inclusión de los nuevos gru­
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pos económicos ligados a los sectores ‘dinámicos y modernos’ 
de la economía)19 .

Sin embargo, ya que la burguesía primario-exportadora 
rara vez pierde totalmente su poder - porque no se expropian 
las bases materiales de su predominio— se va generando una 
dinámica sociopolítica de “poder compartido” , “empate” , 
“pretorianización” o “impase social” como ha sido definido 
en la literatura pertinente: “ningún sector tenía la capacidad 
de establecer una dominación estable y la norma era la crea­
ción de coaliciones que, si bien eran incapaces de imponer 
sus propias preferencias, imposibilitaban a otros sectores en la 
imposición de las suyas” (O’Donell, 1977 a: 56). Así “el es­
tado perdió crecientemente su capacidad para controlar a 
sus aliados y adversarios, y su evidente crisis lo dejó a merced 
de los sectores más poderosos, tanto internos como, exter­
nos, que operaban en tales sociedades. Correlativamente, la 
situación económica estuvo caracterizada por tasas de creci­
miento erráticas y decrecientes, inversión reducida, fugas de 
capital, drásticos cambios interscctoriales de ingreso, crisis re- 
currrentcs de balanza de pagos, alta inflación y otros fenóme­
nos que en parte expresaban y en parte alimentaban la crisis 
política” .

La creciente “agresividad” del movimiento obrero, a me­
dida que se desarrolla el proyecto de desarrollo hacia adentro 
—sobre todo si está sustentado por una alianza populista—, y 
las~inevitables crisis económicas a que da lugar, llevan a la ma­
duración de una nueva alianza que instaura —irremediable­
mente a través de un gobierno represivo— el desarrollo aso- 
ciado. ~

La estructura y dinámica sociopolítica del modelo de 
desarrollo asociado ha sido descrita fundamentalmente por 
O’Donnell (1973, 1977a, 1977b, 1978). Cardoso (1974) y, 
Cardoso y Faletto (1977). en quienes nos basamos.

Según Cardoso (1974), el desarrollo asociado se carac­
teriza por la expansión simultánea y diferenciadá del capital 
internacional20 , del privado nacional y del_estatal, que am­
plía su base económica21 .
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Esta nueva Turma ele crecimiento tiene (.los ejes, dándose 
p. ej. en el caso ele Brasil una “ forma prelerencial de asocia­
ción" entre las empresas estatales y los consorcios internacio­
nales para la producción de insumos industriales (pelroquí- 
mieos. laminados de acero) y productos minerales industriali­
zados (manganeso. hierro). I’or su parle, el sector nacional 
no sólo se asocia a capitales extranjeros, sino que también 
funciona de modo "enfeudado" teniendo al estado o las em­
presas multinacionales, como clientes o como proveedores 
easi exclusivos.

“ Lo que es característico del capitalismo dependiente en 
la fase de industrialización de la periferia bajo el impulso del 
capitalismo oligopólieo internacional, es el desarrollo de una 
forma estatal basada en la alianza entre empresas multinacio­
nales, empresariado estatal y burguesía local, a través de la 
cual estos sectores generan el dominio sobre el resto de la so­
ciedad". (Cardoso y Faletto. 1977: 382).

La materialización de esta nueva modalidad de acumula­
ción sólo puede ser llevada a cabo por el Estado y por seg­
mentos del capital internacional, fundamentalmente por los 
mayores plazos de maduración y los requerimientos tecnoló­
gicos que exige. Estas inversiones requieren, por tanto, el 
mantenimiento autoritario del “orden social” en el largo pla­
zo para garantizar su rentabilidad, exigiendo en consecuencia 
la exclusión política y económica del sector popular. Se ex­
plica así la situación de “mutua indispensabilidad” entre el 
capital internacional y el Estado22 . en el proceso de implan­
tación de la modalidad de desarrollo asociado.

Sólo una vez estabilizada la nueva modalidad, puede in­
tegrarse (poco a poco) al proyecto la burguesía nacional, con­
virtiendo -según O’D onncll- el dúo en un ‘ménage a trois’ 
que genera una situación mucho más compleja dando lugar a 
fricciones, y a un tira y afloja, entre el capital internacional 
vis a vis el nacional y el estatal. Así, poco a poco se va con­
formando una nueva estructura y dinámica social congruente 
con el reciente estilo de desarrollo. Los casos de Brasil (a par­
tir de 1964) y de Argentina (desde 1976) cuadran evidente­
mente dentro de esta constelación general. No es tan clara la
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situación de Chile (a partir de 1973) y de Uruguay (desde 
1974) en este panorama, ya que en estos casos —como lo se­
ñala el mismo autor— niás que hacia una “ profundización” 
tiende hacia una “rcprimarización” de la estructura produc­
tiva.

2.2 Formas de Estado23

Entender adecuadamente el proceso de transición de 
una modalidad de acumulación a otra —así como la dinámica 
soeiopolítica inherente a cada una de ellas- implica conside­
rar correctamente la compleja mediación entre lo económico 
y lo político: es decir, la interacción entre la estructura eco­
nómica, las clases y el Estado.

Intentaremos aproximarnos a esta problemática, anali­
zando aquí fundamentalmente24 uno de sus aspectos cen­
trales: el Estado25.

Para abordar el problema de la constitución del Estado 
en América Latina en relación al desarrollo del capitalismo, 
nos remitiremos al trabajo de Zylbcrbcrg (1977) que analiza 
cada uno de los tipos de Estado, ubicándolos en la etapa del 
desarrollo capitalista dependiente a la que pertenece (y la es­
tratificación social correspondiente), coincidiendo su análi­
sis con el esquema elaborado en las anteriores subsecciones. 
Su análisis lo lleva a tres tipos de estructuras estatales:

El Estado Central Patrimonial, que emerge en una socie­
dad global donde el campo político es embrionario y li­
mitado por la preponderancia del poder socioeconómi- 
co.y la ausencia de una nación.

— El Estado Nacional Populista, que se desarrolla en rela­
ción con la emergencia de imanación, conduciendo a la 
formación de un.campo político autónomo. Y,

El Estado Monista Corporativista. que es un instrumento 
de dominación modernizado que reprime a la nación y 
ocupa sólo el campo político.
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En la primera de estas formas de estado, cl:~~!l!X!LPatri~ , 
111onial. la base económica ' .'está estructurada según un modc- .: 
lo .coJoriiafdcexportaél(iñ-~~-~ .. P.J:.QQ.l).G.t.P .. s .. PJiJJHtJi.os ... ~igcntc ·· ; 
·a-c··r16·o··a-T93o; -~~-;;--<j"i.,é -ascgura la continuidad del modelo ·. 
exportador agromincro" (Zylbcrbcrg. 1977: 82). J?ocli~!..<!.dO 
CeJ!!!al_ l!l autor entiende unos_~ract~r.iza_9.Q .. J?.QL!.ª - ~.}_<;:l}l.§ión- · 

---~~Jª~ •.1:El?ª~ -Yl!t~~senG.ia._de .. una.Jüstoria._coJ.mjn: es decir. la 
· _an.U.t.f!si~. d.t;.L:E.~~ª-d9.:N.ªci(>n26. · · · 

La ·componente __ ~ª_tljll_l_onil!l , _de este estado que surge 
de las miniguerras constituye la extensión del "poder domés­
tico" de un -~~~po _dc_2_!ig_~J.2~!!L.9~-~-_s-~-~-~E~!le, en un pri­
mer momento, a los "habitantes d~ una esfera territorial de­
limitada artificialmente y bautizada como República". Pos­
teriormente, el Estado Patrimonial deb'e "reflejar los intereses 
comunes de fuerzas que existen entre sus diferentes fraccio­
nes", Jo que permite que tal estado "se automatice entonces 
parcialmente en relación con cada uno de éllos. Este desa­
rrollo político real no debe ser puesto en COO].paración COI) 

una politización global de una sociedad que aún se expresa en 
gran parte con la exclusión de las masas'' (lb.: 86-87). 

En segundo .lugar, "el Estado .N:J.cionªH:>_o.P.!IU~t.ª··qye ~~­
··· ce..d_e __ aLEs.tad.<l.CtmtraLoligárquic.o.·; está en relª-ción_Q..e. .. ca.usaH­
··º-ªg __ 9jf,9J.llar con la formación y la integración de....!!!!..'!..~a~jón . 
Esta se esboza a .. p artÍr.défacelerado crecimiento -entre 1920 
y 1970- de las fuerzas aparecidas entre 1890 y 1920". La 
Ínodalidad de acumulación que le corresponde es, por tan.io, -

.... la .de .:s~s.Üiii~f<5ii~cl~JiJ.J.iio.rtaci..911§.s. Tal estado "n?,_I.~P_Q~:l .. $0.:­
bre una nación histórica, en tanto sus políticas económicas 

· voluntari.súis--.::::«-cíesarroülstas;'- no supritnen las diferencias 
sociales; cooptaciones populistas no significan una democra­
cia burguesa ni popular, su creciente hipertrofia no responde 
por completo a un funcionamiento especializado articulado 
racionalmente con la diversificación de demandas sociales" 
Ob.: 91). 

En ese caso, el conflicto es canalizado " progresivamente 
por la dictadura populista en un corporativismo obligatorio y 
subordinado. EI..P94e.r .. Y-~P..!L~ln9.P..Y~.9& .. ~t!$.~raerse. 9e contro­
lar y reglamentar los diferentes y opuestos intereses sociales, 
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bajo pena de verlos automatizarse y romper el mito de armo- 
nni social en una defensa demasiado encarnizada de intereses 
particulares” (Ib.: 98j.

Con ello el Estado diversifica y amplía sus funciones 
“por una creciente red de instituciones_burocráticas, limita­
das evidentemente por una base financiera estrecha” (Ib.: 
100). Pero es a la vez un estado “mal integrado y no sobrevi­
v ía  las fuerzas centrífugas de los diferentes aparatos funcio­
narios, sino con una centralización del ejecutivo cuyo cárac- 

""ter monista-democrático limita la autonomía de la burocra­
cia y las fuerzas no reglamentadas por el Estado” (Ib.: 101).

Finalm ente,, es necesario considerar el .Estado. Monista 
Corporativista, que coincide con el estado “ Burocrático-Au- 
toritario” descrito por 0 ‘Donnell (1978).

En relación a su infraestructura económica, tenemos que 
las crisis económico-políticas de los populismos llevan al sur­
gimiento del Estado Monista Corporativista, que en el plano 
económico^supone (generalmente) la impulsión de un proyec­
tó capitalista por la burocracia militar; proyecto que se refie- 

■ re t anto a la acumulación, como a la circulación, dejando de 
ser "ésta última un objetivo en sí. La capitalización está con­
siderada como un_“pre requisito” del crecimiento, debiendo 
éste presidir diacrónicamente el desarrollo social; o sea, el 
consumo interno” (Ib.: 108).

Esta forma de estado surge, “cuando la inestabilidad po­
lítica alcanza un punto de no retorno, para la mutua neutra­
lización de los intereses sociales y la de sus mediadores parti­
darios; la fracción militar de las élites burocráticas de pose­
sión es la única que queda para ocupar el vacuum político 
creado por 50 años de efervescencia social populista. Domi­
nando al Estado, las élites burocráticas militares se esfuerzan 
por eliminar lo que ellos perciben como obstáculo a sus fines 
de seguridad nacional y de industrialización estratégica. Ta­
les objetivos suponen no solamente la militarización del Esta­
do y la acumulación ilimitada, sino también la exclusión de la 
nación en provecho del Estado nacionalista y su cohesión in­
terna y externa. El régimen monista corporativista (es decir,
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semi-tota litarlo y despolitizado) instaurado por las élites mi­
litares, destruye las formas de la acción populista reforzando 
a sus dos acompañantes de base que se han desarrollado en e| 
período anterior: el listado y el Capital extranjero (Ib.: lüb).

En conclusión, “el estado moderno procede frente a sus 
‘enemigos’ con una lógica militar: en nombre del nacionalis­
mo aplasta al enemigo interno (la nación) y se asocia con el 
adversario exterior (el capital extranjero) para obtener los 

. medios de hacer una política industrial con tecnología avan­
zada”.

La dialéctica de los tres sectores: Nación. Estado y Mul­
tinacionales. autoriza suficientes combinaciones para que el 
Estado militar no represente el fin de la historia, aunque sim­
boliza tal vez el fin de la historia política” (Ib.: 1 15). “La 
relación sociedad-estado se hace de un modo corporativo, ini­
ciado por las élites populistas pero con una considerable di­
ferencia: el corporativismo del período nacional populista se 
esforzaba por jerarquizar todos los grupos y fracciones socia­
les en grupos clientes, estableciendo una relación directa con 
el Estado a partir de sus intereses funcionales: el corporativis­
mo del período militar moderno excluye, en gran parte a las 
masas urbanas, y no capta sino la reglamentación de grupos- 
unidos directamente con el orden capitalista y con su organi­
zación” (Ib.: 112).

3. POLITICA ECONOMICA Y MODALIDADES DE ACU­
MULACION

Cada modelo de acumulación posee un específico “equi­
librio” económico, sus propias contradicciones y dinámica en 
cuanto a la distribución del ingreso, los desequilibrios secto­
riales, la sub o sobrevaluación del tipo de cambio, el ritmo de 
adopción de nuevas tecnologías, la estructura de la demanda 
y de la inversión, etc. Asimismo, cada una de ellas posee su 
propia y “natural” política económica, reflejo —dentro de los 
límites que impone la modalidad dominante de acumula­
ción— de la coyuntura sociopolítica vigente, expresando el
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dominio relativo de la coalición de fracciones dominantes vis 
a vis ios grupos subordinados.27

El estilo de desarrollo primario-exportador lleva nece­
sariamente (y en forma “autormitica” ) a la implementación 
de un política económica de laisscz-faire, que -dada la diná­
mica sociopolítica y la inserción del capitalismo periférico 
en la economía mundial— tiende a ubicar en primera plana el 
desarrollo_del comercio exterior, dejando casi totalmente de 
lado la formación de un mercado interno. El Estado liberal 
en su Forma más pura no interviene ni en la manipulación de 
los precios relativos (internos/externos), ni en la inversión 
productiva, limitando su actividad al desarrollo de la infra­
estructura y a la creación y mantenimiento de las condiciones 
impuestas por ^d inám ica  del mercado mundial, responsabi­
lizándosele la estabilidad política del país.

Por ser en exceso conocida esta política económica libe­
ral ortodoxa28 ligada a la modalidad primario-exportadora, 
se deja de lado un análisis más profundo (y no porque haya 
perdido vigencia en América Latina, como veremos).

Frente al liberalismo económico (que rige prácticamente 
incuestionado29 en el continente, cuando menos hasta la 
Gran Depresión) surge poco a poco una política económica 
alternativa, que refleja los intereses que llevan a cabo la mo­
dalidad de desarrollo hacia adentro. Por comodidad la llama­
remos la política económica intervencionista, cuyos rasgos 
comunes en América Latina pasaremos a reseñar enseguida.30

La característica central de la política económica “inter­
vencionista”31 consiste, a nuestro entender,, en la manipula­
ción de los precios relativos y en la fijación y control de los 
“ precios fundamentales” de la economía, a saber: los bienes 
esenciales, servicios públicos, alquileres, tasa de interés, tipo 
de cambio, salario mínimo, etc. Por otra parte, se procede a 
controlar las importaciones (a través de prohibiciones directas 
o del aumento de aranceles) de los bienes industriales finales. 
Finalmente, se amplía la actjvidad del Estado como empresa­
rio, ligado en muchos casos a las nacionalizaciones de los sec­
tores económicos “ básicos” .
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Los objetivos últimos que se buscan con esta política 
económica son la redistribución de ingresos (a través de la 
ampliación del mercado interno a favor de las clases urbanas 
frente a las rurales, y de los asalariados frente a los capitalis­
tas) y la industrialización (por sustitución de importaciones) 
de las economías periféricas, con la finalidad de alcanzar ma­
yores niveles de justicia social y reducir la dependencia exter­
na. Es sabido que, a medida que procede el “experimento” , 
se da todo lo contrario: aumenta la dependencia externa y 
—una vez que se desata la crisis económica— los sectores po­
pulares ven reducida cíclicamente su participación en el in­
greso nacional32.

Lo anterior se constata a partir de las contradicciones 
inherentes a la política económica populista, tal como ha sido 
demostrado en una serie de estudios. Así, Ferrer concluye su 
discutido ensayo (De Pablo, 1977; Lavagna, 1978: Ferrer. 
1978) señalando que tal política “terminó promoviendo la re­
distribución del ingreso sin crecimiento, la participación sin 
disciplina social y el nacionalismo sin"eficiencia” (1977: 9-10), 
lo que se debe a la contradicción inherente entre la meta eco­
nómica de crecimiento acelerado y la meta política de genera­
ción de apoyo popular, y mayores niveles de justicia social, 
como la ha descrito Malloy: “Un dilema clave se presentó en­
tre la inversión y el consumo. Debido a la situación de esca­
sez prevaleciente en América Latina,‘el objetivo de un progra­
ma de desarrollo económico debe ir dirigido a la generación 
de un excedente orientado a la inversión mediante economías 
internas, como, por ejemplo, la restricción en el consumo. 
En países como el Perú, por lo tanto," existe un conflicto (al 
menos en el corto plazo) entre las metas reformistas de justi­
cia social y de desarrollo económico. Este conflicto se agrava 
aún más por el hecho que los regímenes reformistas necesitan 
apoyo popular para gobernar, lo que los lleva a satisfacer las 
demandas económicas concretas de los distintos grupos socia­
les. En consecuencia, se da también un conflicto entre el ob­
jetivo político de ganar mayor apoyo y el objetivo económico 
de alcanzar el desarrollo” (1974: 77)33.

En otras palabras: el conflicto entre las necesidades del 
Capital (de mantener o aumentar la tasa de ganancia) y las
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exigencias del Trabajo (de satisfacer las demandas económicas 
de los sectores populares), en la medida eil une predominaban 
estas últimas, y en tanto no se cambia el sistema de acumula­
ción (capitalista,), da lugar necesariamente a Ja crisis. Otros 
trabajos importantes que han profundizado el estudio de esta 
contradicción entre las metas de los populistas y las medidas 
de política económica que adoptan son: Canil rol (1975). 
Malloy (1978). Abalo (1976). Porto (1975). O 'üonnell 
(1977b).

Si bien la “ causa última” de las crisis, resultante de la 
aplicación de estas medidas, es el “dislanciamiento de las 
fuerzas del mercado" {Sheahan. 1978) —lo que se expresa en 
las contradicciones arriba señaladas-, las tendencias a las cri­
sis aumentan debido a la reacción (huida de capitales, restric­
ción de la producción, etc.) de los grupos sociales afectados 

_por el proyecto populista. El mejor trabajo sobre este punto 
es el de González Casanova (1971 ).

Para terminar, conviene esbozar en líneas generales la 
política económica neo-liberal inherente al estilo de desarro­
llo asociado. En el proceso de instauración del desarrollo aso­
ciado se regresa (en una primera fase) en forma drástica_a las 
denominadas políticas “ortodoxas” ; pero, poco a poco, se 
plantea una política económica neoliberal que racionaliza el 
sistema arancelario, devalúa programadamente, aumenta los 
salarios pero a ritmos inferiores a su productividad y procura 
llevar a cabo políticas monetarias y fiscales de “equilibrio” .

Frente a la política económica populista, esta “nueva” 
política económica pierde su carácter pro-nacionalista y pro- 
redistributivo, manteniendo en cambio —si bien racionalizan­
do y modernizándolo -  su pro-estatismo. Los casos más co­
nocidos de este enfoque vienen dados por Brasil (post-1964) 
y Argentina (1966-70 y de 1976 en adelante).

4. UNA APLICACION DEL “MODELO”

La perspectiva planteada nos permite explicar la “racio­
nalidad” de políticas económicas específicas en América La­
tina. como p. ej., la “moda” actual del monetarismo.
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Hace poco publicamos un artículo, en el que se plantea 
la crítica —partiendo de un enfoque específico de la Teoría 
de la Ciencia— a la concepción monetarista de la economía. 
El cuestionamiento se centró en los trabajos !e la Escuela de 
Chicago, por considerar que representa en su iorma más pura 
y coherente la concepción de aquella vertiente de la ciencia 
económica. El trabajo plantea, así, las deficiencias de su teo­
ría (y política) económica, de su teoría de la ciencia, y de su 
filosofía política y social.35

Aparte de los comentarios críticos convencionales de 
los monetaristas y sus adherentes, a esos trabajos se les plan­
tea una crítica que me parece fundamental: si el enfoque mo­
netarista fuera realmente tan deficiente —se argumenta— no 
se aplicarían en más y más países latinoamericanos sus rece­
tas de política económica; ni se llamaría con tanta insistencia 
a sus defensores para formar parte de los equipos “estabiliza­
dores” en Ministerios de Economía y Bancos Centrales. Es­
pecificando, se indica que los monetaristas —sobre todo ex- 
alumnos de Chicago— no sólo dirigen la política económica 
en Chile, sino que lo hacen también en: Argentina, Brasil, 
Uruguay y Panamá, por nombrar algunos.

Respondamos brevemente a este cuestionamiento, sin 
rebatir su punto de partida, e incluso, generalizándolo a par­
tir de un pronóstico: el recetario monetarista será aplicado 
crecientemente en América Latina en lo que queda de este 
siglo. En este sentido, se revisarán aquí las condiciones que, 
en América Latina, exigen (y dan vigencia) al enfoque mone­
tarista para “resolver” los problemas fundamentales de las 
economías de capitalismo periférico.

De las muchas escuelas de economía que coexisten ac­
tualmente en el panorama de la ciencia económica contempo­
ránea, una sola defiende aún el liberalismo eco n ó m ico en  su 
forma más convencional— como filosofía básica para llevar 
á~cabo el desarrollo de las economías capitalistas: el “moneta- 
rismo”; tal como viene siendo defendido y aplicado en Amé­
rica Latina por la escuela de economía de Chicago y por el 
Fondo Monetario Internacional.
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Podría arguirse que es superficial (c incluso erróneo) 
concebir en una misma línea de pensamiento y acción a ivlil- 
ton Friedman y el FMI. Es evidente que hay divergencias en­
tre ambos enfoques, pero estos se reducen a aspectos técni­
cos36, ya que en lo fundamental sus concepciones son idénti­
cas: el neo-monetarismo, el neo-liberalismo y el neo-positivis­
mo37 que defienden es uno y el mismo.

Postulamos que la “moda” actual del monetarismo en 
América Latina, es reflejo de las crisis económicas (y políti­
cas) que sufre gran parte de los países del continente. Toda 
crisis requiere, para salir de ella sin cuestionar la racionalidad 
del capitalismo, la reimposición autoritaria del “reinado de 
las fuerzas del mercado” . Este principio vale para cada una 
de las formas y condiciones en que se adopta medidas de cor­
te monetarista en América Latina; si bien su vigencia, conse­
cuencias, fracciones sociales favorecidas y el grado de repre­
sión política aplicado, dependen de la modalidad de acumula­
ción vigente y de la dinámica socio-política en curso; es de- 
cir, básicamente del_desarrollo de las fuerzas productivas.

En el caso del modelo de desarrollo hacia afuera tene­
mos una vigencia “natural” del monetarismo sin inonetaris- 
tas, siendo expresión incuestionada de los grupos exportado­
res. Sólo a medida que surgen fuerzas sociales que cuestionan 
el modelo, se deben hacer concesiones que llevan a las “impu­
rezas” de la política económica liberal. En todo caso, duran­
te la vigencia de esta modalidad de acumulación no se requie­
re al monetarismo como instrumental (técnico y teórico) y/o 
como bagaje ideológico; ya que la política económica se esta­
blece de manera “natural”, dada la dinámica e intereses de las 
fracciones sociales exportadoras.

Repasando las políticas económicas ortodoxas aplicadas 
en América Latina en los últimos veinte años, veremos que 
han sido adoptadas en diversos momentos en cada país y en 
las economías más disímiles, y que, en cada caso, venían 
acompañadas de gobiernos militares. Unos duraron un par de 
años, otros tienen una larga vigencia. ¿Cómo explicar cohe­
rentemente estas diversas situaciones?
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A medida que en América Latina se pasa al “modelo de 
desarrollo hacia adentro” se desarrollan las capas medias y los 
sectores obreros, los que van participando unís y más en la ac­
tividad política y económica, hn periodos de auge económi­
co, esta tendencia lleva a la adopción de medidas de política 
económica que deben considerar siempre sus intereses (sobre 
todo por parte de los gobiernos populistas), con lo que se 
“distorsionan las leyes del mercado” : como se ha visto en la 
sección 3: “crean conflictos directos entre las preferencias 
populares y los criterios de eficiencia” (Sheahan, 1978: 12). 
“Bn muchos casos ( . .  .) el grado extremo de distorsiones in­
troducidas por tales políticas, malogró las posibilidades de 
crecimiento económico y agravó directamente el conflicto 
grupal. La evidencia de tales costos llevó a un énfasis opuesto, 
de retorno a “criterios de eficiencia” en orden a liberar las li­
mitaciones al crecimiento. El buen sentido de tal cambio, en 
términos de las posibilidades para el crecimiento, debería ser 
evidente: pero la reversión llevó a un conflicto directo entre 
la política económica y las preferencias de los principales gru­
pos, tanto obreros como industriales, los mejor dotados para 
ejercer oposición política” (Ibid. 13-14). De ahí que. gene­
ralmente. el regreso a la dinámica “libre” del mercado requie­
ra de drástica represión política (y económica).

Desde fines de la segunda guerra mundial se han ido apli­
cando políticas de estabilización “monetarias” en América 
Latina, con intervención directa o indirecta del FML cuya 
“plantilla” de medidas de política económica anti-crisis ha 
sido aplicada al pie de la letra en más y más países. Los go­
biernos de turno, al momento de la explosión de la crisis, 
eran sustituidos al poco tiempo de aplicarse tales medidas, o 
inmediatamente antes de aplicarse éstas (Skidmore. 1977). A 
medida que procede el desarrollo de las fuerzas productivas 
en América Latina, las tendencias autoritarias de los regíme­
nes de turno van creciendo en liaras de hacer cumplir tales 
medidas de política económica. Sin embargo, y ésto es lo 
que hay que distinguir, se dan tres casos muy claros en cuan­
to a la duración y las condicionantes de las políticas econó­
micas ortodoxas.
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1:1 primer caso se da por un breve lapso, mientras la eco­
nomía se recupera de la crisis, durante la vigencia del modelo 
de “sustitución de importaciones”. A medida que la econo­
mía vuelve a dinamizarse —por lo general por la expansión de 
las exportaciones—, se va aplicando unís y más la política eco­
nómica intervencionista.38

En las fases de auge eran llamados a asesorar a los go­
biernos los estructuralistas, y en los de crisis, los monetaris- 
las; lo que confirma el carácter parcial de los enfoques de los 
contendientes, teniendo “razón” los unos en períodos de 
“boom” y los otros en períodos de “crisis” .

El segundo caso corresponde a la situación de transición 
entre el “agotamiento” de la sustitución de importaciones y 
la instauración del modelo de sustitución de exportaciones 
(desarrollo asociado). En este caso, la vigencia de la política 
económica monetarista viene asegurada por el Estado Buro­
crático Autoritario. Así, pues, dados el avance del movimien­
to obrero y la necesidad de divisas, la política económica 
anti-crisis debe venir acompañada de un régimen autoritario 
que garantice la implementación de Jas medidas y la perma­
nencia del proyecto, con el objeto de atraer el capital extran­
jero. Condición fundamental para esto último es “extirpar el 
desafío” de las clases populares. Todo ello requiere de tiem­
po, como señala 0 ‘Donnell: “Tiempo para reducir la activa­
ción política popular y la autonomía de las organizaciones 
del sector popular; tiempo para demostrar su capacidad para 
enfrentarse o demoler cualquier desafío que pueda aparecer; 
y tiempo para demostrar la seriedad de sus intenciones en 
asuntos socioeconómicos al capital internacional” (1978:16). 
Corresponde esta situación a los casos brasileño (desde 1964) 
y argentino (a partir de 1976).

Lo anterior implica la adopción de políticas “raciona­
les” y “atractivas” que contraen un alto costo social y la pér­
dida de aliados internos. “Esto explica porqué los primeros 
años del Estado Burocrático-Autoritario son el período de los 
económicamente 'ortodoxos’: Campos y Bulhoes, Krieger Va- 
sena y el ‘equipo de Chicago’. No es casualidad que ellos pro­
vengan de los sectores más internacionalizados de la coali­
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ción, que apoyó la aparición del Estado Burocrático-Autori- 
tario. Ellos son técnicos de prestigio, cuya formación profe­
sional. ha sido mezclada con experiencia considerable en los 
foros y corporaciones del capitalismo mundial. Ellos cono­
cen las reglas de juego, creen en su racionalidad y no las en­
cuentran antagónicas con el interés nacional abstracto que 
ellos también desean servir” ( 0 ‘Donnell. 1978: 1 7).

Finalmente, se da el caso de las economías que, a pesar 
de tener un elevado grado de desarrollo del movimiento obre­
ro, sus mercados internos no son lo suficientemente amplios, 
como para poder intentar —a gran escala- un modelo de ex­
portaciones industriales. En estas economías, la política eco­
nómica monetarista cumple con lo función de “re prima rizar” 
la economía. Este regreso al “modelo primario exportador” 
(en una fase superior de desarrollo) requiere necesariamente 
también de un Estado autoritario, de caracteres distintos a los 
de corte burocrático, similar al del caso 1. La permanencia 
de estos regímenes y de la política monetarista que los acom­
paña debe ser más duradera, porque no sólo debe cumplirla 
función de “reinstaurar las fuerzas de mercado” (como en el 
primer caso), sino que debe “reestructurar” la economía y la 
sociedad (caso de Chile), reduciendo el rol del Estado y del 
movimiento obrero en la economía.

En resumen: en cada una de estas situaciones, las políti­
cas monetaristas requieren la implantación más o menos lar­
ga —dependiendo de la situación estructural— de un régimen 
autoritario. Con ello, el recetario monetarista es el vehículo 
que viabiliza el regreso a las “fuerzas de mercado” en las eco­
nomías de capitalismo periférico y, con ello, a la recupera­
ción de la tasa de ganancia de los sectores internacionalizados 
de la economía. Consúltese al respecto, los trabajos de Chos- 
sudovsky (1975, 1978), Gunder Frank y Letelier en Schuldt 
(1977), Quijano (1978) y Valenzuela (1976).

5 . RESUMEN Y CONCLUSIONES

Hasta aquí hemos pretendido mostrar que la dinámica 
económica y las medidas de política económica, son reflejo
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de (si bien también influyen sobre) las complejas relaciones 
entre la especificidad de la modalidad de acumulación y las 
peculiaridades sociopolíticas de la sociedad en cuestión. La 
inflación, la distribución del Ingreso, los ciclos económicos, 
los problemas de balanza de pagos, etc., no pueden entender­
se ni pronosticarse, si no se introduce al análisis —y en prime­
ra plana— tales “variables condicionantes” . La explicación y 
el pronóstico económicos seguirán fracasando en ausencia de 
un marco teórico totalizante.

En este trabajo se ha señalado una de las rutas a partir 
de la cual puede armarse un análisis de esta índole. Algunos 
de los científicos sociales que vienen trabajando en esta pers­
pectiva son, en relación a la inflación: Abalo (1976). Davis 
(1965), González Casanova (1971), Schott (1959), Schuldt 
(1973) y Villanueva (1974); respecto a la distribución del in­
greso destacan: Canitrot (1975), Graciarena (1976b) y 
Prebisch (1976); en cuanto a explicaciones de la sobrevalua­
ción del tipo de cambio se encuentran: Kindleberger (1971) y 
Schuldt (1978); sobre la política económica: Cordera (1977), 
Diamand (1973). Ferrer (1977). Mallon y Sourrouille (1976), 
O’Donncl (1978), Portantiero (1977). Sheahan (1978), Skid- 
more (1977), Vuskovic (1975). Trabajos de economistas so­
bre el Perú en esta línea son (si bien muy diferentes entre 
sí) los de Caravedo (1974, 1976) y Dragisic (1971).

Del trabajo también se deriva que: 1. Las contradiccio­
nes inherentes —al nivel de la producción— a cada modalidad 
de acumulación posibilitan la transformación del “estilo” del 
capitalismo periférico; %. La materialización de tal transfor­
mación es resultado de la dinámica social específica y de la 
chance de imponer un determinado conjunto de intereses, a 
partir de una alianza sociopolítica alternativa a la dominan­
te; y 3. La permanencia de la reestructuración deriva de la 
coherencia entre la política económica específica y las refor­
mas estructurales que implementen los “nuevos” grupos so­
ciales, dada la modalidad dominante de acumulación. La po­
lítica económica se convierte así ^de un asunto meramente 
técnico al que la reduce cierto análisis económico— en un 
proyecto socio-económico-político general, que favorece ex­
plícitamente a ciertas fracciones, compensa a las relegadas

37



i|ue tienen poder para eueslionarlo y perjudica sistemática­
mente a las demás •v'1 . Las crisis económicas resultan así en 
el nivel apariencial de las contradicciones entre la dinámica 
económica estructural (predominio económico) y la interac­
ción sociopolílica vigente (hegemonía política). Ln un nivel 
más profundo. esta última va imponiendo más y más la polí­
tica económica específica a seguir, con lo que las crisis econó­
micas se repiten con una regularidad cada vez más terca. Fi­
nalmente. dado el desarrollo de las fuerzas productivas en el 
continente, las políticas de “estabilización” económica re­
quieren cada vez más de medidas de “estabilización” y mar- 
ginación política, con el Un de asegurar tasas “normales” de 
ganancia. Con ésto resulta “necesaria” una correlación cada 
vez mayor entre gobiernos autoritarios y políticas económi­
cas neo-liberales, dado el orden establecido.

De lo anterior se deriva que toda explicación y pronósti­
co económico deba partir de esta ¡dea: cada modelo de acu­
mulación posee un específico equilibrio económico, sus con­
tradicciones y dinámica económica propias (en cuanto a la 
distribución del ingreso, los desequilibrios estructurales, la 
sub o sobrevaluación del tipo de cambio, la estructura y di­
námica de la inversión, el cambio tecnológico, la tasa de aho­
rro. etc.). La dinámica sociopolítica y las políticas económi­
cas que se derivan de ésta, llevan irremediablemente a crisis 
económicas (y políticas) si no se da la correspondencia nece­
saria entre ellas y la modalidad de acumulación. Se sigue de 
ahí que no puede hablarse de una “racionalidad económica” 
a secas y de validez universal en tiempo y espacio: sólo la ra­
cionalidad social y global permiten detectar la racionalidad 
económica, cuya vigencia es temporal y está en función de las 
leves de la modalidad de acumulación vigente (Godelier, 
1970).
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II. POLITICA ECONOMICA Y CONFLICTOS INTER- 
BURGUESES EN EL PROCESO DE DESARROLLO 

HACIA ADENTRO

Insistimos en la imposibilidad de entender, explicar y 
pronosticar la dinámica económica y las políticas económi­
cas, si no_se_ conocen previamente las constelaciones sociopo- 
líticas fundamentales, en el marco de una modalidad específi­
ca de acumulación del capitalismo periférico.

En ese entendido, es necesario esbozar una metodología 
y un marco de análisis alternativo al que ofrece el enfoque 
económico convencional (neoclásico/keynesiano). Aunque 
reconocemos que es necesario y en algunos casos indispensa­
ble, manejar los conceptos de oferta y demanda —sea a nivel 
micro o macroeconómicos— con todas las derivaciones, ex­
quisiteces y exigencias intelectuales que tal instrumental plan­
tea; estos son marcadamente insuficientes (por parciales y 
ambiguos) para comprender y adelantarse a la problemática 
económica contemporánea. Y es más, tomado sólo, en el va­
cío, resulta distorsionador y enmascarador de importantes 
realidades del quehacer económico, aspectos que se tratan de 
rescatar precisamente en los planteamientos que siguen.

En este segundo capítulo, nos proponemos plantear al­
go más a fondo: la correlación específica observable entre 
una dinámica sociopolítica particular —el populismo/desarro- 
llista— y su correspondiente política económica —el interven- 
cionismo/estructuralismo— para las constelaciones generales 
del subcontinente. Se. trata, así, de fundamentar la “raciona­
lidad” y los orígenes de la política económica no-ortodoxa 
(tan común durante las últimas tres o cuatro décadas), sus
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características y la “inevilabilidad” con que dan lugar a crisis 
económicas, dada la modalidad de acumulación capitalista de­
pendiente en su tase de “sustitución de importaciones”.

1. ORIGENES Y CARACTERISTICAS l)L LOS
POPULISMOS

Como liemos señalado, con la Gran Depresión se inicia 
una nueva modalidad de acumulación en América Latina., 
Desde entonces en adelante va _creciendo la conciencia de. 
nuestra “dependencia externa” y la necesidad de industriad-, 
zaeión en el continente, a la par que van surgiendo los grupos 
sociales —alrededor de una naciénte'burguesía industrial— ca­
paces de materializar el proyecto desde el punto de vista polí­
tico. Los procesos de desarrollo “hacia adentro” se daban, en 
consecuencia, primero en aquellos países —sobre todo con 
mercados internos mayores— en los que el sector industrial 
logró un mayor desarrollo relativojJurante el período prima-' 
rio-exportador.

Las crisis del sector externo ejercían un impacto cada 
vez más intenso, ya que afectaban a grupos sociales cada vez 
más grandes y mejor organizados. Y es que, tales crisis, obli­
gaban a reducir el nivel de consumo de las clases medias —a 
través del mecanismo de la inflación y por el control de las 
importaciones — y dificultaban las importaciones (y, con ello, 
la producción y el comercio) de las burguesías locales emer­
gentes —a través del mecanismo de las devaluaciones y las res­
tricciones de divisas—, con lo que se planteó el cuestiona- 
miento de la coalición tradicional.

Este cuestionamiento —que se repetía a la par y como 
consecuencia de las crisis del sector externo- fue preparando 
el camino, como en los demás países del subcontinente, a 
nuevos tipos de alianzas sociales, alternativas a la de corte 
pro-exportadora. Dada la poderosa estructura de domina­
ción y debido a la ausencia de una burguesía industrial más 
dinámica, los gobiernos populistas fueron —tenían que ser­
la respuesta al dilema, en tanto eran los únicos capaces de 
viabilizar una ^alianza multiclasista, necesaria para atacar al 
poder establecido:
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Así, la mencionada crisis del modelo primario-exporta­
dor se reflejaba hacia adentro como una crisis general de au­
toridad de las estructuras del poder oligárquico. Sin embar­
go (ya que el control y la disposición de las divisas y el capital 
estaban en manos de esos grupos asentados en el sector exter­
no) la precondición para llevar a cabo el proyecto populista 
de desarrollo —hacia dentro— forzaba a la búsqueda de alia­
dos del más diverso origen, de parte de las clases medias pro­
gresistas 41 que lideraban —ideológica y políticamente—, el 
proceso. Esto dio lugar (como punto de partida para llegar 
al poder y. luego, para llevar a cabo los cambios estructurales 
requeridos) a poderosas coaliciones multi-grupales en Amé­
rica Latina.

Su “rol histórico” consistía en llevar a cabo la transición 
del modelo de crecimiento hacia afuera al modelo de creci­
miento hacia adentro; es decir, hacia una economía que enfa­
tizara la sustitución de importaciones para el mercado inter­
no, con el objeto de eliminar la “dependencia externa” .

“El rasgo distintivo del ‘período de transición’ en Amé­
rica Latina ( . . . )  quizá puede ser definido porja presencia ca- 

j ia  vez más importante y porja  participación creciente de las 
clases  ̂medias urbanas y de las burguesías industriales y co­
merciales en el sistema de dominación (. . .). La expresión 
económica de esta situación social se manifiesta a través de 
las políticas de consolidación del mercado interno y. de indus­
trialización” (Cardoso y Faletto, 1969, p. 102). Las ideolo­
gías nacionalistas y desarrollistas de los gobiernos populistas 
pretendían llevar a cabo precisamente ese proceso, como ve­
remos más adelante.

Basándonos en Malloy (1974) y Mayorga (1974), pode­
mos aventurarnos a una breve caracterización de los gobier­
nos populistas latinoamericanos, lo que a su vez nos será útil 
en las secciones posteriores.

Los populismos parten de la idea de llevar a cabo el “de­
sarrollo nacional” por medio de un proceso de sustitución de 
importaciones, con el objeto de reducir la “dependencia ex­
terna”. A la dinamización de la economía, en base a este de­
sarrollo hacia adentro, se opone la Gran Alianza42, en espe-
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cial la oligarquía nacional. Reconocen, en consecuencia, co­
rrectamente, que es necesario reducir —o, en algunos casos, 
incluso eliminar— el poder de los grupos dominantes tradicio­
nales. tj£n este sentido puede decirse que los populismos tie­
nen un carácter anti-imperialista43 y anti-oligárquico.|

Para limitar —gradual y parcialmente— el poder de esos 
actores externos y de la oligarquía nacional, en la medida en 
que no existe una poderosa burguesía industrial.es necesario 
armar una alianza poli-clasista que permita viabilizar tal pro­
yecto. Esta necesidad de integrar los más diversos intereses 
(clases medias, aristocracias obreras y campesinas, burguesías 
industrial y comercial, pequeña burguesía, etc.), así como la 
extracción de clase de los propios líderes populistas, da lugar 
a una ideología que concibe el desarrollo, como una tarea que 
puede llevarse a cabo con un máximo de armonía sociopolíti- 
ca y un mínimo de conflicto social: dada la comunidad de in­
tereses entre los grupos sociales de la “nación” (exceptuando 
a los que conforman la Gran Alianza).

Lo anterior los lleva al desarrollo de principios que tien­
den a reforzar la cooperación e interdependencia entre tales 
“nuevos” grupos sociales: es decir, al corporativismo. Ade­
más, en la medida en que tienen que ganarse el apoyo mayori- 
tario (en especial de las masas populares urbanas) de la pobla­
ción integrada al “Sector Moderno” de la economía, son tam­
bién redistribucionistas. Es decir, buscan la ampliación de la 
participación -selectiva— social y política, así como la redis­
tribución limitada de ingresos a favor de los grupos populares 
que participan en la actividad productiva de los sectores más 
dinámicos y rentables de la economía. Con las restricciones 
señaladas se les puede considerar también, en consecuencia, 
participacionistas.

Este último punto requiere relativización, ya que sólo 
permite una participación muy limitada y que es controlada 
muy de cerca, impidiendo el liderazgo populista y todo posi­
ble desbordamiento de las masas populares. Ya que lo que 
buscan es “organizar más racionalmente” a las masas campe­
sinas y trabajadoras como fuerza productiva. En )a medida 
en que éstas no poseen la preparación, ni la “educación” ne-
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cesarías, deben “ser llevadas de la mano” (por su propio bien, 
como repilen constantemente los ideólogos populistas); de­
biéndose resignar al rol de recipientes pasivos de las políticas 
económico-sociales paternalistas y elitistas de la élite populis­
ta. '

Esta caracterización ha sido necesaria para comprender 
dos aspectos interdependientes fundamentales de las socieda­
des latinoamericas: la política económica que surge de tales 
gobiernos multi-clasistas y la inevitabilidad y repctitividad de 
las crisis coyunturales, como se verá más adelante.

2. POLITICA ECONOMICA Y PODER COMPARTIDO EN 
EL PERIODO DE POST-GUERRA

En lo que sigue, postularemos que los ciclos económicos^ 
coyunturales de las (economías latinoamericanas desde 1945]? 
en adelante pueden explicarse, básicamente, a partir de la di­
námica sociopolítica de cada formación social, dada la moda­
lidad de acumulación “hacia adentro”. Tal dinámica refleja 
el conflicto entre las fracciones políticamente hegemónicas 
(alianzas populistas) y las fracciones del capital económica­
mente dominantes (exportadores y ligados a éstos).44

En esta perspectiva, las economías de post-guerra res­
ponden a una secuencia que va de un momento coyuntural en 
la fase expansiva del ciclo en el que aumentan los precios rela­
tivos del sector secundario (industria, construcción) y tercia- 
ri “ (servicios) y los salarios reales, hasta que la expansión de 
las importaciones —dado el tipo de cambio nominal— tropie­
za con la restricción externa; momento a partir del cual las 
fracciones primario-exportadoras fuerzan una devaluación 
que deprime el nivel de salarios reales y frena el desarrollo in­
dustrial. Recuperada la balanza de pagos y suavizada la infla­
ción, se inicia un nuevo ciclo expansivo, que se répite~sucesi- 
vamente de esa juanera (en lapsos cuyo promedio fluctúa en­
tre seis y diez años).

Este movimiento pendular de la economía (y política) 
resulta no sólo como característica inmanente del capitalis­
mo, sino que viene reforzada por la dinámica sociopolítica ca­
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racterística de cada país, cuando menos desde la segunda gue­
rra mundial (los países del Cono Sur muestran esta tendencia 
desde los años treinta). A partir de este momento, surgen 
“nuevas fuerzas sociales’’ que cuestionan el poder hasta en­
tonces sólidamente monopolizado por la burguesía primario- 
exportadora (y las fracciones del capital comercial, financiero 
e industrial ligadas a ella) y los terratenientes, cuya política 
económica corresponde prácticamente a las políticas liberales 
de los libros de texto. Esta alianza ve reducida su cuota de 
poder en lo político y económico, decíamos, cuando menos 
desde la Segunda Guerra Mundial, en que se comienza a con­
figurar una situación de*‘poder compartido” : la gran burgue­
sía industrial nacional y extranjera, la mediana” y pequeña 
burguesía, la clase obrera y amplios sectores de trabajadores, 
forman alianzas “populistas” que buscan materializar proyec­
tos económicos y políticos alternativos al denominado mode­
lo primario-exportador, con lo que se inicia la fase de la “sus­
titución de importaciones” (cuya ideología viene representa­
da, sobre todo, por partidos políticos populistas y desarrollis- 
tas).

Esta dinámica sociopolítica del “poder compartido” (y 
del “empate hegemónico”) explica la volatilidad del quehacer 
económico en el subcontinente y la recurrencia de las crisis, 
llevándonos a la aplicación cíclica de políticas económicas 
“desarrollistas” y “estabílizadoras” , en forma alternativa y re­
petitiva. En la fase ascendente del ciclo, la política económi­
ca reformista está dirigida a desplazar porciones crecientes 
del Ingreso Nacional del sector'exportador (y sus aliados), ha­
cia el capital productivo dirigido hacia el interior (y sus alia­
dos). Y a la inversa; en las fases de recesión y crisis la ten­
dencia de las medidas económicas ortodoxas lleva a concen­
trar los flujos del excedente agregado en las ramas exporta­
doras de la economía, cuestionándose en apariencia la moda­
lidad de acumulación por “sustitución de importaciones” . En 
otras palabras, en el período que analizamos d-esde 1945 en 
adelante, la política económica osciló entre una tendencia a 
retornar a la modalidad de acumulación hacia afuera —en 
épocas de crisis y recesión— y una tendencia a profundizar el 
“desarrollo hacia adentro” ; predominando ésta con fuerza 
cada vez mayor a medida que se desarrollaban la burguesía
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industrial y las capas medias y obreras. Ninguna de las clases 
sociales que representaba tales proyectos alternativos pudo 
definir en su favor la cuestión de la supremacía en el poder y 
la reorganización del Estado. ‘‘Por eso la política llegó a ser 
una especie de tierra de nadie, en la cual tanto los trabajado­
res como la gran burguesía tenían que se representados por 
partidos y organizaciones pequeño-burguesas, que no respon­
dían a sus intereses últimos, en el caso de los trabajadores, y 
que no terminaban de avenirse a sus exigencias, en el caso de 
la oligarquía y del capital monopolista” . (Abalo, 1976, p. 90).

En el período al que nos estamos refiriendo se observa 
entonces la división del frente burgués, que explica precisa­
mente el poder compartido: por un lado, las fracciones pri­
mario-exportadoras que propugnan periódicas devaluaciones, 
la depresión de los salarios reales y las “trabas” a la expansión 
industrial a través de las conocidas políticas económicas orto­
doxas; y, por otro lado, la burguesía industrial, que_implanta 
políticas económicas tendientes a financiar la ampliación del 
mercado interno a través de ja  transferencia de excedentes 
desde los exportadores.

Ese conflicto entre fracciones de la burguesía marca, en 
consecuencia, la dinámica sociopolítica y la politicoeconómi­
ca durante las últimas tres décadas. Tal conflicto sigue laten­
te (y probablemente seguirá durando) en la mayoría de paí­
ses, ya que ninguna de las secciones de la burguesía ha logra­
do ejercer una indiscutida hegemonía dentro de su clase y 
dentro de la sociedad, condiciones sine qua non de la “estabi­
lidad”. Es indudable, sin embargo, que ese papel fue ejercido 
antes de la segunda guerra mundial por los sectores primario- 
exportadores, y que —poco a poco— es la burguesía industrial 
la que tienta suplirla en ese papel.

Pasemos, ahora, a esbozar los rasgos centrales de la polí­
tica económica que propugna la alianza populista en Améri­
ca Latina (y el Perú).
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3. REF0RM1SM0 Y MANIPULACION DE PRECIOS RE­
LATIVOS

Una de las características centrales de la política econó- 
mica “reformista” , consiste en la_ fijación por parte del go- 
bierno de los “precios” fundamentales de la economía: .el ti­
po de cambio, la tasa diTTnteres, los alquileres, los bienes 
“esenciales” , los salarios, etc,.

Esta tendencia a la “administración” de tales precios 
surge de las compensaciones a (o de las presiones de) las ca- 
pas y fracciones sociales que llevaron al poder a los gobernan­
tes de turno,.o de la necesidad de éste de mantener o ganar el 
apoyo político de los grupos sociales que propugnan o están 
interesados en el proyecto político reformista.

Tales medidas económicas están en tajante contraposi­
ción a las de los proyectos políticos pro-exportadores y pro- 

_ohgárquicos, que generalmente propugnan una libertad total 
de los precios y sus determinantes, favoreciendo así —natural 
y automáticamente— a las fracciones de clase que están repre­
sentadas directa o indirectamente en el “gobierno” . En ese 
caso tenemos, entonces, una apertura de la economía; y en el 
proyecto reformista se da una cerrazón selectiva de la econo­
mía hacia el exterior, coincidiendo —respectivamente— con 
los términos difusos de desarrollo hacia afuera y hacia aden­
tro, respectivamente, dados a luz por la CEPAL.

La meta fundamenta] de los gobiernos reformistas, con­
siste. en consecuencia, en “reducir la dependencia externa y 
alcanzar_ mayores_niveles de justicia socialll. lo que se logra 
propugnando el desarrollo de la economía a través del fomen- 

_to_de la_mdustria y de la ampliación del mercado interno. O 
más preciso: se postula ideológicamente la independencia y la 
justicia para estimular la ampliación del mercado interno y 
para elevar la tasa de ganancia de los sectores industriales y 
ligados a éstos. En este contexto, la “ congelación” de pre­
cios (tanto mínimos como máximos) pretende modificar la 
distribución del ingreso y del excedente, a favor de los secto­
res “modernizantes” de la economía, en perjuicio de la agri­
cultura interna y de los sectores primario-exportadores.
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Pasemos a ver en qué sentido la fijación (de los precios 
básicos de la economía) es una necesidad para la superviven­
cia política de los gobiernos reformistas. La fijación debe en­
tenderse en cualquiera de dos sentidos: que se determine pre­
cios específicos en forma explícita o que se oponga el gobier­
no a presiones por parte de los sectores afectados por elevar 
tales precios.

Las áreas, límites y criterios de fijación son los siguien- 
tes. entre otros:

1. Las tasas de interés que se mantienen constantes y a tasas 
inferiores a las de la inflación y del rendimiento del capi-

^  tal.

2. Los precios de los bienes agrícolas e industriales “esencia­
les” por debajo de sus costos marginales.

3. El tipo de cambio sobrevaluado.

4. Los salarios mínimos por encima de los incrementos de 
productividad.

5. Los alquileres, los pasajes, la energía eléctrica y similares 
se congelan, llevándolos a rendimientos inferiores a los 
que otorgaría el “libre” juego de oferta y demanda.

6 . Los__“precios” de ciertas importaciones a través de arance­
les, para proteger a la industria “nacional” .

Prácticamente todos los gobiernos “desarrollistas” fijan 
los precios en constelaciones similares a las arriba señaladas. 
Cada fracción de apoyo al régimen reformista se verá benefi­
ciada por uno o varios de esto? precios fijos: unos son diseña­
dos explícita y directamente para beneficiarlos, y otros los fa­
vorecen indirectamente. Veamos ésto; en términos generales, 
los gobiernos de este tipo requieren (en su lucha contra los in­
tereses tradicionales y primario-exportadores) del apoyo de 
los siguientes sectores: la burguesía industrial (dirigida al mer­
cado interno), las capas medias y los sectores obreros de las 
ramas “modernas” de la economía. En general, puede decirse
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también, que se favorece a los sectores urbanos frente a los 
“rurales” .

Se ve así que en estas tres áreas de precios (bienes agro­
pecuarios, tasas de interés y tipo de cambio) no surge conflic­
to alguno entre los grupos sociales de apoyo político al mode­
lo de “desarrollo hacia adentro” .

Como veremos enseguida, la situación es más problemá­
tica si dirigimos la atención a los otros tres precios que con­
trola el gobierno (salarios mínimos, aranceles y alquileres). 
Veámoslos por separado.

La joven burguesía industrial se beneficia en forma di­
recta por las “bajas” tasas de interés y el crédito preferencial. 
Indirectamente ganan por la fijación de los productos agríco­
las de subsistencia, lo que por un lado tiene un impacto sua­
vizador sobre las alzas salariales, y, por el otro, permiten libe­
rar ingresos discrecionales para ampliar el mercado de bienes 
industriales. Sectores industriales específicos se benefician de 
elevados aranceles sobre importaciones competitivas (que les 
aseguran mercados cautivos y elevadas tasas de ganancia). Es­
ta medida se adopta explícitamente para favorecerlos (así co­
mo la de la congelación de las tarifas de electricidad), mien­
tras que las dos primeras no han sido diseñadas expresamente 
para beneficiarlos.

A las clases medias (y sectores obreros de altos ingresos) 
se les favorece explícitamente con la fijación de los alquileres 
y la energía eléctrica, e implícitamente con la de la tasa de in­
terés (que facilita la construcción de vivienda propia y amplía 
su capacidad adquisitiva) y ei tipo de cambio (al facilitar el 
turismo y determinadas importaciones de lujo, básicamente 
de contrabando).

La fijación de un salario mínimo y de los pasajes urba­
nos está diseñada para favorecer a ciertos sectores obreros 
(sobre todo urbanos) en forma explícita, beneficiándolos 
—indirectamente— con el tipo de cambio fijo (para importar 
alimentos “baratos”).
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La persistencia de ciertos gobiernos a mantener los pre­
cios en “discordia” con las tendencias de la oferta y deman­
da sólo puede entenderse, pues, si se explícita el papel cpie 
cumple tal obstinación: lo repelimos, la necesidad de asegu­
rar en el poder a los grupos de la burguesía industrial y sus 
cobeneíiciarios , para lo que hay que diseñar medidas'15 
que le permitan ganar el apoyo de grupos políticamente po­
derosos (clases medias y obreras urbanas), y poder así con­
trarrestar Ja fuerza de las fracciones económicamente domi­
nantes (que controlan el sector primario-exportador).

Cabe una primera pregunta ante estas fijaciones de pre­
cios, referentes a la coherencia global de ellas con los intere­
ses de los grupos de la coalición reformista. Veamos ésto.

El primer campo evidente en que se puede dar un poten­
cial choque entre intereses dentro de la alianza multíclasista 
es el relacionado con los salarios mínimos, que —a primera 
vista— favorece a los trabajadores y perjudica a los industria­
les (y, en general: “distorsiona” la asignación de recursos en 
la economía). A ésto hay que señalar que éstos escabullen la 
medida, no tanto dejando de pagar lo establecido por ley, 
como sustituyendo capital por -trabajo, lo que es facilitado 
por Ja sobrevaluación de la moneda nacional (y los créditos a 
la importación de equipo): con ello aumenta la intensidad de 
capital en el sector industrial (y de producción interna) y el 
conflicto respecto a esta medida es real sólo en el corto plazo, 
pero aparente en el mediano plazo.46

Los aranceles (y los controles de importaciones) sobre 
bienes finales benefician directamente, a sectores específicos 
de industriales que producen en el país, perjudicando -en 
forma directa tam bién- a las capas medias y obreras. Para és­
tos. el precio de los mismos productos ío incluso inferiores en 
calidad) antes importados, son ahora más elevados (o no se 
pueden adquirir) y aquellos se aseguran un mercado cautivo 
con ganancias monopólicas. Aquí hay, en consecuencia, un 
conflicto latente, que lleva a una pequeña transferencia de 
excedentes de los segundos a los primeros. Si el conflicto no 
estalla es porque la temática no constituye una bandera de 
batalla. Por otra parte, amplios sectores de obreros y emplea-
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dos se benefician con la producción de estos productos asegu­
rándose un empleo, que no habrían tenido de mantenerse 
“abiertas” las fronteras (si bien en ese caso, como nos adoc­
trina la teoría neoclásica, otros obreros y empleados se ha­
brían beneficiado con el empleo en sectores primarios y/o ex­
portadores).

Aparentemente —y para terminar— el control de los al­
quileres beneficia en forma directa, ceteris paribus. a las capas 
medias y perjudica a los constructores, y. en forma indirecta, 
perjudica también así a los industriales. Sin embargo, si to­
mamos en cuenta la tasa creciente de expansión de la liquidez 
y las decrecientes tasas reales de interés, se verá que nueva­
mente el conflicto es —en gran parte— aparente (sobre todo 
para las capas inedias), ya que por este lado el estímulo a la 
construcción es mayor (con ello se postula y se comprueba 
empíricamente, que el efecto-interés es mayor al electo-alqui­
leres en la expansión de la demanda).

En resumen: la necesidad de establecer un equilibrio “so­
cial” (alianza trabajadores-industriales) por parte del gobierno 
“desarrollista” , exige inevitablemente la manipulación de los 
precios relativos en esa dirección. Sabemos que ello lleva ne­
cesariamente también al “desequilibrio” económico y a la cri­
sis. dada la dinámica del capitalismo periférico. (Ver sección 
4).

Se deriva de lo anterior que las fracciones sociales perju­
dicadas de tal política económica son los exportadores47, los 
agricultores para el mercado interno y los comerciantes im­
portadores. Los dos primeros, es decir, los productores de di­
visas y los de alimentos, son los principales damnificados, por 
lo que —a la larga— explota la crisis: tanto por la manipula­
ción de los precios -que lleva a ciertos desequilibrios—, como 
por-la reacciones de estas fracciones de capital ante esa ten­
dencia (huida de capital, restricción de la producción, inver­
sión neta nula, subvaluación de exportaciones, etc.), lo que 
incide directamente sobre los niveles y estructura de inver­
sión. empleo, producción e importaciones.

Tenemos así, que las medidas económicas específica'-' 
que se aplican en un país, sólo pueden “entenderse” como
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parte de un proyecto político condicionado por una modali­
dad específica de acumulación y la dinámica sociopolítica co- 
vuntural. Por eso, todo paquete de política económica tiene 
su propia racionalidad sociopolítica, que puede o no coincidir 
con la racionalidad y coherencia económicas, siendo esto últi­
mo secundario en su implementación. En consecuencia, las 
críticas que se plantean a las medidas de política económica 
de un gobierno —sobre todo de parte de economistas orto­
doxos- caen en el vacío si parten únicamente de considera­
ciones y variables económicas, en tanto éstas son un subcon­
junto de un todo integrado, social y político. El economista 
debe pues, antes de pensar en la aplicación universal de medi­
das económicas, elaborar pautas de paquetes en función a la 
dinámica sociopolítica y la modalidad de acumulación vigen­
tes (o deseadas), si no quiere fracasar en sus recomendacio­
nes.

4. PRECIOS RELATIVOS Y CRISIS

Hasta aquí hemos caracterizado, a grandes brochazos, 
las características fundamentales de la política económica in­
tervencionista y su ‘racionalidad’ sociopolítica. Veremos en 
esta sección la dinámica a la que da lugar y la forma en que 
inevitablemente lleva a la crisis económica (y, con ello, a la 
crisis política). Las excepciones a la “tesis de la inevitabili- 
dad” constatan la regla y surgen de desarrollos excepcionales 
en el sector externo de las economías: un “boom” prolonga­
do de las exportaciones asegura la supervivencia de la política 
controlista, sin dar lugar a graves niveles de inflación y del dé­
ficit de balanza de pagos. América Latina como conjunto, sin 
embargo, obedece a la dinámica a exponerse en lo que sigue: 
la fijación de cada uno de los “precios” fundamentales, con­
tribuye —incluso reforzándose mutuamente— a desatar eleva­
das tasas de inflación, el déficit fiscal y de la balanza de pa­
gos. la reducida absorción de mano de obra, etc., tal como 
nos lo sugiere el análisis económico neoclásico a raíz del “in­
tervencionismo” en los mercados de “bienes, monetario y de 
factores de producción”.

No haremos una cronología de los precios que se van fi­
jando a través del tiempo, ya que tal periodización varía de
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economía en economía. Generalmente lo primero que se fija 
es el tipo de cambio y. luego, los precios de los bienes esen- 
cíales y el salario mínimo. Aprovechemos ésto para recordar 
que tal fijación de precios y el conjunto de política cconomi- 
ca a que da lugar no es una labor concierne y preconcebida, 
sino que responde a la problemática del momento y, sobre lo­
do, a las presiones que en ese sentido ejercen los integrantes 
de la alianza gobernante, y a las “compensaciones” que esta 
debe otorgar —para neutralizarlos— a los grupos económicos 
poderosos excluidos del proyecto.48

En unos casos, sin embargo, tal “.fijación” resulta senci­
llamente del hecho que uno o que otro de tales instrumentos 
(y precios) no se acostumbran “usar”. Este es el caso de las 
tasas de interés que, generalmente, sólo se mueven en épocas 
de grave crisis; y, seguramente, por recomendaciones emana­
das de alguna misión extranjera. Sólo en economías que han 
sufrido largos procesos inflacionarios, i.e. Chile, la política de 
tasas de interés es muy flexible hacia arriba y abajo.

Pasaremos ahora a la temática de esta sección, expliei- 
tando las variadas consecuencias a que da lugar la fijación de 
cada uno de nuestros seis precios sobre la economía. El or­
den de exposición corresponde a motivos didácticos más que 
a su secuencia real en el tiempo.

La fijación ¿leí tipo de cambio (unidades de moneda na­
cional por dólar; es una de las inconfundibles características 
de la política económica reformista; es la más típica, proba­
blemente para distinguirla de las medidas económicas orto­
doxas. ,

En la fase inicial del ciclo económico se le fija, general­
mente. sin justificación alguna o porque hay “demasiadas” 
reservas internacionales. La “justificación” viene ante presio­
nes por devaluar; en estos casos se resiste la depreciación de la 
moneda nacional, “para evitar” alzas en el costo de vida; sea 
en forma directa, porque el país importa valores considera­
bles de alimentos (con lo que perderían el indispensable apo­
yo político de las capas medias y de los trabajadores urba­
nos); sea en forma indirecta, por la alta propensión a impor-

52



tar de los industriales (al elevarse los costos, elevarían precios, 
pero perderían mercado).

Desde los inicios de la fase de recuperación económica 
aumentan los precios internos. Si bien las tasas de crecimien- 
lo del Indice de Precios al Consumidor-son inferiores al 
10 °/o, ello va dando lugar a —ceteris paribus— un tipo de 
cambio sobrevaluado. Las consecuencias son conocidas: im­
plica un subsidio implícito a los importadores, que pagan los 
exportadores, con lo que se alientan las importaciones y se 
fíena la inversión en el sector exportador. Así, la demanda 
de divisas excede en niveles cada vez mayores a su oferta: la 
brecha (en cuenta corriente) tiene que ser “financiada’̂ -— da­
da la propensión reducida a invertir de los extranjeros—jeon 
préstamos en el exterior y a través de la pérdida de reservas 
internacionales. Agotadas éstas y alcanzado el tope para la 
deuda externa, se desata la “crisis”, que aquí debe apreciarse 
a partir de la Balanza de Pagos.

\ A medida que se_agrava la sohrevaluación de la moneda 
j nacional crecen las expectativas de devaluación, con lo que 
\  los sectores intensivos en importaciones elevan drásticamente 
\sus inventarios de insumos extranjeros.

La pérdida de reservas internacionales permite aumentar 
drásticamente el Crédito Interno (para cuya expansión hay 
presiónese dada la tasa de interés real negativa), sin que ello 
signifique ampliar la liquidez (M4 ), dando impulso a la infla­
ción (cuyos orígenes, sin embargo, hay que buscarlos más allá 
del “velo monetario”).

Traer dinerojdel extranjero no conviene en esas circuns­
tancias, por lo que si ras’émpreTás muItinacíónales desean ám- 

. pliar sus actividades lo harán recurriendo al crédito interno; 
a la par que les conviene repatriar utilidades. Se resiente la 
Balanza de Pagos, por el lado del capital a largo plazo en el 
primer caso, y por el lado de la balanza'de servicios en el se­
gundo. A la par se acelera el conflicto respecto al Crédito In­
terno, estimulándose las presiones para su expansión.

Por efecto de la sobrevaluación del tipo de cambio, se 
hace necesario controlar las importaciones, prohibiendo la
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de ciertos sectores o elevando sus “precios” a través de tari­
fas. Si bien se argumenta que tales medidas sé adoptan para 
evitar el deterioro de la balanza comercial y para reducir la 
dependencia externa (mal entendida), el motivo sustancial 
de este “intervencionismo” consiste en salvaguardar a los sec­
tores de sustitución de importaciones,, procurándoles un 
mercado cautivo (y ganancias monopolísticas).

La economía se distancia, en consecuencia, de las “nor­
mas” que plantea la teoría de la_yentaja Comparativa: los 
recursos fluyen “en exceso” hacia los sectores dedicados a la 
producción de bienes elaborados para el mercado interno, 
atraídos de los sectores de baja rentabilidad a raíz de los con­
troles de precios esenciales (ele la agricultura)-y del tipo de 
cambio (de los sectores exportadores). _Se reduce, en térmi­
nos relativos, el uso de mano de obra e insumos nacionales a 
favor de insumos y maquinaria importados (reforzando la lí­
nea trazada por la moneda nacional sobrevaluada).

Ante la enorme protección efectiva nominal y la ausen­
cia de competencia interna, son inevitables la capacidad ocio­
sa de producción.y la “dilapidación” de capital productivo y 
precios altos.

La tasa nominal de interés, habíamos dicho, llegaba a fi­
jarse —o incluso a reducirse— una vez que las economías ha­
bían traspuesto la crisis económica, congelándose -p o r parte 
del gobierno reformista— a ese nivel hasta que una nueva cri­
sis obligue a su elevación (en el marco de políticas de “esta­
bilización”).

Tal enfriamiento de la tasa nominal de interés (i), y a 
medida que procede la inflación ( ir ), lleva la tasa real de in­
terés (r) a niveles negativos50. Las consecuencias de este fe­
nómeno son conocidas.

En primer lugar, en vista de la fijación “elevada” del 
salario mínimo, los empresarios incrementarán el uso relativo 
de bienes de capital, vis a vis la mano de obra, con lo que —si 
bien aumenta lajelación capital/producto y, con ello, la pro­
ductividad del trabajo— se reduce la tasa de absorción del de­
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sempleo. Así, la tendencia a la ampliación del “ejercito in­
dustrial de reserva” se acelera, reforzando el efecto —analiza­
do arriba— de las migraciones masivas (campo-ciudad). Para­
lelamente. se observa un incremento de las importaciones de 
equipo y maquinarias, “facilitad.o” por el tipo de cambio so­
brevaluado.

I
En segundo lugar, las tasas pasivas (reales) de interés ne­

gativas reducen la propensión a ahorrar, con lo que se reduce 
la participación del Ahorro Personal en el Ahorro Bruto dél 
país;, con lo que, a su vez, la Inversión Bruta del país es cu- 
bierta cada vez menos por esta componente y. hacia finales 
del ciclo, llega incluso a ser negativa. Esto viene reforzado 
por el Crédito “fácil” que permite ampliar el Consumo pre­
sente (lo que, generalmente, se materializa en una mayor de­
manda de bienes duraderos). También esto implica un incre­
mento de las importaciones, sea de bienes de consumo (cuan­
do la sustitución de importaciones se encuentra apenas avan­
zada en su fase “fácil”), o sea (y más exactamente) de bienes 
intermedios y de capital (que sirven para producir tales bie­
nes finales).

En tercer lugar, las “bajas” tasas activas de interés llevan 
a una acelerada expansión de la Inversión, pero igualmente a 

’urPTacionamiento” (por el inevitable exceso de demanda a 
que da lugar) del crédito interno,que se decide a.favorde las 
fracciones de la alianza gobernante y por encima de todo para 
los sectores, construcción e industria, que pueden ampliar sus 
inversiones a ritmos mayores que los demás. Con ello se mo­
difica la estructura de la asignación de recursos, desde el sec­
tor primario al secundario (y terciario); tendencia que viene 
garantizada por la abrupta expansión de la demanda dirigida 
hacia estos sectores y creada “artificialmente” por la fijación 
de precios (de bienes esenciales, salario mínimo, tasas activas 
de interés) y la creciente intervención del gobierno como em­
presario. Es evidente que estas tendencias deben venir acom­
pañadas de rápidos y elevados incrementos en la oferta mone­
taria. Finalmente, ya que los sectores beneficiados son más 
intensivos en importaciones que los sectores perjudicados (so­
bre todo el primario), las presiones sobre la Balanza Comer- 
ciaLvan agudizándose aún más.
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La fijación del salario mínimo responde a la'creciente 
fuerza política de ciertas fracciones de trabajadores y a la ne­
cesidad de contar con su apoyo de parte de los grupos gober­
nantes. Ir.sta medida está ligada a otras de corte similar (ley 
de Instabilidad en el Trabajo, crecientes Beneficios Sociales, 
participación de los trabajadores en las utilidades de las em­
presas), dirigidas a favorecer a sectores privilegiados (que per­
tenecen al cuartil más alto de la pirámide de ingresos) entre 
los trabajadores: burocracia, obreros urbanos, empleados de 
las ramas “dinámicas” de la economía. Sus efectos son cono­
cidos mayormente. En primer lugar, tienden a incrementar 
—reforzando los efectos de la tasa peal negativa de interés y 
la sobrevaluación de. la moneda nacional— el uso de capital a 
costa del trabajo, reduciéndose así el ritmo de absorción de 
mano de obra. 51 Dado el tipo de cambio sobrevaluado, se 
expanden las importaciones de maquinaria y equipo (y las 
de insumos, royalties y otros que ellas requieren), aumentan­
do las presiones sobre la Balanza en Cuenta Corriente.

Por otra parte, en conjunción con el incremento acelera­
do del empleo en el sector público, el movimiento del salario 
mínimo (por encima de las tasas de crecimiento de la “pro­
ductividad”) infla los gastos de consumo del gobierno, con lo 
que —junto con los otros factores— reduce cada vez más, 
hasta hacerlo negativo, el ahorro del. gobierno en Cuenta Co-

_rriente. Su financiamiento ocurre inicialmente aumentado la
deuda pública externa y, luego, a través del crédito interno. 
En este último punto se va a ir desatando más y más el con­
flicto con la empresa privada, que se resiente de participacio­
nes cada vez menores del crédito interno total.

Finalmente, como es evidente, la medida permite expan­
dir el Consumo Personal agregado.

El control de precios de los bienes agrícolas “esencia­
les” 52 surge-, generalmente, cuando la inflación se acelera —en 
la fase de auge del ciclo—, con la esperanza de seguir asegu­
rando la “fidelidad” de los trabajadores, sobre todo urbanos.

Tal congelación (o semi-fijación) de los productos agro­
pecuarios, da lugar a una creciente distorsión de los precios
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relativos agricultura-industria5-*. deteriorando la distribución 
del Ingreso campo-ciudad. Con el aumento de los demás pre- 

■"t*iós. el ingreso real de los agricultores crece a ritmos interio­
res a los de los demás sectores, llegando a menudo a eliminar 
la rentabilidad positiva de jos productores5'* - Con ello -sin  
estimulo para aumentar la producción y productividad agrí­
colas-,, unos transfieren sus inversiones a otras ramas (gene-.. 

" raímente- no-productivas) y los otros migran a la ciudad, 
aunándose al ejército de buscadores de trabajo o del sector 
terciario. El efecto más grave de este fenómeno sería, enton­
ces. la reducción de la producción agrícola, lo que a su vez 
tiene una secuela: deben aumentar las importaciones de al¡-_ 

jUientos y el gobierno debe proceder a subsidiar a los agricul­
tores. De ambos factores surgen, respectivamente: por una 
parte, presiones adicionales sobre la balanza comercial: y por 
la otra, reducciones mayores del ahorro (en cuenta corriente) 
gubernamental. Tras todo ello va actuando la inflación “su­
primida” (Sjastaed, 1976).

Los alimentos “baratos” en una economía en auge, am­
plía la demanda de bienes “ no-esenciales” —sobre todo dirigi­
da al sector manufacturero—, los que -dada  su alta propen­
sión a importar— dan ímpetu adicional a la ampliación de im­
portaciones.

Para terminar conviene enunciar las consecuencias de 
una serie de otros precios que son fijados para beneficiar a los 
grupos sociales urbanos, por su alta incidencia en el costo de 
vida: alquileres, pan. leche, pasajes, gasolina, energía eléctri­
ca, etc. En cada caso, los precios-tope van generando un ex­
cedente de la demanda sobre la oferta, lo que da lugar a con­
secuencias secundarias similares a las ya nombradas para los 
casos anteriores.

En resumen, la política de manipulación de los precios 
esenciales de la economía da lugar —inevitablemente y a tra­
vés de mecanismos sencillos, que se derivan del análisis eco­
nómico convencional— a elevadas tasas de inflación. A una 
grave brecha de balanza de pagos. A una baja absorción de 
mano de obra y elevados niveles de desempleo urbano, al de­

te rio ro  de la distribución personal del Ingreso Nacional y al 
..déficit fiscal.
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La gravedad de la crisis está en función del tipo de go­
bierno de turno. Ai respecto' se deben expiieitar. cuando 
menos, las dos siguientes hipótesis. Una: Mientras más auto-- 
ritarjo y reformista sea el gobierno, más tiempo se ignorará o 
se disimularán los elementos de la crisis, en el afán de no per­
der el apoyo político “de las masas” , se incrementará el con- 
trolismo (y con ello las “brechas” ) y se tratarán de suprimir 
los elementos visibles de la crisis. Y la otra: Mientras mayor 
sea la democracia formal vigente y más débil la coalición go­
bernante. más rápida y contundente será la denuncia de la cri­
sis por parte de la oposición, lo que lleva, o a adoptar medi­
das anticrisis a la brevedad, o al “golpe” . Asi, el período que 
transcurre entre el descubrimiento de las “brechas” indicati­
vas de crisis y la adopción de medidas es menor, y el peligro 
de ampliarlas aún más, es menor.

Por otra parte, la salidajje la crisis viene dada únicamen­
te (y por “casualidad” ) por la recuperación del valor de las 
exportaciones que permitan importar valores superiores a los 
del período pre-crisis, en conjunción a las políticas de estabi­
lización (y recesión productiva).

5. EL SIGNIFICADO DE LA MODALIDAD DE SUSTITU­
CION DE IMPORTACIONES

Se observa que ese proceso de pendulación económico- 
político. característico del desarrollo hacia adentro, aparece 
igualmente como de caos y de “pérdida de tiempo” . En apa­
riencia esas tres (y hasta cinco) décadas significan un “retra­
so” del continente latinoamericano, en relación a las econo­
mías centrales. En esta sección nos ocuparemos, por ello, de 
encuadrar el período eh una perspectiva histórica más 
amplia, para poder desentrañar el rol de sus procesos caracte­
rísticos dentro de la dinámica económica continental y mun­
dial.

Es ya lugar común clasificar el proceso de “desarrollo 
del subdesarrollo” del capitalismo periférico en tres “etapas” 
claramente delimitables: primario-exportadora, secundario- 
interna_y_^cundario exportadora55. Aunque este punto no 
nos interesará en detalle aquí, parece existir consenso respec­
to a la necesidad de transitar por —y en el orden planteado—
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c;ula una de esas lases (cuando menos para la generalidad de 
economías latinoamericanas). Esto plantea una pregunta ceñ­
irá 1: ¿Por qué no se pasa directamente (.le la primera a ia ter­

cera fase?®. Fundamentaría tal propuesta57 el hecho que 
amluis fases se sustentan en políticas económicas liberales y 
de aprovechamiento máximo de las ventajas comparativas, ex­
portándose en el primer caso materias primas y alimentos y, 
en el segundo caso, enfatizando la de manufacturas o produc­
tos semi-manufacturados.

Hasta aquí habíamos puesto el modelo de “sustitución 
de importaciones” dentro de una perspectiva estrecha; se tra­
taba así de una modalidad de acumulación que expresa la par­
ticipación política -com o miembros hegemónicos- de la 
burguesía industrial, las capas medias y ciertos sectores obre­
ros, que logran captar así una mayor tajada del Ingreso Nacio­
nal, a la par que el capital extranjero comienza a fluir —bási­
camente a través de las corporaciones transnacionales— cre­
cientemente hacia el secundario y terciario de la economía 
(e incluso, en enfrentamiento con inversiones del mismo ori­
gen asentadas en ios sectores agrario-minero-exportadores). 
El mecanismo básico de tal tendencia se da, habíamos dicho, 
a través de la manipulación de los precios relativos; si bien 
no están ausentes —en algunos casos— cambios estructurales 
y de los tipos de propiedad.

Desde una perspectiva de vuelo mayor, sin embargo, po­
dría concebirse este proceso de “desarrollo hacia adentro” 
como medio para imponer —en las economías periféricas— su 
inserción a una nueva división internacional del trabajo, de la 
inversión y el comercio. En esta hipótesis, la llamada sustitu­
ción de importaciones no sería sino la primera fase de la “in­
dustrialización exo-dirigida", en la que se impone (definitiva­
mente) el papel de nuestras economías como exportadoras 
no-tradicionales, si bien las exportaciones convencionales si­
guen cumpliendo un papel preponderante. En el largo plazo 
tendríamos que_distinguir, entonces, únicamente entre dos 
formas del desarrollo hacia afuera: primario-exportador y se­
cundario-exportador; en la que la fase de transición de una 
modalidad a otra (y que en nuestro continente ha durado en­
tre tres y cinco décadas) viene representadla por el populismo
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a nivel político y el ilesarrollisino o intervencionismo a nivel 
económico, cuyo papel específico consiste precisamente en 
modificar las ventajas comparativas tradicionales.

Confirmaría tal hipótesis, la naturaleza allamenle erráti­
ca del período -como toda etapa de transición en el que el 
“desequilibrio sociopolítico” originado en situaciones de 
“poder compartido", da lugar —en promedio, cada cuatro o 
cinco años- al “desequilibrio económico". Esto lleva, duran­
te las décadas en cuestión, a ciclos de expansión-estabiliza­
ción que dan la “impresión de caos", si bien responden a una 
lógica claramente delcrminablc: la reinserción de las econo­
mías capitalistas periféricas a la nueva división Internacional 
del trabajo58.

En esta perspectiva, el errático proceso de sustitución de 
importaciones resulta necesario desde el punto de vista del 
desarrollo del capital a nivel mundial. Lo que para ciertos 
economistas ha sido (y sigue siendo) un período de “irracio­
nalidad” y “excesivo nacionalismo” —cuando estudian las 
respectivas políticas económicas durante el período de “desa­
rrollo hacia adentro”—, desde esta perspectiva resulta perfec­
tamente coherente con el desarrollo de las economías perifé­
ricas, en tanto crean las bases para su conversión en econo­
mías secundario-exportadoras.

Que tal reconversión pudo haberse llevado a cabo a par­
tir de políticas económicas “más eficientes” , es un razona­
miento ex-post (típico entre economistas neoclásicos) que ig­
nora la dinámica sociopolítica interna üel capitalismo perifé­
rico en ese “período” . En términos de teoría económica pu­
ra (y “positiva”) la afirmación es correcta, pero sobrevalúa el 
papel de los economistas en el desarrollo de la totalidad so­
cial.

El predominio de “la política” sobre “la economía” en 
este período59, tal como se caracteriza a menudo, no es sino 
—usando la conceptualización de Portantiero— la expresión 
del “lag” entre la hegemonía política y la predominancia eco­
nómica; es decir: en esta fase, el predominio económico pasa 
de las fracciones agrarió-minero-ganadero-exportadoras al ca­
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pi tal monopólico cnraízado en la industria (las finanzas y L'l 
comercio). a la par qut• éste aún no lo~ra la hegemonía políti­
ca. 

Ln la fasl' "primario-L·xportadora''. la "Cran Alianza" 
(Wccks. 1 97()) posda la predominancia económica y la IW!!L'­
IlJQDÚt políU~<i: En la fase tk "sustitución de importaciones" 

---l.¡ capital monopolista (sobre toJo industrial) adquiL'lL" la prc-
-·tluminancia económka. pero no es capaz de hacerse aún de la 
11cgemonía política: Y .• a la inversa. los intcrt'Sl'S primario­
exportadores pierden en esta fase su JHL·dominancia l'conúmi­
ca, p~son capaces aün de L~icrcer --bajo ciertas condicio­
nes- la bsgemonía política. Finalmente. en la tercera fase 
(sciunda?). asentado el "modelo" de industrialización exodi­
rigida._ el gran capital industriaJ rel'uerza su predominancia 
COll,._l_a hegl'monía. Con ésto se cumpk d ciclo de rcacopla-

.. miento del capitalismo periférico al "nuevo orden económico 
internacional". iniciándose así un nuevo proceso "largo:· . tal 

__ cq_!.].],O e 1 primario-exportador-- de crecimiento económico. 
Es en su seno que se despliega la contrauicción básica del ca­
pitalismo en su forma más pura: su madurnción lleva la SL'mi­
Jla del cambio hacia un modo de producción "superior''. 

Cabe anotar, sin embargo, que el camino de la industria­
lización exo-dirigida está reservado únicamente a Jos países 
"grandes" del sub-contincnte6°: los demás quedarán entram­
pados en procesos de autoritarismo inclusivo o excluyente 
(Stepan, 1978). cíclican~ente. con lo que las puertas al socia­
lismo están más próximas -si bien sobre bases más débiles­
que las que enfrentan economías.como las de Brasil, Argenti­
na y México, que van por rutas más "est~bles". 

La hipótesis anterior puede verificarse a través del estu­
dio de las tendencias del tipo de cambio Je paridad respecto 
al oficial. En los dos tipos de desarrollo "hacia afuera" (p. cj. 
Brasil, antes de 1930 y después de 1964) el tipo de cambio de 
merca~o coincide aproximada~nente con el de paridad; 
mientras que en el proceso de sustitución de importa_ciones 
hay _!!na sobrevaluación tendencia] de la moneda nacional. 
porque se trata de la transición de la hegemonía política y el 
predominio económico de la oligarquía hacia la burguesía in-
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Cube señalai' una dificultad respecto a la generalización 
de la industrialización exo-dirigida en las economías de capi­
talismo periférico: ¿Permitirán las “grandes” economías de 
América Latina que son las que poseen la mayor ventaja 
comparativa para exportar manufacturas en el subcontinen­
te- que las economías “menores” transiten por ese camino? 
Más aún: ¿Concuerda con la lógica del capital transnacional y 
el principio de las economías de escala, el desarrollo de otras 
economías semi-industrializadas en la periferia, aparte de. las 
ya existentes?

En América Latina, México y Brasil transitan ya por la 
ruta de las exportaciones de manufacturas en apoyo a gobier­
nos burocrátjco-autoritarios. Sus mercados no sólo son los de 
las economías centrales, sino que cuentan también con la de­
manda relativamente amplia de los sectores “modernos” de 
las economías periféricas del continente. En esa perspectiva 
la noción de subimperialismo adquiere vigencia, a la par que 
se hace cada vez más difícil para las demás economías seguir 
por esa misma ruta (exceptuando quizás a la Argentina). De 
lo anterior que. probablemente, las demás economías tengan 
que “regresar” a la modalidad primario-exportadora (pense­
mos en los casos de Chile a partir de 1973 y de Uruguay des­
de 1974)61 . Se consolidaría así. una situación de creciente 
diferenciación en las exportaciones al interior de América 
Latina, con poco espacio de maniobra para la gran mayoría 
de sus economías.
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fera de la circulación, cuando lo fundanicnlal estriba en e] 
área de la producción. Sólo partiendo de ésta, opinan, es po­
sible desentrañar ios secretos de una modalidad de acumula­
ción. Desafortunadamente, este tipo de enfoque rara vez lle­
va al análisis empírico de una situación concreta, aspecto des­
cuidado, pero indispensable para explicar o predecir la pro­
blemática económica, tanto coyuntura! como de largo plazo.

En este capítulo postularemos que -sin negar la utilidad 
referencia! de los enfoques reseñados— los precios (si bien son 
fenómenos aparenciales y con ello enmascaradores), permiten 
llegar a detectar a través de un método indirecto, las contradic­
ciones básicas y secundarias inmanentes a una formación so­
cial. Aunque se reconoce que los precios son reflejo de la cir­
culación de mercancías, sus tendencias permiten llegar a es­
tablecer la hegemonía relativa de determinadas fracciones al 
interior del capital; ligándolos así con la esfera de la produc­
ción. A un nivel más complejo, sobre la base de variadas in­
termediaciones, tales “precios” son, asimismo, expresión mul- 
tifacética del conflicto entre los propietarios de los medios de 
producción y las capas populares.

Si se llegaran a verificar tales planteamientos, el análisis 
de las fluctuaciones de alguno de esos precios (o de varios 
combinados), permitiría colegir de sus peculiares característi­
cas —dada una modalidad de acumulación y la estructura so- 
ciopolítica correspondiente—, tanto los conflictos al interior 
del bloque hegemónico, como la dinámica interclases.

En este resumen nos ocuparemos únicamente de uno 
de esos “precios” con el objeto de ejemplificar la propuesta 
de análisis esbozada arriba. Nos centraremos en el estudio del 
tipo de cambio; es decir, el número de soles que “vale” un 
dólar. El período de cobertura parte de 1939, escogido no 
sólo por razones “técnicas” (v. gr. disponibilidad de datos), 
sino, básicamente, porque es desde entonces que se inicia en 
el Perú un período en el que la manipulación del tipo de cam­
bio adquiere un carácter abiertamente político, que refleja 
por un lado el enfrentamiento y hegemonía relativa de las cla­
ses propietarias, vis a vis las capas medias y proletarias; y so­
bretodo. por el otro, el de los exportadores frente a los in-
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2. DEVALUACION Y SOBREVALUACION DEL SOL

El marco teórico expuesto hasta aquí permite explicar 
científicamente las fluctuaciones o congelaciones del tipo de 
cambio, así como los niveles de sub o sobrevaluación del sol.

En base a la teoría (relativa) de la paridad de compra he­
mos elaborado las cifras de las columnas 3 y 4 de la Tabla I62 
en la que se incluyen además el tipo de cambio oficial (col. 1) 
y el ritmo promedio de devaluación (col. 2). Esta sección se 
centrará en comentarios globales relacionados con tal Tabla,
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los que nt·cesariamen le lt•mlni 11 q lll~ Sl'f rt'IH ti vizados y pn·ci­
sados mas addantc. 

A_ lo largo de las t'1ll Ílll<IS c.: u a tro dt.'c;1d<.1s. m;u eria tk 
llllt'SII'O l'S!Lidio. la dC\'aluadón ful' de 1 0.40}o. frclllt' <1 llll:l 

inflación interna de 13.1 Ojo. Durank el periodo. el sol estu­
vo so brc'' aluad o en 1 5 . 5o /o rcspcL'I o a 1 dólar. Todas lus e i fras 
son ¡11'011ll'dios anuaks. 

Es daro que los Jatos presentados no tkncn la precisión 
n·querida para elaborar conclusiones con t undt•ntes: ta 111 h i(·n 
es cvidcntl! que las series de sobre o subvaluación son indic<l­
tivas de tendencias únicamente. más que de niveles exactos63. 

La observación general llc las columnas llll'IKionaJas dt· 
la Tabla. nos permite el planteo de dos grupos de considt·ra­
ciones generales n:feridas a las d evalu:Jciones y los n iwlcs de 
sobrevaluación Jcl sol. respectivamente. Por u.n Jad o. dc l<ts 
columnas ( 1 ) y (2) se desprende que: 

El tipo de cambio ha nuctuado con relativa librrtad d u­
rant<:: dkciocllo Je los cuarenta afias en cucstión: J 939. 
1948~55.1958-ül, 1967-68y 1976~78. 

En términos de promedios anuales, el sol se ha n·valuado 
en contad3s oportunidades (1960, 19.55, 1951, '(qs 7, 
1970 y 1971) y en porcentajes muy reducidos ( 4. 9. 2.6. 
1.6, 0.8, 0.4 y 0.1 ¡Jor ciento, respectivamentl'}. 

El tipo de cambio se ila manteniJo fijo o prácticamente­
constante -por decisión deliberada del gobierno- duran· 
tept>ríodos relativamente largos de tiempo: 1940-47. 
19 56-57, \962-66 y 1969-7 5: es dt:cir. 21 aíios en cuatro 
décadas. 

Como ha sido muy común en América Latina, a esos pe~ 
riodos rel<!_tivamente larg.o_s de fijación del sol. le si,Juieron-­
aiios Je drástica devaluación de nuestr<1 moneda (en el-

-· . 1 

afán de realizar el "saneamiento externo"): en los al'ios 1 

1948-49 (30.60fo de devaluación promedio anual), ! 9 58-
59 CW.40/o). 1967-68 (].lO/o) y 1976-78 (54.20/o). 
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6cn:t 1·iu<'~ 1939 5 .. 16 - 19.\11 6.0() + 13.06 

J 940 6.50 - 21.2 7 6.4H - 0.31 . 
1941 6.50 () (>.69 + 2.92 

1942 6.50 o 6.80 + 4.62 

Prado 1943 6.50 o 6.98 + 7.39 

1944 6.50 o 7.85 + 20.77 

- 1945 6.50 o 8.5 5 + 31.24 

1'l4(> 6.87 5.69 8.62 + 25.47 

Bustamantc 1947 8.6 J - 25.33 9.74 + 13.12 
1948 1 l.OJ - 28.11 1 1.85 + 7.43 - \949 1 4.6H - 33.09 13.75 - 6.33 
J9SO 1 5.43 - 5.1 1 15.25 - 1.20 

1951 15.18 + 1.62 15.27 + 0.58 
()dría 1952 J:; .55 - 2.44 16.28 + 4.70 

1953 16.94 -- 8.94 17.63 + 4.07 

1954 

¡ 
19.69 - 16.2J J 1>.49 - 6.11 

1 9.'i5 19.1 ¡¡ + 2.5 1) 19,43 + 1.30 

19ó6 j 9.2.\ - 0.26 2().1 9 + 5.01 ¡) 

J 957 

1 

19.07 + 0.83 20.94 + 9.81 , 
Prado 1958 23.40 - 22.71 22.00 - 5.97 

1959 27.64 - 18.12 24.60 - 11.00 

1960 26.30 + 4.85 26.30 o 

1961 26.81 - 1.94 27.60 + 2.95 

J. Gobierno 1962 26.81 o 29.10 + 8.53 ·- 1963 26.82 - 0.04 30.48 + 13.64 

1964 26.82 o 33.05 + 23.21 

Belaúnde 1965 26.82 o 37.82 + 41.01 
/ 

1966 26.82 o 40.03 + 49.27 

1967 30./lS - 1 S.OJ 42.71 + 38.44 

1968 39.16 - 40.55 48.82 + 24.67 

1969 39.85 - 0.48 49.25 l + 2 5.16 

1970 39.20 + 0.37 48.80 + 24.49 

V el~ seo 1971 39.17 + 0.07 49.97 + 27.57 

1972 39.17 o 51.86 + 32.40 

1973 39.17 o 53.46 + 36.48 

1974 39.17 o 56.54 + 44.35 

1975 43.92 - 1.25 63.77 + 45.20 

Morales 1976 57.43 - 30.76 80.49 + 40.15 

Bermúdez 1977 84.18 - 46.58 104.38 + 24.00 

197/l 155.91 - 85.21 152.85 - 1.96 
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De otra parte, en relación a las columnas (?) y (4), es de;
señalar que:
— Los períodos de sobre valuación del sol respecto al dólar 

son cada vez más largos.
— La tasa de sobrevaluación del sol es cada vez mayor, si se: 

tiene en cuenta la serie de los últimos cuarenta años.
— Comparando entre sí los gobiernos que fijaron el tipo de 

cambio, la tasa de sobrevaluación va creciendo de período 
en período: primero gobierno de Prado (7.1 °/o promedio 
anual), Bustamante (19.4ó/o), Belaúnde (31.7°/o) y Ve- 
lasco (33.7°/o).

— Entre 1949 y 1961, períodos de relativa libertad cambia­
ría, durante los gobiernos de Odría y el segundo de Prado, 
el tipo de cambio se mantenía muy próximo a la paridad: 
Algo debajo de la paridad en el primer caso (—0.40/6) y 
apenas encima de ella en el segundo (+ 0.1 °/o).

— El nivel de devaluaciones es cada vez mayor, en concor­
dancia con los niveles previos de sobrévaluación; pero que 
en ese proceso, el tipo de cambio siempre vuelve a regre­
sar tercamente —tarde o temprano— a su nivel de “pari­
dad” (exceptuando el bienio 1967-68).

El gráfico “A” permite constatar lo antedicho.
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De estas observaciones generales y de otras que se detec­
tan apenas se analiza algo más cuidadosamente las series pre­
sentadas, se plantean dos interrogantes globales que es necesa­
rio responder:

— ¿Por qué ciertos gobiernos mantienen Ductuante el tipo 
de cambio? ¿Por qué otros lo mantienen lijo durante va­
rios años, a pesar de las recomendaciones en contra —de 
ciertos economistas— y a pesar de las nefastas experien­
cias pasadas, respecto a las consecuencias (económicas, 
políticas y sociales) que contrajo tal política de fijación?

- ¿Por qué entre uno y otro gobiernos que fijan el tipo de 
cambio, los niveles de sobrevaluación van creciendo más y 
más?

En breve: ¿Cuáles son las determinantes de corto y me­
diano plazos de la sobre o subvaluación del tipo de cambio en 
el Perú durante las últimas décadas? ¿Cómo explicar estas ex­
periencias dentro de un marco de largo plazo?

3._ LAS “EXPLICACIONES” DE LOS “TECNICOS”

Respecto a una de las preguntas centrales planteadas en 
la sección anterior, a saber: ¿Por qué ciertos gobiernos man­
tienen fijo el tipo de cambio?, conviene reseñar algunas, de 
las muestras representativas de respuestas, que dan los econo­
mistas de diversas “escuelas” .

Una primera “ teoría” , para tratar de explicar el terco 
intento de fijar el. tipo de cambio, resultaría —según ciertos 
autores— de la “ falta de conocimiento” de los gobiernos, que 
no han “aprendido” las lecciones que al respecto ofrecían 
otras economías latinoamericanas. De ahí concluyen que 
“cada país tiene que aprender de sus propios errores” . Sien­
do tan comunes (y no sólo entre economistas) estas argumen­
taciones, conviene dedicarles alguna atención a partir de una 
observación general.

De una parte, es necesario señalar que hay “países” que 
aparentemente nunca aprenden. El Perú sería uno de ellos,
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ya que —y no solo en cuan lo a la fijación del tipo de cam­
bio cometió los mismos ^errores" en hasta tres oportunida­
des: durante los gobienmos ele Bustamante, Belaúnde y Velas- 
co. Ahora bien, esta noción del “aprendizaje” no dista mu­
cho de la clasificación de los países en “aplicados” y “retra­
sados” ; y de ésto no hay sino un paso que “permite concluir” 
que: Jos “retrasados” deben ser obligados a aprender con 
otros métodos, hn esta situación se encontraría, p. ej., Brasil 
a partir de 1964, Chile desde 1 973. Argentina de 1976 en 
adelante, etc., los que se encuentran en “ tratamiento intensi­
vo” y parecen estar digiriendo las lecciones.

Una seguí!da “expli.cación”_yi.ene,de Chicago y tiene dos 
vertientes. _ Según Hjj'berger ,(1979) la fijación del tipo de 
cambio podría entenderse como parte de todo un programa 
económico “demagógico” , elaborado por economistas “ro­
mánticos”64. Más interesante es la hipótesis de Harrv John­
son (1967) quien señala que tal fenómeno es consecuencia 
del “nacionalismo” latinoamericano, concebido por él como 
“la fuerza motriz de los nuevos estados. Ls Ja motivación pa­
ra su formación, la llave maestra de su política y. también, 
uno de los objetivos de su desarrollo” . Reconocido ésto, se­
gún Johnson, es fácil establecer “las implicancias del naciona­
lismo para ¡a ideología de la política económica” en América 
Latina: una de ellas consiste en la cerrazón de la economía 
nacional a la econoniía internacional, a través de la fijación 
del tipo de cambio y la elevación de la protección arancela­
ria. Lo que olvida Johnson es que el “nacionalismo” no es si­
no el mascarón ideológico que expresa intereses específicos 
de ciertas fracciones sociales. Su origen y formas concretas 
de expresión varían en tiempo y espacio, de acuerdo a las 
constelaciones sociopolíticas vigentes. Pero siempre y en to­
do lugar el nacionalismo persiste en las sociedades humanas, 
en formas más o menos “primitivas” o sutiles. Incluso los ci­
vilizados europeos sufren de este mal que no es monopolio de 
las sociedades “tradicionales” : la histeria que se desató a par­
tir de 1974 a raíz de la “invasión” de capitales árabes (v. gr. 
cuando se pretendió comprar la “Mercedes Benz”) y la gran 
acogida que tuvo el libro de Servan Schreiber en el viejo con­
tinente. acusan de nacionalistas extremos, incluso, a los uni­
versalistas europeos.
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Estas teorías o enfoques para “explicar” la fijación ciel 
tipo de cambio (y su correspondiente sobrevaluación) son to­
rtas de corle “psico-sociologizante” (cuyos autores conciben 
despectivamente tales “factores explicativos” ): la ignorancia, 
el nacionalismo, la demagogia, etc., son factores a partir de 
los cuales se pretende explicar algún fenómeno económico 
que los economistas no pueden explicar y no entienden.

4._TIPO DE CAMBIO, CONSTELACIONES SOCIALES Y 
_FORMAS DE ACUMULACION

Frente a estas “explicaciones” del tipo de cambio, de 
sus tendencias o fijación, presentamos aquí un enfoque alter­
nativo, resumido en las secciones anteriores y que consiste en 
lo siguiente. En primer lugar, es necesario encuadrar históri­
camente el período bajo estudio, explicilando sus caracterís- 
ticas estructurales. En segundo lugar, es indispensable expli- 
cilar las políticas económicas globales adoptadas en el perío­
do, para poder entender en ese contexto la fijación o flota­
ción'del sol_(respecto al dólar). Euego,_en tercer lugar, es im­
prescindible explicar el carácter de fracción de clase de cada 
una_de las políticas económicas, aclarando los intereses espe­
cíficos a que sirve. Recién entonces estaremos en condicio­
nes de explicar la dinámica del tipo de cambio, así como la 
sobre o subvaluación de la moneda nacional. Asimismo, con 
ello estaremos en condiciones de pronosticar sus tendencias.

En el caso peruano, durante el período en cuestión, que­
da claro de la lectura de la Tabla I, que la fijación del tipo de 
cambio se da durante regímenes “modernizantes” , cuya clien­
tela política (sobre todo la burguesía industrial) es servida 
así: importaciones “subsidiadas” de insumos, combustibles y 
maquinaria para la industria65 ; sólo en segunda instancia es 
relevante el turismo al extranjero (capas medias) y los alimen­
tos “baratos” importados (clases populares). Se trata, pues, 
de regímenes políticos “anti-exportadores” que pretenden 
llevar a cabo la industrialización en la economía peruana.

Fijado el tipo de cambio, éste generalmente llega a so­
brevaluarse más y más por las medidas de política económica
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(y las reformas estructu-rales) q~1~ llevan a C<!l1o tak~~rc!!ímc. 
ncs, y que dan lugar a la inflación. 

Se expande dt.!liberadamentc la tlcmanda agregada intl'r­
na. básicamente a partir del incremento de los gastos del 
gobierno (tanto u e consumo. como de inversión). así co­
mo también tlel crédito interno al sector priva_slo. 

La manipulación de los precios relativos da lugar n una re­
estructuración del aparato productivo que tropieza con 
.. cuellos de botella". 

l ', Las clases populares ("urbanas y motlernas") participan 
crecientementc del Ingreso Nacional. a través de alzas· 
salariales, leyes sociales, etc. 

En añadidura, los intereses afectados por tales medidas 
(los primario-exportadores y los·grandes comerciantes im­
portadores) tienden a "desestabilizar" la economía a tra­
vés tic una serie de acciones (reducción de producción, in­
versión y empleo: st.ibiuación de exportaciones y huídas 
de capital), con el objeto de reinstaurar la "libertad eco­
nómica y de empresa". 

Los principales beneficiarios de tales proyectos ~conó­
micos sont pues. las fracciones del capital dirigidas al mercado 
interno: se "ignoran" las ventajas comparativas "tradiciona­
les'' y se levanta la tasa de ganancia de Jos sectores internos. 
subsidiados en consecuencia por los sectores exportadores. 

De los datos de la Tabla 1 se concluirá que Jos !!Obiernos 
"típicos" reformistas-modernizan tes (es decir, "desarrollis­
tas") fueron Jos de Bustamante, Belaúnde y Velasco66. 

La creciente sobrevaluación expresa la creciente parti­
cipación úe las capas medias y ·populares en ·el proceso políti­
co y, sobremanera. el desarrollo Je una burguesía industrial, 
la que -aliada a los grupos antes mencionados- tiene interés 
en llevar a cabo procesos de ampliación del mercado interno 
a partir de políticas de precios fijos. • 

74 



En concordancia con esa perspectiva y al ritmo que au­
menta la sobrevaluación del sol, los gobiernos de turno se 
niegan —con fuerza cada vez mayor— a devaluar, para evitar 
el distanciamiento de sus clientelas políticas, que serian las 
principales damnificadas de una tal medida, sobremanera de 
la inflación que sigue irremediablemente a ia devaluación (si 
bien ésta es inevitable debido a la inflación previa).

El movimiento pendular —en la esfera sociopolítica— 
tiene su contrapartida en, y da ltigar a, otro movimiento pen­
dular —en la esfera económ ica-; específicamente en la_teji- 
dencia cíclica a s o b re "  subvafuar la moneda""nacional: la he­
gemonía temporal de-la burguesía industrial lleva a una cre­
ciente sobrevaluación del tipo de cambio, mientras que el 
dominio de los intereses primario-exportadores tiende a man­
tenerlo en su paridad aj dejar libre el tipo de cambio.

Conviene antes de seguir adelante, detenerse por un mo­
mento en las peculiaridades y el papel que el tipo de cambio 
desempeña en los procesos económico-políticos descritos an­
tes.

En primer lugar, es indispensable señalar que la fijación 
del tipo_de cambio es el primer y más importante indicio —si 
se está estudiando una economía específica— que refleja que 
en tal sociedad se está procediendo a un cambio en la modali­
dad de acumulación y, más precisamente, que se está en la 
fase de “sustitución de importaciones” .

En segundo lugar, ligado al anterior, es desde ese mo­
mento en adelante que la manipulación del tipo de cambio 
adquiere un carácter marcadamente político ; reflejando el en­
frentamiento y hegemonía relativa de las clases propietarias, 
vis a vis las capas medias y proletarias, por un lado; así como, 
de los exportadores, vis a vis los industriales, por el otro. A 
medida que avanza el proceso aparece una tendencia crecien­
te (y cada vez más marcada) a fijar tercamente el tipo de cam­
bio, lo que lleva a su sobrevaluación cada vez mayor, yá que ' 
—a la luz de_conste 1 aciónes marcadas de “ poder comparti­
do” — las tasas de inflación son cadlTvez más elevadas67.

75



Un tercer lugar, hay que recordar que, durante la vigen­
cia del períodóVle “desarrollo hacia afuera” , coincidían la he­
gemonía política y* la predominancia económica en las diver­
sas formaciones sociales en torno a los intereses primario- 
exportadores (y los ligados a ellos); donde la libertad del tipo 
de cambio era algo “natural” en la medida en que ajustaba 
“óptimamente” la economía nacional a la división internacio­
nal del trabajo, beneficiando así, sistemáticamente, a quienes 
ostentaban la predominancia económica. No había en aquel 
entonces fracciones sociales opositoras suficientemente fuer­
tes, y que podrían haber revertido tal tendencia; la fijación 
de la moneda nacional respecto a la libra esterlina era algo in­
concebible68.

De tales observaciones se deriva una más general y trans­
cendental: el nivel y las variaciones del tipo de cambio y. so­
bre todo, su sobre o subvaluación, son una ventanilla para ob­
servar con relativa precisión (incluso cuantitativamente) la di­
námica sociopolítica que se ua al interior Je una formación 
social. Permite, más concretamente, dilucidar la situación co- 
yuntural por la que atravieza el conflicto entre las fracciones 
del capital, así como entre las dos clases principales. Pero es 
más todavía, el tipo de cambio es la bisagra que establece la 
relación entre la forma de inserción de la economía en cues­
tión dentro de la economía mundial y la dinámica sociopolí­
tica interna. Veamos ésto.

Un tipo de cambio de paridad o subvaluado expresa 
nuestro “aprovechamiento” del comercio internacional a 
través de las ventajas comparativas (establecidas y actuales), 
expresando —hacia el interior de la formación social— el do­
minio de los intereses primario-exportadores. Hay un estí­
mulo “adecuado” a las exportaciones y al ingreso de la inver­
sión extranjera a nuestra economía, manteniéndose un “sa­
no” flujo de importaciones y, con ello, un “equilibrio” de ba­
lanza de pagos.

De otro lado, la sobrevaluación del tipo de cambio ex­
presa la concertación dejajictividad económica hacia el mer­
cado interno, “subvaluándose” la importancia que efectiva­
mente tiene para la economía el mercado externo. Tal situa­
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IV. POLITICA ECONOMICA Y TRANSFERENCIA 
DE EXCEDENTES

En este capítulo nos concentraremos en una materia re­
lativamente ignorada por la teoría económica y los análisis 
de la política económica convencionales: el estudio de las 
transferencias de excedentes entre fracciones sociales, que re­
sultan de la manipulación de los precios fundamentales' de 
una economía. Entre éstos se cuentan las tasas de interés, el 
tipo de cambio, el salario mínimo, los alquileres, los precios 
de los alimentos, etc., tai como lo señaláramos en la tercera 
sección del capítulo segundo (“ Reformismo y manipulación 
de precios relativos” ). Ahí nos interesaban los aspectos teó­
ricos, aquí figurarán en primera plana los niveles cuantitati­
vos de tales transferencias.

Esta política económica de fijación es concebida aquí, 
como el principal instrumento para redistribuir el Ingreso Na­
cional entre los diversos grupos y capas sociales de una eco­
nomía. Postularemos, en esa dirección, que su impacto 
—dentro del capitalismo— es mayor al que se deriva de la tri­
butación, de los subsidios, e incluso, de los procesos de re­
distribución de la propiedad.

Antes de entrar en materia conviene repasar previamen­
te las lecciones centrales derivadas del segundo capítulo, y 
que serán de utilidad para la elaboración de nuestro tema.

Se señaló, en primer lugar, que a medida que se asenta­
ba el proceso de industrialización en el país, crecía la comple- 
mentariedad de intereses entre la naciente burguesía indus-
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trial con las capas medias, la aristocracia obrera y las capas 
populares urbanas. Ello llevaba, cuando menos a partir del 
primer gobierno de Prado con fuerza, a coaliciones policla- 
cistas interesadas en llevar a cabo políticas de intervención 
de precios, al amparo de un Estado “fuerte y gastador”. La 
industrialización resultaba así de esta contradictoria alianza 
que, al adoptar medidas de política económica de manipula­
ción de precios y de gasto público, para su beneficio directo 
y tendencial, lleva a la sustitución de importaciones: la meta 
consistía en beneficiar sistemáticamente tal alianza, más que 
en “industrializar al país”6y. De ahí resulta, asimismo, la pe­
culiar forma de “industrialización” : de.ensamblaje, altamente 
diversificada, de bienes de consumó duradero, con elevadas 
capacidades ociosas de producción, de poca absorción de 
fuerza de trabajo, de alto componente importado, etc. Es 
decir, un proceso de industrialización que reflejaba la hege­
monía política de los grupos mencionados, dentro del marco 
de una nueva división internacional del trabajo.

En segundo lugar, señalábamos, que tal alianza multi- 
clase surgía de la crisis permanente a que estaba sujeto el mo­
delo primario-exportador, cuyos principales perjudicados 
icón poder político) eran precisamente tales grupos. Su cre­
ciente peso político y sus intereses contrapuestos a los de las 
fracciones primario-exportadoras (y de las capas ligadas a 
ellas), los unió en torno a los denominados partidos políticos 
“populistas” , que —poco a poco— socavaron e incluso destro­
zaron la predominancia política y económica de la denomina­
da Gran Alianza.

En tercer lugar, debió quedar claro que en tal proceso de 
“desarrollo hacia adentro” , cada cierto tiempo se repetían 
crisis de balanza de pagos, que obligaban a ajustar la econo­
mía nuevamente a los principios de la ventaja comparativa a 
través de medidas de “estabilización” económica. En breve, 
ésta consistía en liberar todos los precios fijados (tasas de in­
terés, precios agrícolas, tipo de cambio, etc.) y en reducir la 
participación del estado en la economía. Estas tendencias 
llevaron a situaciones de marcha y contramarcha, pendulán- 
dose entre procesos estabilizadores y procesos desarrollistas, 
perdurando estos últimos cada vez más, como reflejo del cre-
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cíente poder político y económico de los esínitos y fraccio­
nes “desarrollistas”.

Finalmente, se mostró que la racionalidad política y la 
racionalidad .económica de las políticas económicas no deben 
corresponderse necesariamente. Específicamente: coinci­
den en épocas de crisis, pero en períodos de auge es la diná­
mica sociopolítica la que impone políticas económicas que 
resultan irracionales económicamente (es decir, en el sentido 
estrecho de los libros de texto). Concluimos señalando que 
no tenía mucho sentido lamentarse frente a “errores” en ma­
teria económica, ya que la política económica es reflejo de 
los intereses de clase o de fracciones sociales dominantes, más 
que de principios económicos teóricos.

Desde esta perspectiva, entonces, las políticas económi­
cas reformistas —específicamente la de fijación- “descubren” 
que las leyes de mercado no llevan a una distribución “justa” 
del Ingreso Nacional. Con ello se pretende, ingenuamente, 
burlar los principios fundamentales del capitalismo, sin reor­
denar en su totalidad la estructura de la propiedad y con es­
ta, los patrones de consumo. Así, la política de fijación de 
los precios básicos de la economía, es decir, la intervención 
deliberada en las fuerzas del mercado, cumpliría —desde el 
punto de vista reformista— el fin de “ajustar” precisamente la 
desigualdad inherente al funcionamiento del mercado. Inclu­
so se cree que, así, se está pasando a un nuevo sistema econó­
mico. más allá tanto del capitalismo como del comunismo: 
cuando, en última instancia, lo que se logra con ello es refor­
zar el capitalismo periférico, sentando nuevas bases para su 
reproducción. Porque, efectivamente, tal política cambia la 
estructura económica y social de la formación en cuestión, al 
cimentar el predominio económico de la burguesía industria], 
aperturando —en el largo plazo: 3 a 6 décadas— la modalidad 
de industrialización exo-dirigida. Con ésta se cierra el círculo 
y se da el ajuste entre hegemonía política y predominancia 
económica, en el marco del aprovechamiento máximo de las 
ventajas comparativas (esta vez, de las generadas a lo largo del 
proceso de sustitución de importaciones).
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1. LOS MECANISMOS DE TRANSFERENCIA

Son muchas las formas a través de las cuales se transfie­
ren excedentes de una clase, capa o fracción social, a otra u 
otras. Se dan, además, otras formas que implantan las condi­
ciones para transferir mayor o menor excedente de unas a 
otras.

lina primera distinción general en torno a las transferen­
cias de excedentes, separa entre las que se dan en la esfera de 
la propia producción y aquellas que resultan del proceso de 
circulación y distribución.

Una segunda distinción, separa los diversos medios a tra­
vés de los cuales se sientan las bases para tal transferencia o 
los propios flujos de transferencia. Es sobre esta clasifica­
ción, a la que nos limitaremos en la presente sección, inde­
pendientemente de que se dé en el proceso productivo o du­
rante el de circulación de mercancías. Delimitado el punto 
de vista es necesario subdividir aún más los diversos mecanis­
mos de transferencia, a los que pasaremos en seguida.

De un lado, habría que hablar de los mecanismos de 
transferencia (o sustracción) directa de excedente (a través 
de subsidios, impuestos) o de propiedad (expropiaciones). 
Sobre ésto hay algún buen material, cuando menos de las últi­
mas décadas de nuestra historia económica.

De otra parte, y en esto nos concentraremos en este ca­
pítulo, es necesario ampliar el análisis de las transferencias in­
directas de excedente. Estas resultan de la política económi­
ca específica de un gobierno; específicamente de la política 
de manipulación de los precios relativos (a la que le dedica­
mos alguna atención en el capítulo segundo).

Hasta donde llega mi información, es reducido el avance 
en esta materia. Veamos algunas preguntas relevantes respec­
to a esta problemática.

En primer lugar: ¿Qué significa la fijación dél tipo de 
cambio en términos de transferencia de excedentes? ¿Quié­

82



nes son los beneficiarios y quiénes los perjudicados? ¿Y en 
el caso de las devaluaciones y subvaluación del Sol? En tér­
minos cuantitativos ¿qué montos de dinero se están transfi­
riendo —implícita pero efectivamente— de unos a otros a tra­
vés de este mecanismo?

En segundo lugar, en cuanto al control de los precios de 
los bienes y servicios “esenciales” ¿a qué fracciones beneficia 
y quién ‘financia’ tal transferencia? ¿Cuál es el flujo de dine­
ro que pasa de manos de unas capas a las otras a través de tal 
fijación? Y, cuando se sueltan los precios, ¿quiénes pagan la 
transferencia de Ingreso Nacional? (Ver Figueroa. 1979;A1- 
varez, 1979).

En tercer lugar, las fluctuaciones o fijaciones de las ta­
sas de interés ¿cómo afectan djferencialmente a bancos, em­
presas y ahorristas? ¿Qué relaciones y montos monetarios se 
transfieren en su torno?

En cuarto lugar, la elevación de los salarios mínimos 
¿implica transferencia de excedentes? ¿Cuánto va a manos 
de los trabajadores “organizados del sector moderno”? 
¿Quién paga la cuota: Otros trabajadores (potenciales) o los 
consumidores? ¿De qué montos aproximados estamos ha­
blando en este caso?

En quinto lugar, los aranceles y, en general, la protec­
ción efectiva lleva a transferencias: ¿a qué nivel llegan? ¿A 
quiénes beneficia, quiénes las pagan y qué masa de excedente 
pasa de manos de unos a otros?

De manera que están implicados aquí todos los “pre­
cios”. esenciales (“macroeconómicos” o “sectoriales” ) de la 
economía70.

Todo lo que un gobierno pueda manipular —sin olvidar 
los mecanismos de defensa o de reacción de los perjudica­
dos— tiende a beneficiar o a perjudicar sistemáticamente a di­
versas capas sociales. Y ésto en forma cíclica, según se trate 
de la fase de recuperación o de la de descenso a lo largo del 
ciclo económico. Las tasas de interés, de descuento y de re­
descuento: los tipos de cambio: los precios agrícolas: los al-
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quileres; las tarifas de transporte público, electricidad, agua; 
el salario mínimo y los aumentos de remuneraciones por de­
creto; las tarifas, controles, etc. sobré las importaciones; etc., 
son todos mecanismos a través de los cuales se transfiere di­
nero implícitamente: entre fracciones de capital; entre pro­
ductores y consumidores; entre capas de trabajadores; entre 
importadores y exportadores; entre sectores económicos; en­
tre el campo y la ciudad; entre el gobierno y los consumido­
res; entre el gobierno y capitales individuales, etc.

Sería ingenuo y. por el momento, precipitado querer 
abarcar todas estas relaciones sin una clarificación concep­
tual previa (que no existe sino a grandes brochazos) y. menos 
aún, sin una metodología de cuantificación de la transferen­
cia correspondiente. Conceptos, instrumental y forma de aná­
lisis, tendrán indudablemente carácter preliminar. Así, en es­
te trabajo no se quiere sino sentar unas bases muy generales 
en torno a esta importante problemática, con la esperanza 
de sembrar la inquietud para la realización de estudios más 
sistemáticos y profundos sobre la materia. Esfuerzo que po­
dría llevar a más de una sorpresa.

El objetivo de esta metodología, así como su relevancia, 
estriba en desenmascarar a los beneficiarios de una política 
económica específica. Esto, a su vez, nos permitirá detectar 
las fracciones sociales de apoyo político al gobierno de tur­
no71 .

Generalmente se trata de captar las bases socioeconómi­
cas de apoyo a un proyecto político específico a través de las 
transferencias económicas directas (impuestos, subsidios) o 
de las reformas estructurales que los benefician (agraria, in­
dustrial, institucional), dejando de lado el impacto que gene­
ralmente rebasa los efectos anteriores y que proviene de la 
política económica de fijación de precios a la que nos hemos 
estado refiriendo en las secciones pertinentes (ver: Cap. 2. 
sección 3; Cap. 5, sección 3.2.4)72. Un análisis completo de­
berá tomar en cuenta todos esos procesos de transferencia.73

Postularemos, en consecuencia que la política económi­
ca es uno de los principales instrumentos para transferir ex­
cedentes de productores a consumidores, de exportadores a
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importadores, de ahorristas a inversionistas, del campo a la 
ciudad, etc., y a la inversa. Entre otras, las políticas cambia­
ría, salarial, de precios, monetaria, arancelaria y tributaria son 
formas de transferir excedente de unas a otras fracciones so­
ciales.

En este capítulo procederemos —temerariamente— a 
cuantificar aproximadamente los montos de transferencia, 
tratando de descubrir los beneficiarios netos finales. Nos 
concentraremos en la década próxima pasada, 1968-79; es de­
cir, el período del “gobierno revolucionario” . Para ello se 
distinguirá claramente entre las dos “fases” : 1968-75 y 1976- 
79. Se recalca aquí la doble caracterización de las fases: eco­
nómicas (auge y depresión) y políticas (reformismo y reac­
ción).

El enfoque que se presenta aquí es en extremo ambicio­
so, en tanto busca desentrañar los diversos flujos monetarios 
implícitos que se generan y desarrollan a través de la política 
económica. Todo ello exige una clara definición de las capas 
y fracciones sociales intervinientes, implicándose en añadidu­
ra los mecanismos de transmisión y los efectos secundarios de 
tales procesos (lo que incluye sus respectivas reacciones ante 
los flujos cambiantes)74.

Es imposible tener en cuenta todas las medidas que han 
favorecido (o perjudicado) a todos los sectores y fracciones 
de la sociedad.

En relación a los instrumentos de política económica, 
nos limitaremos a algunos de los denominados “precios fun­
damentales” , con lo que sólo indirecta y marginalmente se 
consideran la política monetaria, crediticia, laboral, agraria, 
etc. En tal entendido, nos centraremos exclusivamente en las 
“herramientas” fundamentales. Primero, en la sección 4.2 se 
calculan las transferencias entre exportadores e importadores. 
Luego (4,3), se miden los niveles en que las tasas de interés 
beneficiaron a bancos e inversionistas, y cómo a ahorristas.

Estos cálculos nos permitirán fundamentar las bases so­
ciales de Velasco y Morales, respectivamente.
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Sin embargo, aún estamos lejos de llegar a una cuantifi- 
cación más precisa —nunca será exacta— de las transferencias. 
Para ello es necesario avanzar aún por varias rutas complica­
das75 .

Las transferencias explícitas o directas se dan evidente­
mente en forma abierta y cuantificable directamente: ingre­
sos por venta de mercancías, egresos por impuestos, pago de 
servicios, subsidios, etc., tal como se presentan en las cuentas 
nacionales del Perú.

De otra parte, lo que aquí hemos denominado transfe­
rencias implícitas o indirectas no figuran en ninguna conta­
bilidad, si bien ésta sirve para derivarlas. ¿Cuál es el procedi­
miento a seguir? Cada caso requiere de una metodología es­
pecial. '

En primer lugar, las transferencias que se dan implícita­
mente por intermedio del tipo de cambio, exigen calcular la 
sobre o subvaluación del tipo de cambio. Esa tasa se multi­
plica por lo exportado o importado, y se obtiene el valor de 
la transferencia entre exportadores e importadores.

En segundo lugar, las transferencias que se realizan a tra­
vés de las tasas de interés se calculan comparando las tasas 
reales con las nominales, que —multiplicadas por los depósi­
tos y colocaciones— nos permiten llegar a su cuantificación.

Las transferencias, campo/ciudad, que se dan a través de 
los precios agrícolas, se miden comparando los precios de los 
productos básicos (y controlados) con los precios vigentes en 
el mercado mundial. La diferencia se multiplica por la canti­
dad vendida o comparada, y se obtienen los resultados busca­
dos.

Finalmente, es necesario calcular las transferencias en­
tre capital y trabajo a través del salario. En este caso, se com­
paran los incrementos de productividad con los aumentos sa­
lariales: la diferencia se la apropian asalariados o capitalistas 
(y las pierden unos u otros).
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2 . TRANSFERENCIAS A TRAVES DEL TIPO DE CAM­
BIO

En el capítulo tercero analizábamos las tendencias de 
sub y sobrevaluación del sol a través de las íiltimas cuatro dé­
cadas. Señalábamos ahí el año 1960 como período base. Pa­
ra los fines que nos interesaban en ese capítulo ello era sufi­
ciente, ya que sólo pretendíamos fundamentar tendencias: la 
sobrevaluación por las presiones de los grupos populistas y el 
regreso a la paridad por las limitantes estructurales —es decir, 
la necesidad de ajustarse a las ventajas comparativas en épocas 
de crisis—, que llevaban a la hegemonía política de los grupos 
radicados en los sectores exportadores, sean primarios o “no 
tradicionales” .

En esta sección, sin embargo, nos interesa medir las 
transferencias de excedentes entre exportadores e importa­
dores. En este caso hay que ser más precisos en la elección 
del año base, que indudablemente —por los cambios estructu­
rales de la sociedad y la economía— no puede ser el mismo a 
través del tiempo76. Usaremos, por ello, el año 1970 como 
base, tal como lo han sugerido en varias oportunidades los 
economistas del gobierno. Tal como servirá para cuantificar 
las transferencias durante el período 1969-1979, es decir, el 
“proceso revolucionario” .

La Tabla 1 reproduce nuestros datos de partida y los ni­
veles de “desequilibrio” del tipo de cambio. Se observa que 
—durante la primera fase— el sol estuvo sobrevaluado en 
8.4°/o, mientras que estuvo subvaluado en 9.5°/o durante la 
Segunda (se trata, en cada caso, de promedios anuales para 
cada subperíodo). Tales cifras nos servirán para calcular los 
niveles de transferencia.

Un tipo de cambio financiero (número de soles por dó­
lar) sobrevaluado equivale a un subsidio que “reciben” los 
importadores implícitamente, al “pagar menos de lo que de­
berían” por la mercadería (o servicios) extranjeros que traen. 
¿Quién “financia” esa diferencia? Básicamente los exporta­
dores, quienes, por la sobrevaluación del sol, reciben menos 
unidades de moneda nacional de las que recibirían si rigiera 
el tipo de cambio “de equilibrio”. El “resto” del subsidio a
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o-:; Tabla l oc 

SUB Y SOBRE-VALUACION DEL SOL: 1967- 1979 

lndice de Precios al Consu.-
midor (Base: 1970 =100) 

Lima Metro p. EE.UU. Relaci6n 

{1) (2) (3) 

1967 75.25 86.0 0.87500 
1968 89.63 89.6 1.00033 
1969 95.28 94.4 1.00932 
1970 100.00 100.0 1.00000 
1971 106.81 104.3 1.02407 
1972 114.78 107.7 1.06295 
1973 125.38 114.4 1.09508 
1974 146.53 127.0 1.15378 
1975 181.17 138.6 1.30714 
1976 241.84 146.6 1.64966 
1977 333.85 156.2 2.13732 
1978 526.98 168.0 3.13661 
1979 869.19 184.8 4. 70341 

--

FUEN fF: ( 1) ONE 
(2) lnternaticmál Financial Statistics 
(3) =(1)/(2) 

'--

Ii"po de Cam-
bio de paridad* 

(4) 

33.86 
38.71 
39.06 
38.70 
39.63 
41.14 
42.41 
44.65 
50.59 
63.84 
82.71 

121.39 
182.02 

--

(4) 38.70 (3) 
(S) BCR 
(6) (4)/(5) 

Tipo de Ca m-
bio Ofict"<!l* 

(5) 

30.85 
38.70 
38.70 
38.70 
38.70 
38.70 
38.70 
38.70 
40.80 
55.80 
84.30 

155.90 
224.70 

Porccntaj<' de Sub (-) ~ 
o sobre ( +) ,.,_ 

luación 

(6) 

9.8 
0~0 
0~9 
0.0 
2.4 
6.3 
9.6 

15.4 
24.0 
14.4 

1.9 
22.1 
19.0 



los importadores estarían pagándola quienes se endeudan en 
el extranjero (sobre todo el sector público) y la inversión ex­
tranjera que llega al país. En situaciones de subvaluación del 
tipo de cambio se da la transferencia en la dirección contra­
ria: se “subsidia” a todos los que reciben dólares del extran­
jero y se “tributa” a todos los que requieren de dólares para 
sus transacciones externas.

En la Tabla II se observan los valores subsidiados (+) o 
tributados (—) por los exportadores e importadores de merca­
derías entre 1968 y 1979. Cuando el tipo de cambio es de 
equilibrio (paridad) no puede hablarse ni de subsidio, ni de 
tributación. Es decir, en ese caso no hay transferencia de ex­
cedentes. Situaciones de este tipo se presentan en 1968 y en 
1970; en todos los demás años —sea porque esté sobre o sub­
valuado el tipo de cambio— se dan transferencias. De la men­
cionada tabla se derivan los siguientes resultados:

— Los exportadores subsidian a los importadores en el pe­
ríodo 1969-76, mientras que la corriente se invierte entre 
1977 y 1979.

— Los subsidios no siempre coinciden con la tributación, ya 
que sólo se toman en cuenta importadores y exportadores 
de mercaderías. Si bien, entre 1969 y 1973, los exporta­
dores subsidian el total de lo que reciben los importado­
res, el porcentaje baja en los tres años siguientes: 1974 
(74°/o), 1975 (47°/o) y 1976 (64o/o). Y, a la inversa, el 
total de los subsidios —por subvaluación del sol— a los 
exportadores, es pagado por los importadores en 1977; 
porcentaje que declina a 26o/o en 1978 y a 51°/o en 
1979. La diferencia —que se puede observar en la última 
columna de la Tabla II— es subsidio que se apropian otros 
o es impuesto que pagan otros (sean importadores ja ex­
portadores de servicios, deuda extranjera, inversión ex­
tranjera, etc.).

— Durante la “primera fase” , a través de la sobrevaluación, 
los importadores reciben S/. 45,000 millones,.67°/o de 
los cuales proviene de los exportadores. En la “segunda 
fase” los exportadores recuperan “lo perdido” con cre­
ces, al recibir más de S/. 200.000 millones, 23°/o de los
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cuales es carga pagada por los importadores77. En el pe­
ríodo completo los grandes ganadores son los exportado­
res. mientras que el “costo” lo pagan los importadores 
(véase la última fila de la Tabla).

Sin embargo, de lo anterior sería ingenuo creer que. en 
última instancia, los importadores “subsidian” a los exporta­
dores cuando hay subvaluación del sol, y a la inversa. Lisa 
conclusión sólo es válida desde un punto vista estático, sin 
tomar en cuenta la reacción de los importadores. Y si éstos 
tienen poder monopolista u oligopólico, ello les permite 
transferir los costos del “subsidio” a sus clientes; es decir, 
básicamente a los consumidores. Ello, a su vez, lleva a una 
cadena sin fin, ya que los consumidores vulven a tratar de re­
cuperar “lo perdido” a través de presiones salariales, hasta 
donde ésto les sea factible.

3. TRANSFERENCIAS DERIVADAS DE LA TASA DE 
INTERES78

Como se puede apreciar, se ha estado realizando un aná­
lisis de las transferencias en el sistema económico, entendidas 
éstas como la diferencial entre el precio de mercado y el pre­
cio fijado, a fin de develar la direccionalidad que imprime al 
sistema la política económica instaurada por la interacción de 
los grupos económicos. Evidentemente, las medidas econó­
micas impuestas no tienen por qué tener una coherencia in­
terna, de ahí que tampoco sean conocidos, al menos con an­
terioridad, sus efectos sobre la economía. Por ello, un análi­
sis de las transferencias permite desentrañar, tanto el flujo de 
las transferencias, como observar el efecto de ellas sobre la 
economía, fundamentalmente a través de una alteración de su 
dinámica vía captación de transferencias en forma privilegia­
da por un determinado grupo o grupos económicos,

3.1 El modelo tentativo

Una de las formas de transferencia de excedente en la 
economía, bastante desapercibido por cierto, que tiene su 
consecuente efecto reordenador en la estructura productiva,
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\l:) 

TRANSFERENCIAS DE EXCEDENTE ENTRE EXPORTADORES E IMPORTADORES DE MERCADERIAS 
19ó8- 1979 

(En millones de soles)* 

YN AÑOSO EXPORTADORES IMPORTADORES DIFERENCIAS Ofo Subsidiados 
Nominal Real PERIODOS Nominal (1) Real (3) Nominal (2) Real (3) (Entre A y B reales) 

151.411 1968 o -~ o o o o 
148,750 1969 302 337 210 234 - 103 

897 1970 o o o o o 
219,618 1971 829 - 776 693 654 - 122 
245,496 1972 2,299 - 2,008 1,942 1.696 - 312 
305.711 1973 3,868 3.085 3.784 3.018 - 67 
385.775 1974 - 8,971 6.122 12.091 8,252 2,130 
520.735 1975 - 12,520 ~·- 6,911 26.878 14,836 7.925 

689.270 1976 10,643 - 4.401 16,775 6.928 2.5 27 
940,!23 1977 2,508 751 - 2,993 - 897 - 146 

1 '448,273 1978 64,977 12,330 - 16.775 - 3.179 9,151 
2'389,651 1979 149,625 17,214 - 76,84 7 - 8,841 8.373 

1969-75 - 28,7il9 - J 9.239 45.603 28.690 
1976-79 206.46 7 25.894 - 79.840 - 5.989 
1969-79 ! 77.6 78 6,655 - 34.237 - 22,701 

(*) Unicamente se toma en cuenta el efecto del tipo de cambio .(financiero) sub o sobrevaluado. 
(l) Porcentaje de Sobre(+) o Subvaluación (-)del sol. multiplicado por el valor de las exportaciones, 
(2) Porcentaje de Sobre(-) o Suhvaluación (+)del sol. multiplicado por el valor de las importaciones. 
(Jj' A soles de 1970, deflactado por el Índice de precios al consumidor. 

YN: 1968-74' HCR Ctas. Nacionales. 
1975-79: ONE PBI por O.R3 (83°/o de Plll = YN) 

x5 M 

o o 
100 o 

o 1) 

100 ---

100 -·-
100 --

74 ·-
47 --
64 -
-- 100 
-- 26 
~-- 5 l 

67 --
-- 23 
-- lOO 



es el que se ha dado en el sector financiero de la economía a 
través de la tasa de interés, principalmente. A continuación 
vamos a explicitar un modelo que nos permitirá observar, tan­
to el flujo de las transferencias, como la magnitud de éstas, 
llevado a cabo entre los agentes del sector financiero perua­
no.

En este modelo se consideran pertienentes tres agentes. 
Los ahorristas que colocan en el sistema bancario su dinero 
por una retribución (ipa o ipp), la tasa pasiva bancaria según 
sea un depósito de ahorro o a plazo fijo. Los Bancos, que 
aceptan el dinero de los ahorristas y los canalizan hacia las 
empresas, beneficiandose con la diferencial entre la tasa que 
pagan a los ahorristas (ip) y la tasa que reciben como pago de 
las empresas (ia) o tasa activa bancaria. Las empresas, que 
captan recursos financieros del mercado a través de las empre­
sas bancarias, pagando por ellos, como ya hemos dicho, ia.

No trataremos de encontrar un nivel determinado como 
equilibrador del mercado, en este caso bancaria; sino que 
aceptaremos el nivel de retribución impuesto por la autoridad
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mondaria como correcto para ajustar el mercado en men­
ción. Bajo estas circunstancias, dos tactores pueden generar 
la presencia de transferencias en el sistema financiero: la in­
flación y la masa monetaria. Ciertamente que esto implica 
que las transferencias se hacen presentes cuando una autori­
dad monetaria se inhibe de restituir el equilibrio en el merca­
do monetario, a través ele la vatiación de la tasa de interés 
que permita la obtención efectiva de retribución esperada pa­
ra cada agente. Bajo estas circunstancias, el flujo normal ex- 
plicitado anteriormente se modificará y las retribuciones (o 
pagos) electivas no serán ¡guales a las planeadas. Como vere­
mos. caula agente será afectado de diferente forma por la mis­
ma variable, es decir, la inflación.

Los ahorristas, que normalmente esperan por su dinero 
una retribución ip obtendrán, en su lugar, el valor de la tasa 
real de sus depósitos de acuerdo a si estos son de ahorro o a 
plazo.74

Las empresas se beneficiarán del proceso inflacionario 
en la medida que el costo del endeudamiento se reduzca, lo 
cual genera un incremento en la demanda del crédito que es­
tará en función de las “expectativas” inflacionarias como dé­
la confianza en la política de tasa de interés fijas, y por el la­
do de los ingresos no sufrirán menoscabo si la elasticidad de 
su demanda lo permite. En cuanto a los Bancos, también se­
rán favorecidos por el proceso inflacionario, puesto que paga­
rán por sus adquisiciones de dinero a los ahorristas con soles 
más baratos que los que inicialmente debieron pagar; esto es, 
por el lado de los egresos, y dado el incremento en la deman­
da de crédito por parte de las empresas, los bancos serán ca­
paces de colocar sus recursos financieros disponibles a un 
nivel de retribución real mayor: lo que expresamos por 
ia (1 + ia): es decir, los consideramos capaces de incrementar 
el valor de la tasa activa, por el mismo monto de ella en un 
período de tiempo80 .

A partir de las anteriores consideraciones podemos, re­
cién. cuantificar las transferencias originadas por el proceso 
inflacionario, las cuales podrán ser observadas en el siguiente 
uráfico:
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j¡¡ ..:1 1'! 1' 

1 ..:1 1'/ 1' 

, ____ ___ 

i~l ( 1 + i;l) ip ...:. l'lf' 
1 + j. p·p 

\ 

' 

jp _:1J'Ijl 

1 ~ ..:1 !' 1' 

Ahorrisl as 

Y se pueden formular ele la siguiente manera: 

Subsidio a bancos por 
depósitos dL' ahorro: 

Subsidio a bancos por 
ele pósitos a plazo: 

Subsidio a empresas; 

Pérdida dt! depositante 
de ahorros: 

Pérdida dl'l depositante 
o plazo: 

" pl;p i<~ ( 1 + ia) -- lp:l --- u -----.,.---
1 + ..:1 P/P 

· ( l · ) ipp -" P/P Ja + ¡a - L.:l 

1 + ..:; P/P 

i<l- A P."P ia - __ ...:w=---

ipa 

1 + .). P/P 

ipa- 6 P/P 

1 + ..:; P/P 

lpp - 11 plp lpp - ___ u __ _ 

1 + j.P/P 

A continuación se presentan los cálculos de los coefi­
cientes expuestos de tal manera que el lector pueda seguir de­
talladamente nuestro análisis. 
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TRANSFERENCIAS EH EL SlfiTE!'-fA FINANCIERO NACIONAL (Millones de soles) 

f· 
, ......... o. Bancos Suhoidios Empresas Pfrd1daa 1'6J'dWaa Ahorristas . 

f MIO ia Colocada. ipo Ahorro• lpp Plazo P/t> iD. Valo r !Bco•. Plaz;u Valur . .. 'l'O'l'AL ltmpre•RK Valor Ahorros. Valor Pluo· Valor TOTAL 

i 1962 0.12 9.563 0.05 2,870 0.07 3,S86 0.0659 n ,.., .. ,., 428.55 0.13060 442.21 870.76 0 .06924 662.14 0.06492 196.32 0.06620 214.1.5 410.47 ! 
1' 1963 0.11 10,7%9 0.05 3,474 0.07 4,286 O.ll604 ¡·· ............ 500.98 0.12530 537.04 1,038.02 0.06380 68-4.51 0.05981 207.78 0 .06090 261.02 468.80 1 
1' 

1964 0.12 11,022 0.05 4.249 0.07 5,603 0.0985 . 0.1788~ 7.58.66 0.16034 898.38 1,657.04 0.10043 1,207.37 0.09$14 400.04 0.09594 537.5.5 937 • .59 
r 1965 0.12 14.491 0.05 5,402 0.07 6,591 0.1636 n .,,..,..,., 1,253.37 0.21484 1,416.01 2,669.38 0.14760 2,282.33 0 .14762 797.44 0.15044 991.55 1 ,788.99 ' t. . 

¡ ,•:- _ n • ,.,..,.. 
' 1961' 0.12 15,703 . 0.05 6,502 0.07 5.916 0.0888 1,10.5.60 0.15167 897.28 2,002.88 0.0913.5 1,4U.-47 0.08564 556.83 0.08727 516.29 1,073.12 
l' 

1967 0.12 16,625 0.05 6,548 0.07 $,654 0.0976 f:; o_t ...... ~ · 1,163.97 0 . 15954 902.04 2,066.01 0.99960 1 ,655.85 0.09336 611.32 0 .09554 537.92 1.149.24 

1968 0.12 17,946 o.os 7.112 0.07 5,700 0.1911 - n-~~~~oli 1,798.62 0.23607 1,345.60 3,144.22 0.17970 3,224.90 0.16850 1,198.37 0.17167 - 978.52 2.176.88 

1969 0.12 19,538 o.os 7,460 0.07 6,145 0.0630 l•'_n ~i 1,093.86 0 .12780 785.33 1,819.19 . 0.06640 1 ,297.32 0.06223 -464.24 0.06340 389.50 853.83 

1970 0.12 :U,633 0.05 8,076 0.07 8,656 0.0495 o.1U92 1,081.54 0 .11-487 994.31 2,075.85 0.05280 1,247.82 0.04952 399.92 0.05050 437.13 837.05 

1971 0.12 28,525 0.05 9.235 0.07 7,462 0.0681 0.1 134 144.24 0.13262 989.61 2,-400.85 0.07140 %,036.68 0.06694 618.19 0.06822 509.06 1,127.25 

1972 0.12 34,539 o.os 10,643 0.07 14,261 0.0119 ·,. .<LUU,':• 1,647.86 0 .13617 1,941.92 3,589.78 0.07510 2,599.88 0.07043 749.59 0.07177 1,023.51 1,773.10 
,_ 

1973 0.12 42,568 0.05 12,311 0.07 16,490 0.0952 
A!~!!:'· 2,162.67 0.15741 2,595.69 4,758.36 0.09740 4,146.12 0.09127 1,123.62 0.09301 l,SU.73 2 ,657.35 

1974 0.12 45,937 o.os a,049 0.07 16,514 0.1688 3,316. 12 0.21893 3 ,615 .41 6,931.53 0.16180 7,432.61 0.15164 2,130.319 0.15453 2.SH.91 -4,682. 30 

1975 0.12 59,161 o. os 16,552 0.07 16,003 0.2361 - •n•~ 4,717.32 0.26880 4,301.61 9.018.93 0.2U90 12,654.54 0.20060 3,320.33 0.20440 3,271.01 6,591.34 
1 

'1976 ':) 
EN·JL 0.12 64,952 0.05 17,465 0.07 13,322 0.3349 3,735.76 0.20-420 2 ,720.35 6.;4-56.11 0.17490 11,~60. 10 0.16820 2 ,9J7.61 0.17010 2,266.07 5,203.6& 

AG-DC 0.155 71 .464 0.09 18,712 0.12 10,193 0.3349 >\:.> -;, - 2 ,967.72 0.14760 1,504.49 4.472.21 O.U070 9,340.34 0.12740 2,383 .91 0.12890 1,313.88 3,697.79 

~~L ~· 
; 10 Q?R_<I? .,n'7nn.L4 5,121.82 3,5' 8,901..47 
·- ·-

-_ 1977 i• : 

19,065 0.12 10,856 0.3805 : 
:·--

3,111.68 En·Mar. 0.155 77,585 0.09 2,030.42 0.09960 1,081.26 0.09010 6 ,972.21 0 .08971 1,691.26 0.08936 470.09 2,66l.J.S 

Ab·Dic. 0.175 84,710 0.115 23,414 0.14 15,237 0.3805 ' 150 \ 7,160.15 0.28890 4,401~97 11,508.12 0.25110 21 ,270.68 0.24120 5,6-47.46 0.245-40 3,739.16 9,386.62 

nr~~L 1¿,.;10 Rn I.,R ., ... , RO r,338.72 12,047.9" 

1978 
-·:: 

- ··: 

En-1\go. 0.175 106,135 0.1U 25,288 0.14 35,745 0.5785 : 8,934.25 0.34130 12,199.77 21.134.02 0.38670 -41,042.40 0.29970 7,518.81 0.30430 10,877.20 18,456.01 
Sr-Nov. 0.275 110,911 0.235 28,530 0.26 41 .474 0.5785 : 4,236.70 0.14300 5.930.78 10,167.48 0.13500 14,972.98 0.13370 3,81-4.46 0.1J450 5,578.25 9,392.11 

.Dic. o.us 114.592 '0.290 31,566 0.315 43,386 0.5785 1,543.58 0.04790 2,078.19 3,621.77 0.04720 5 ,399.30 0.04109 1.41J(S.44 0.()472 2,047.82 3,534.26 

Tfl~ 114,' 4.53 20,208.74 34.923.27 61,414.68 12,879.71 18,503.27 2• :un• OQ 
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Como se puede observar en el cuadro, hay una perma­
nente transferencia de excedente de los ahorristas a los 
bancos y a las empresas beneficiarías del crédito. Estas son 
producto de la diferencial entre la tasa real y nominal de la ta­
sa de interés, generada por la inflación y la-liquide/, de la eco­
nomía. En el análisis se nos hace imposible separar el efecto 
de las dos variables en valor soles, lo que nos impide determi­
nar cuál es el monto de dinero que se transfiere por la infla­
ción81 , y cuánto se hace por creación de dinero. Para mayor 
aclaración, esta variable no afecta directamente a los ahorris- 
tas sino vía incremento de precios, pero sí favorece directa­
mente a los bancos y a las empresas por la existencia de más 
recursos financieros en la economía.

La forma en que ingresan a la economía es a través de lí­
neas de crédito para los bancos, redescuentos y el nivel de la 
tasa de encaje. Estas en conjunto generan una mayor expan­
sión del crédito y, por lo tanto, del dinero en la economía.

De allí que tampoco es posible encontrar una igualación 
entre los excedentes perdidos por los ahorristas y los ganados 
por las empresas y los bancos. Del cuadro también podemos 
ver que nunca se ha subsidiado tendencialmente a las empre­
sas con tasas de interés negativas en contra de los bancos; es 
decir, que la tasa de interés activa nunca ha sido negativa, o 
sea, menor que la inflación, sino a partir de 1974, lo que obli­
ga a variarla recién a partir de 1976, lo cual no se había hecho 
desde 1918. Aún así, aparece por primera vez la persistencia 
de tasas de interés activas negativas para las empresas. Se ha 
podido apreciar una relativa estabilidad en la tendencia de los 
flujos de transferencias en el sector financiero, característica 
que se puede hacer extensible hacia atrás hasta 1918. Esto se 
puede explicar, porque el desarrollo del capitalismo aún no 
hacía necesario el desarrollo paralelo de un mercado financie­
ro y evidentemente podía ser el ahorrista el artífice ignorado 
de la construcción de la industria nacional. De ahí en adelan­
te, la necesidad de financiamiento para las empresas que pue­
den ser sujeto de crédito, ante la ausencia de un mercado fi­
nanciero desarrollado, incentiva la creación de dinero.
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Esto nos conduce a dos alternativas en el sector financie­
ro: o se vigoriza el mercado financiero y la intermediación 
bancaria a través del aumento de las tasas de interés, que obli­
gará a un aumento en la tasa de retribución de los valores, o 
se sigue creando dinero para las empresas, con sus consecuen­
tes efectos en los precios —tasas de interés negativas— y la 
balanza de pagos, vía depreciación interna del precio de la di­
visa.

Al parecer, las alternativas han sido conjugadas en el pe­
ríodo 1974-1978 y la presencia de una intermediación finan­
ciera más eficiente, observable por la más amplia variedad de 
servicios que brindan los bancos, obliga a pensar en una más 
flexible política de tasas de interés.

La comprensión del flujo y magnitud de las transferen­
cias del sector financiero supone considerar que la moneda no 
es en sí un instrumento de “dominación” , puesto que la exis­
tencia del mercado de por sí obliga a una aceptación consen­
sual de su validez por todos los grupos económicos. De allí 
que las transferencias en este sector estén limitadas a no soca­
var este acuerdo implícito. De esta manera, no es posible ob­
servar grandes magnitudes en los niveles de las transferencias 
del sector, al menos comparables con las observadas en el sec­
to r externo, tanto por la condición anterior como porque só­
lo se considera la ganancia por reducción del costo del endeu­
damiento de las empresas; además que sólo estamos conside­
rando las operaciones realizadas por la banca comercial.

3.2 Magnitud de las transferencias en el sector financiero

La característica general en el período estudiado es un 
permanente “subsidio” de los ahorristas hacia los bancos y las 
empresas, cuya magnitud varía en función a las medidas de 
política económica establecidas.

En el período pueden distinguirse tres etapas, cada una 
de las cuales manifiesta las características sociopolíticas de 
ellas.
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En la primera etapa (1962-68) se observa un flujo cada 
vez mayor hacia los bancos y las empresas, generado tanto 
por el proceso inflacionario como por el incremento de la 
cantidad de moneda. Esto nos permite inferir que, cada vez 
que el subsidio a las empresas empieza a ser mayor que el di­
rigido a los bancos, hay alteraciones en la política económica 
(esto al menos en lo que hemos tomado como período de es­
tudio).

Como vemos, en el año 1968 el subsidio, tanto real co­
mo nominal, hacia las empresas excede ai dirigido a los ban­
cos; pero los bancos no propician una variación directa de las 
tasas de interés, sino que más bien el nuevo gobierno obtiene 
el mismo resultado reduciendo tanto el nivel de los precios in­
ternos (precios controlados) como de la expansión del crédi­
to.

Podemos observar que mientras que el subsidio a las em­
presas y bancos ha ido incrementándose en el período, aun­
que no regularmente, la pérdida de los ahorristas no lo ha he­
cho en la misma forma, y esto debido al incremento de la ma­
sa monetaria (otra forma de subsidio, y observable, en forma 
cuantitativa, por la diferencia entre el subsidio y la pérdida). 
Para apreciar la magnitud del flujo de las transferencias men­
cionamos las siguientes cifras82 a favor de los bancos y las 
empresas durante el período: 25,650.06 y 20,764.64 respec­
tivamente. La pérdida de los ahorristas ascendió a 14,958.05 
millones de soles y el subsidio por expansión de la masa mo­
netaria fue de 31,456.65, en el mismo período.

Dado que ante la persistencia de las características de la 
economía (del incremento de masa monetaria y de la infla­
ción) los niveles de los flujos de transferencia hubieran sufri­
do un mayor incremento, se alteraron, lógicamente, las condi­
ciones generadoras de esta situación. Así se observa, y expli­
ca, el rápido descenso del nivel de los flujos de transferencias 
y pérdidas que regresan a sus niveles normales. El nivel del 
flujo de transferencias hacia las empresas se reduce-por deba­
jo del dirigido a los bancos y el nivel de pérdida de los aho­
rristas deviene aceptable.
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Hay que recalcar que de ninguna manera es el sector fi­
nanciero y sus condiciones quien propicia una variación en 
las condiciones de la economía, sino que, dado que estamos 
realizando un análisis en este sector, observamos aquí tam­
bién la razón del cambio como es posible observarlo en el 
sector productivo de la economía. Evidentemente, ante una 
alteración grave de las relaciones fundamentales entre los 
agentes económicos, es cuando sucede un imperativo para la 
alteración de las condiciones económicas. Así, pues, dado el 
condicionamiento económico no liay razón para que se de la 
alteración, pues falta el Jiecho político realizado por ia capa­
cidad coyuntural de! grupo beneficiario en estas nuevas me­
didas. En 1968 se dió casi en la misma época, la concurren­
cia del hecho económico y del político.

En la segunda etapa del período analizado (1969-74) ob­
servamos la reducción del nivel de las transferencias, como 
dijimos, pero hay nuevamente un gran incremento en ellos a 
partir de 1972. En esta ocasión, la inflación no se pudo con­
trolar como en la etapa primera ni tampoco resultó posible 
reducir el nivel de crédito interno83 , lo que deja acción a la 
única alternativa posible: alterar las tasas de interés (inamovi­
bles desde 1918). Infaliblemente, nuestro indicador de sobre- 
transferencia vuelve a funcionar y, por las condiciones señala­
das, el nivel de las transferencias a las empresas vuelve a exce­
der a las dirigidas al sector de la banca.

A pesar de la presencia del condicionamiento económico 
contrario a la política populista del gobierno de turno (el 
mercado necesita pues para su funcionamiento la modifica­
ción de los condicionamientos económicos), no surge el he­
cho político conveniente sino hasta 1976, en que las tasas de 
interés son reajustadas.

No obstante la menor cantidad de años de esta etapa, es 
posible observar que es casi equiparable al nivel de los flujos 
de transferencias de la etapa anterior. Así tenemos que estas 
fueron de 22,519.85 y 29,009.92 para los bancos y las em­
presas, y de 12,102.50 y 29,423.27 en pérdida de ahorristas y 
masa monetaria, respectivamente.
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Es en la tercera etapa de nuestro periodo de análisis 
cuando las lasas activas bancarias son negativas -la  avidez por 
el crédito de las empresas aumenta, y la inflación se eleva-, 
varían las tasas de interés. Este fenómeno aún cuando se pre­
senta en 1974. sólo genera reacción en I 976, en que se varían 
las tasas.

La alteración de las tasas de interés se da en 1976 por 
diversas razones:

— La desintermediación financiera generada por la ausencia 
de tasas de interés, liay una evidente fuga de recursos fi­
nancieros con una creación de un mercado informal para­
lelo.

— Si bien los bancos se favorecen con una transferencia de 
excedentes, son concientes que su exageración genera

■ efectos negativos sobre su actividad, pues elimina su ra­
zón de ser:la intermediación financiera; y es palpable a 
partir de 1973 una grave alteración deí flujo de las trans­
ferencias en favor de las empresas. Como ejemplo, las 
primeras en oponerse al aumento de la tasa de interés 
fueron las empresas, y ésto fue solicitado por los bancos.

Como resumen: A partir de 1973, por el proceso infla­
cionario y la excesiva creación del crédito, los bancos empie­
zan a ver socavadas las bases de su poder: la validez de la mo­
neda nacional; y por ello acceden a una elevación de la tasa 
de interés.

Cabe mencionar que la validez deteriorada de nuestra 
moneda fue rápidamente sustituida por el flujo de dólares al 
país-, como un presagio de la competencia de la moneda ex­
tranjera, en su papel de sustituto.

3.3 Moneda Nacional, Banca Central e Intereses Políticos

Como adelantáramos, las transferencias tienen un efecto 
reordenador en la economía, en especial, en referencia a la es­
tructura productiva. Una forma de observar este fenómeno,
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en su forma típica, nos Ucva al sector financiero. Si bien la 
moneda en sino  puede considerarse un instrumento de trans­
ferencias tan ágil como otros, lo es en forma restrictiva cuan­
do consolida la disposición de las medidas de política econó­
mica instauradas.

Retrocediendo en el tiempo, tenemos que observar la 
aparición inicial de la moneda nacional como aval de la inde- 
pendización del grupo industrial nacional. Así, con una mo­
neda internacional de libre circulación en el país, el crédito 
interno y, evidentemente, el financiamíento interno de las 
industrias del país estarían supeditados a las divisas captadas, 
quedando sujeto también el nivel interno de precios al nivel 
internacional de precios. Cuando aparece la moneda nacional 
ya se puede independizar el nivel de precios internos y, ade­
más, el mercado nacional a través de la regulación del tipo de 
cambio.

Sin duda, sería absurdo acreditar esta acción, es decir, la 
creación del Banco Central de Reserva, a los industriales na­
cionales de aquella época, sencillamente porque no se habían 
consolidado aún y vivían subordinados a los intereses prima­
rio-exportadores, Los que presionaron por su creación y, por 
tanto, por la “independencia en materia monetaria” , fueron 
los grupos financieros nacionales, es decir, fueron ios bancos 
nacionales, quienes —a través de la reestructuración del BCR 
inicial, que incluía en su directorio a los bancos extranjeros; 
los eliminan integrando en él a los nacientes grupos industria­
les y a los agroexportadores. A partir de ese momento, un 
“frente amplio” de los grupos dominantes (agroexportadores, 
financiero e industriales) lidera el BCR (es decir, a partir de 
los años treinta). Con ésto, la economía nacional no “queda­
rá” más sujeta a las variaciones del sector externo en el corto 
plazo, pues podían regular estas fluctuaciones con la genera­
ción, por primera vez, de moneda nacional, incapaz de sobre­
vivir conjuntamente con la internacional.

Esto llevaba a que los bancos nacionales, principales 
afectados, perdieran posiciones ante Jos extranjeros. La situa­
ción hasta aquí puede resumirse de la siguiente manera: los 
bancos nacionales ganan la batalla, creando moneda nacional;

103



y la vuelven a ganar, esta vez con ayuda de los demás grupos, 
para eliminar a sus competidores extranjeros. A partir de en­
tonces se sientan las bases para el fortalecimiento de la indus­
tria nacional.

Hasta entonces las transferencias de excedentes eran 
aprovechadas por los bancos extranjeros. ¿Cómo se dan a 
través de esta nueva conformación del sector financiero? El 
aliado coyuntural, que eran los industriales para los bancos, 
deviene en socio natural al lijar o determinar la política mo­
netaria; pues ante la creación de moneda o la inflación, será 
también beneficiario de los flujos de,transferencia observados.

La estructura de la economía aún hacía propicia esta 
alianza perennizada en el BCR. Los exportadores traen divi­
sas, los importadores las usan de acuerdo a las disponibilida­
des existentes y los industriales —ubicados en sectores no do­
minantes— cubren demandas no satisfechas por costos altos. 
Por su parte, los bancos han capitalizado todo el mercado fi­
nanciero nacional para sí.

Cualquier problema de desequilibrio externo era supera­
do por una alteración del tipo de cambio, y el desarrollo de la 
industria no obligaba a un mayor desarrollo del mercado fi­
nanciero. Por ello, las tasas de interés no se elevan, pues no 
hay necesidad de captación de recursos financieros.

A pesar de los embates populistas, ni la ampliación del 
mercado interno y el proceso de sustitución de importacio­
nes, ni la inflación, ni la avidez por el crédito de los industria­
les, propicia una alteración de las tasas de interés. La capta­
ción de transferencias de los ahorristas compartidas por los 
bancos y las empresas, fue realizada con la aceptación a la ins­
tauración de la moneda nacional.

La asensión al poder del régimen militar trajo apareja­
da una nueva aplicación de la política económica en la cual la 
Banca Central era parte integrante, y dependiente, del Go­
bierno Central y así, luego de un período de incesante creci­
miento de la moneda, para no decretar una observada depre­
ciación interna de nuestra moneda, que había empezado a
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demoler el fundamento de la intermediación financiera, la 
nueva versión del régimen militar que detentaba el poder se 
vió compelida a reajustar las tasas de interés inamovibles hace 
50 años. Así la determinación de una política monetaria con­
creta implica que la autoridad monetaria, léase Banco Cen­
tral, refleja una actitud consensual al respecto de los grupos 
económicos o que, ante una situación económica crítica, ha­
ya optado a favor de uno de ellos.

4. EL ENFOQUE DE LAS COMPENSACIONES Y EL CA­
RACTER DE CLASE DE LAS POLITICAS ECONOMI­
CAS

Cuando se trata de encontrar la correlación existente en­
tre los conflictos interburgueses e interclases con las respecti­
vas políticas económicas de las fracciones en conflicto, éstas 
generalmente se plantean en su forma pura e ideal: se con­
cluye, gruesamente, que el “ liberalismo pro-exportador” y el 
“ intervencionismo pro-industrial” sintetizan las situaciones 
pendulares características.

Observando casos concretos, sin embargo, es frecuente 
tropezar con situaciones en que, por ejemplo, gobiernos pro­
exportadores dan generosos subsidios y llevan a cabo gastos 
públicos elevados (respecto al PBIj. y que, a la inversa, go­
biernos pro-industriales otorgan excensiones tributarias a los 
exportadores. Estas políticas económicas “ impuras” [levan a 
que —en no pocas oportunidades— consideremos que un go­
bierno proexportador sea clasificado como pro-industrial y 
viceversa.

De lo anterior, es decir, de la posibilidad —que, por lo 
demás, es relativamente frecuente— de confusión en los in­
tentos de caracterización de los intereses a que sirve una po­
lítica económica específica, que sea necesario plantear ins­
trumentos analíticos que garanticen una conceptuálización y 
diferenciación contundente. En tal dirección sería preciso 
desarrollar dos aspectos.
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i: De un lado Indicadores, sobremanera variables-precio,
cuyo manejo o tendencia sean claramente indicativas de cada 
tipo polar de política económica84 .

■ Del otro la noción de las “compensaciones” , sean estas 
pecuniarias o “inmateriales” , que la fracción hegemónica 
otorga a los demás grupos sociales. Es en este punto en el 
que centraremos nuestra atención en esta sección.

Hablaremos de Compensaciones en situaciones de predo­
minancia de una política económica, en la que los grupos y 
fracciones perjudicadas por ella —en la medida en que tienen 
peso político y/o económico— reciben, en alguna medida, 
“pagos” (sean materiales o inmateriales) para obligarlos a 
neutralizar o suavizar su oposición a la política económica 
vigente. Estas compensaciones se otorgan para mantener el 
predominio político —o para ampliarlo— de la fracción o 
alianza gobernante85.

Es necesario recalcar que la política de compensaciones 
se da hacia ambos lados: cuando está en el gobierno la fra- 
ción pro-exportadora, recibe las compensaciones la fracción 
secundario-interna, y a la inversa86 . En ese caso estaríamos 
hablando de compensaciones inter-alianzas (o inter-fraccio- 
nes), que son las que otorgan los intereses de una coalición 
hegemónica (políticamente), a los de la coalición excluida del 
poder directo, pero que tiene fuerza política y/o económica. 
También habría que considerar las compensaciones intra- 
alianza, que son las que otorgan a una o más fracciones y ca­
pas de la alianza gobernante para compensarlos de la pérdida 
resultante de la adopción de una o más medidas de política 
económica que favorecen a otro (s) grupo (s) de tal coalición 
hegemónica87.

Las compensaciones son necesarias, sobre todo, en regí­
menes parlamentarios y (formalmente) democráticos, si bien 
tampoco se prescinde de ellas en regímenes autoritarios, so­
bre todo en los de corte corporativista-populista88 .

Una dificultad importante en la clasificación de las com­
pensaciones surge cuando nos percatamos que —desde el pun-
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ío de vista del receptor de ellas - ciertas compensaciones son 
“naturales” y otras están diseñadas específicamente con ese 
fin. Las de corte “natural” surgen espontáneamente y “por 
casualidad” , beneficiando a los grupos sociales excluidos del 
proyecto político vigente, mientras que las “diseñadas” se 
entregan ex-profeso. De cualquier forma, ambas formas de 
compensación tienden a reducir la oposición o a neutralizar a 
las fracciones perjudicadas o subordinadas por la política eco­
nómica elaborada por las fracciones hegemónieas. Así, por 
ejemplo, un gobierno “radical” puede sufrir de embates débi­
les de oposición, por parte de los exportadores, si los precios 
internacionales de nuestros productos están en ascenso, mien­
tras que un gobierno más bien “desarrollista” puede enfren­
tar ataques aguerridos (y mucho más fuertes que las del go­
bierno “revolucionario”) por la mala coyuntura externa de 
nuestras mercancías de exportación. Influye, además, para 
explicar el grado de tal oposición, la fuerza relativa tanto de 
las fracciones opositoras, como de las gobernantes89.

La conceptualización esbozada hasta aquí, y la sentida 
necesidad de determinación coyuntural de la política econó­
mica a partir de la dinámica sociopolítica, nos obligan a anali­
zar paquetes específicos de medidas económicas, distinguién­
dolas en términos de su “utilidad” para diversas fracciones so­
ciales, de la siguiente manera (tentativa):

— Las medidas que están diseñadas para beneficiar (o dejar 
de perjudicar) directa, inmediata y tendencialmente a las 
fracciones gobernantes.

— Las políticas que sirven para mantener o ganarse el apoyo 
de ciertas fracciones subordinadas, con las que deben con­
tar las fracciones gobernantes para mantener en jaque a 
las fracciones excluidas del proyecto, sean política y/o 
económica poderosas.

— Las acciones económicas que tienen como fin compensar 
—aunque sólo sea parcialmente— a las fracciones exclui­
das del “modelo” vigente, sea para neutralizarlas, sea para 
suavizar su oposición.
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Este ordenamiento permite un análisis más detallado (y 
cuantitativo) de los beneficiarios, perjudicados y marginados; 
tanto en términos absolutos, como relativos, de un conjunto 
específico de medidas de política económica90. Además, este 
sistema permite discriminar entre períodos coyunturales de 
un mismo régimen gubernamental, reflejando la dinámica so- 
ciopolítica y las transformaciones de las “variables económi­
cas” relevantes91 .
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F I N  D E  E T A P A

Los principios, reflexiones, hipótesis e inquietudes pre­
sentadas a lo largo de este trabajo no hacen sino sentar las ba­
ses elementales para el desarrollo formalizado de un enfoque 
de análisis económico alternativo al convencional (neoclásico/ 
kaynesiano).

El material expuesto debe ser, como trabajo pendiente, 
introducido en modelos económicos de largo y corto plazos. 
Sin embargo, la contribución consideramos que es más valio­
sa para el desarrollo de modelos coyunturales y para explicar 
las desviaciones de la tendencia de acumulación del periodo 
largo. Intentos de solución en esta línea han sido publicados 
ya por algunos autores para el caso peruano (Seminario-Cruz 
Saco, 1979; y Portocarrero, 1977) y se están desarrollando 
para las economías metropolitanas por economistas post-key- 
nesianos (Eichner, 1979).

En ese sentido este trabajo va dirigido a las generaciones 
jóvenes de economistas que en vez de abrasar ciegamente la 
teoría económica convencional —con miras al éxito fácil al 
servicio de cierto intereses—, se siente capaz de innovar por 
nuevas líneas, aunque al costo de la agresión de los represen­
tantes de la doctrina establecida y con un reconocimiento 
que probablemente sólo llegue en décadas.

El enfoque elaborado a lo largo de estas páginas lleva a 
una reconceptualización del análisis económico convencional, 
en el sentido que las bases para toda explicación o pronóstico 
económico se sustentan en el estudio, tanto de las diversas
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fracciones de dase, como de su base real de poder. En esa 
línea, para entender, tanto la dinámica económica, como la 
política económica, es indispensable partir de las bases mate­
riales de la sociedad, explicitando en cada caso su correspon­
diente estructura social y política. Si bien esto es obvio para 
cualquier científico social, no lo es así para el economista 
convencional, quien sigue considerando que se puede explicar 
y proyectar una economía a partir de variables económicas 
exclusivamente. Y son esos los economistas que predominan 
hoy en día, representando los intereses del capital, tras con­
ceptos y teorías aparentemente técnicas y objetivas. Desen­
mascararlos sigue siendo una tarea útil,.aunque no suficiente: 
se requiere un enfoque conceptual e instrumental alternativo 
que pueda explicar con precisión la coyuntura, en vez de que­
darse en sus “leyes generales”.

no
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( 1 9 7 2 ) ,  M e r m e ls t e in  ( 1 9 7 0 ) ,  y  T e u h a l (1  9 7 2 ) . '

(3 )  A  lo  la r g o  d e l  t r a b a jo  ir e m o s  n o m b r a n d o  la s  c o n tr ib u c io n e s  m á s  im p o r t a n ­
te s ,  d e  u t i l i d a d  p a r a  e l  e c o n o m is ta ,  en  las q u e  s e  c o m b in a  e l  a n á lis is  e c o n ó ­
m ic o  c o n  ¡a d in á m ic a  s o c io p o l í l i c a ,  e l p a p e l  d e l  E s ta d o  y  la s  m o d a l id a d e s  
d e  a c u m u la c ió n .  E n tr e  lo s  n o - e c o n o m is ta s  q u e  tr a b a ja n  en  e s ta  á r e a  d e s t a ­
c a n : l ' o r ta n t ie r o ,  O 'D o n n c ll ,  A la l lo y ,  (¡ ra c ia rc n a , S k id m o r c ,  G o n z á le z  C asa- 
n o v a . E n tr e  lo s  e c o n o m is ta s  fig u ra , e n t r e  o t r o s ,  a u to r e s ,  ta n  d i s im i le s  
c o m o  A b a lo ,  C a n i tr o t ,  C h o s s u d o v s k y ,  F erre r , P in to ,  V u s k o v ik .  E n  e s ta  
ú lt im a  e n u m e r a c ió n  n o  s e  h a n  s e ñ a la d o  lo s  a u to r e s  m á s  c o n o c id o s  q u e  h a n  
v e n id o  tr a b a ja n d o  a  p a r t i r  d e  e s ta  ó p t i c a  d e s d e  la  d é c a d a  p a s a d a  v  q u e ,  en  
g ra n  m e d id a ,  h a n  s id o  r e b a s a d o s  p o r  lo s  d e s a r r o l lo s  t e ó r i c o s  d e  la  d é c a d a  
a c tu a l:  lia r a n  ( 1 9 5 7 ) ,  H ir sc h m a n  ( 1 9 6 4 )  y  F ra n k  ( 1 9 6 8 ) .

(4 )  S e  s e n ta r ía n ,  d e  e s ta  m a n e r a ,  la s  b a s e s  p a r a  e l  d e s a r r o l lo  d e  u n  e n f o q u e  
t r a n s d is c ip l in a r io  m á s  q u e  in te r d is c ip l in a r io .

(5 )  S o n  c a d a  v e z  m á s  lo s  c i e n t í f i c o s  s o c ia le s  q u e  tr a b a ja n  en  e s t e  i n t e n t o ,  a p a r ­
tá n d o s e  d e  lo s  é x i to s  f á c i le s  ( y  a p a r e n te s )  q u e  b r in d a  la t e o r í a  e c o n ó m ic a  
d o m in a n te ,  p a r a  e x p l ic a r  y  p r o n o s t i c a r  la  d in á m ic a  e c o n ó m ic a .

(6 )  E n  e s te  t r a b a jo  s e  u b ic a r á n  en  p r im e r a  p la n a  lo s  c o n d ic io n a n te s  in t e r n o s  d e  
la  d in á m ic a  y  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a s .  E llo  n o  s ig n if ic a  q u e  s e  e s t é  s u b v a lu a n ­
d o  la d e te r m in a c ió n  d o m in a n te  q u e  su rg e  d e  la s  m o d a l id a d e s  in t e r n a c io n a ­
le s  d e  la  d iv i s ió n  d e l  t r a b a jo  v  d e  la s  m o d i f ic a c io n e s  d e l  “o r d e n  " e c o n ó m i ­
c o  in te r n a c io n a l .

(7 )  C a b e n  a q u í  d o s  p r e c is io n e s .  P o r  u n  la d o ,  q u e  la  " e t i q u e t a " d e  c a d a  m o d a l i ­
d a d  d e ja  m u c h o  q u e  d e s e a r ; s in  e m b a r g o , s ig u e  s ie n d o  u n a  b u e n a  p r im e r a  
a p r o x im a c ió n  p a r a  n u e s tr o s  f in e s  p o r  s e r  la  t e r m in o lo g ía  m á s  c o n o c id a  en  
lo s  a n á lis is  c o n v e n c io n a le s ,  f u n d a m e n ta lm e n te  a  p a r t i r  d e  la s  p u b l i c a c io n e s  
d e  la  C E P A L . P o r  o t r a  p a r te ,  e s  e v i d e n te  q u e  c a d a  m o d a l id a d  d e  a c u m u la ­
c ió n  t i e n e  su  p r o p ia  p e r io d i z a c ió n ,  s ie n d o  in d i s p e n s a b le -d is t in g u ir  e n t r e  su s  
d iv e r s a s  e ta p a s :  im p la n ta c ió n ,  m a d u r a c ió n  y  r e s q u e b r a ja m ie n to  d e  ca d a  
u n a  d e  e lla s . L a s  im p l ic a n c ia s  e  im p o r ta n c ia  d e  e s to  q u e d a r á n  a p a r e n te s  
m á s  a d e la n te .  B a s ta  d e c i r  a q u í  q u e  la s  I N C O N S I S T E N C I A S  e n tr e  " p r e d o ­
m in a n c ia  e c o n ó m ic a "  y  “h e g e m o n ía  p o l í t i c a ” - e n  la  a c e p c ió n  g r a m s c ia n a  -  
ju e g a n  u n  r o l  d e t e r m in a n te  p a r a  d i lu c id a r  la p e r io d i z a c ió n  in t e r n a  a  c a d a  
" e s t i lo  d e  d e s a r r o l lo ”. S o b r e  e s ta  p r o b le m á t ic a  c o m p le ja  c o n s ú l te s e  
P o r ta n  t i  e r o  ( 1 9 7 4 ) .
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(8 )  N u e s t r a  h ip ó t e s i s  es q u e  e s ta s  e c o n o m ía s  n o  a d o p ta r á n  e l  m o d e lo  d e  d e s a ­
r r o l lo  a s o c ia d o  - c o m o  lo  e v id e n c ia n  lo s  c a s o s  d e  U r u g u a y  v  C h ile  q u e  e s ta ­
b a n  e n  c o n d ic io n e s  d e  h a c e r lo  e n  ¡ 9 7 4  y  1 9 7 3  r e s p e c t i v a m e n te  - y a  q u e  
é s t o  t r o p e z a r ía  c o n  la  n u e v a  d iv is ió n  in t e r c o n t in e n ta l  d e l  tr a b a jo ;  en  la  q u e  
M é x ic o ,  d e  u n  la d o ,  y  A r g e n t in a  r  B ra s il d e l  o t r o ,  ju e g a n  u n  p a p e l  t r a s c e n ­
d e n ta l  e n  lo s  m e r c a d o s  d e  c e n tr a  r  s u d a m c r ic a  r e s p e c t i v a m e n te .  L a  d i f u ­
s ió n  d e  la  n o c ió n  d e  s u b - im p e r ia l is m o  p r o c e d e  d e  e s to s  e v e n to s .

(9 )  Y a  q u e  s o n  e n  d e m a s í a  c o n o c id a s  e s ta s  m o d a l id a d e s ,  a  r a í z  d e  la  a v a la n c h a  
d e  l i te r a tu r a  a p a r e c id a  e n  r e la c ió n  a l p r o b le m a  d e  la  " d e p e n d e n c ia "  y  el 
im p e r ia l is m o .

( ¡ 0 )  V éase  r e s p e c to  a la v a l id e z  d e  e s te  t i p o  d e  e s tr a te g ia s  d e  in v e s t ig a c ió n ,  e l 
e n s a y o  d e  R e v n a  ( ¡ 9 7 1 ) .

( 1 1 )  Q u e d a  p e n d ie n te  s i é s ta  es la  f o r m a  m á s  a d e c u a d a  d e  p r e s e n ta r  las c a r a c te ­
r í s t i c a s  d e  la s  d iv e r s a s  m o d a l id a d e s  d e  a d u m u la c ió n . C o n s ú l te s e ,  ta m b ié n ,  
p a r a  e n f o q u e s  d i s t in to s ,  lo s  t r a b a jo s  d e  A b a l o  ( 1 9 7 6 )  .y C o r d e r a  ( 1 9 7 5 ) .  
l i l i  t o d o  c a s o ,  la s  c o n s e c u e n c ia s  p a ra  lo s  f in e s  p r o p u e s to s  d e  e s te  t r a b a jo  
n o  v a r ia r ía n  d e  a p l ic a r s e  e s ta s  o tr a s  f o r m a s  d e  o r d e n a m ie n to  e  in te r a c c ió n .

(1 2 )  R e c u é r d e s e  la  "e t e r n a “  d i s c u s ió n  e n tr e  e c o n o m is ta s  c u a n d o  s e  t r a ta  d e  d i s ­

t in g u ir  e n t r e  b ie n e s  ‘‘e s e n c ia le s "  y  " b ie n e s  d e  lu j o " ,  s e a  a p a r t i r  d e  las  
e la s t ic id a d e s - in g r e s o ,  s e a  e n  b a s e  a la t e o r í a  d e  ¡as p r e f e r e n c ia s  l e x ic o g r á f i ­

cas'.

( 1 3 )  E s to  e s  n u e v a m e n te  u n  c o n c e p t o  " s u b je t iv o "  a d o s  n iv e le s :  a ) E n  c o m p a ­
r a c ió n  c o n  la  m o d a l id a d  d e  d e s a r r o l lo  h a c ia  a fu e r a , la  d i s t r ib u c ió n  d e l  I n ­
g r e s o  N a c io n a l  a p a r e c e  c o m o  " m á s  ig u a lita r ia  "; b )  E n  c o m p a r a c ió n  c o n  la 
c a p a c i d a d  p r o d u c t i v a ,  s o b r e  t o d o  d e l  '' s e c to r  d i n á m i c o ” d e  la  e c o n o m ía  
p e r i f é r ic a ,  a p a r e c e  c o m o  " m a la ”  y a  q u e  d a  j u g a r a  u n a  d e m a n d a  " r e s tr in g i­
d a  ”  r e s p e c to  a l s t o c k  d e  c a p ita l .

( 1 4 )  R e p e t im o s .  N o  h a y  q u e  p e r d e r  d e  v is ta  q t t e  c a d a  u n a  d e  e s ta s  m o d a l id a d e s ,  
s i  b ie n  s u  im p o s ic ió n  e s  u n  f e n ó m e n o  i n t e m o ,  r e s p o n d e  a  la s  t r a n s fo r m a ­
c io n e s  d e l  c a p i ta l i s m o  m e t r o p o l i t a n o .

(1 5 )  P o r  e l  e le v a d o  g r a d o  d e  d e s a r r o l lo  d e  s u s  f u e r z a s  p r o d u c t i v a s ;  lo  q u e ,  a d e ­
m á s , g a r a n t iz a  a l t o s  n iv e le s  d e  c o n c ie n t i z a c ió n  y  o r g a n iz a c ió n  d e  la  c la se  
o b r e r a .

(1 6 J  A q u í ,  a  su  v e z ,  e s  n e c e s a r io  d is t in g u ir  e n tr e  l o s  g r u p o s  p o l í t i c a m e n t e  h e g e -  
m ó n ic o s  y  lo s  q u e  p r e d o m in a n  e c o n ó m ic a m e n te  ( P o r ta n t ie r o ,  1 9 7 4 ) .

(1 7) P r e c i s io n e s  m a y o r e s  e n  e l  m a r c o  q u e  n o s  in te r e s a  ( r e s p e c to  a la  n u e v a  d i n á ­
m ic a  s o c ia l ,  e s p e c ia lm e n te  e n  r e la c ió n  a lo s  p o p u l i s m o s  v  su s  c a r a c t e r í s t i ­
c a s )  p u e d e n  c o n s u l ta r s e  e n  C e r d o s o  ,v P ’a l e t t o  1 ) 9 6 9 } ,  M a l lo y  { ¡ 9 7 8 ) ,  M a ­
y o r g a  ( 1 9 7 4 )  y  W e f fo r t  ( 1 9 6 8 ) .

( 1 8 )  E s  i m p o r t a n t e  s e ñ a la r  q u e  e l  p r o c e s o  d e  s u s t i tu c ió n  d e  im p o r ta c io n e s  en  
A m é r ic a  L a t in a  h a  s id o  l le v a d o  a c a b o  e n  b a s e  a  p r o y e c t o s  " d e s a r r o l l is ta s "  
v i o  " p o p u l is ta s  ", E n  A r g e n t in a  f u e  in s ta u r a d o  p o r  u n  g o b ie r n o  p o p u l i s ta ,  
q u e  lu e g o  j'u e  s u s t i t u i d o  p o r  e l  d e s a r r o i l i s m o .  E n  e l  P e r ú  f u e  a  la  in v e r s a :  
e l  p o p u l i s m o  d e  V e la s c o  s u s t i t u y ó  a  to s  d c s a r r o l l i s m o s  a n te r io r e s .  E n  
o t r o s  p a í s e s  la  " in d u s t r ia l i z a c ió n  "  d e p e n d i e n t e  f u e  ¡ le v a d a  a  c a b o  ú n ic a -
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m e n le  a p a r t i r  d e  te n d e n c ia s  d e s a r r o i l is ta s  (p . e j. C o lo m b ia )  o  p o p u l i s ta s  
( S o l iv ia ) .

( 1 9 )  H a s ta  e n to n c e s  la f o r m a  p r in c ip a l  d e  a r t ic u la c ió n  d e  la  s o c e d a d  e s  e l  
" c l ie n te l i s m o " ,  c a r a c te r i z a d o  p o r  la  h e g e m o n ía  o l ig á r q u ic a  y  u n  s e c to r  p o ­
p u la r  a t o m iz a d o  r  p o l í t i c a m e n t e  in e r te .  P o s te r i o r m e n te  p r e d o m in a  e l 
“c o r p o r a t i v i s m o ", c a r a c te r i z a d o  p o r  u n  a l to  g r a d o  d e  b u r o c r a t iz a c ió n  y  

f o r m a l i z a c ió n  d e  la s  r e la c io n e s  s o c ia le s  ( O ’D o n n e l l ,  1 9 7 8 ) .

( 2 0 )  S u s  s u b s id ia r ia s  d e s p la z a n  a l c a p i ta l  n a c io n a l  y  m o n o p o l i z a n  lo s  s e c to r e s  
m á s  r e n ta b le s  d e  la  e c o n o m ía .

(2 1 )  B á s ic a m e n te  en  s e c to r e s  d e  in f r a e s tr u c tu r a .

(2 2 )  Q u e , s e g ú n  C a r d o s o ,  e s  la  " fo r m a  p r e f e r e n c ia l  d e  a s o c ia c ió n  ".

(2 3 )  L a  l i te r a tu r a  s o b r e  e s t e  l e m a  e s  ta n  v a s ta  y  v a r ia d a  (G a r c ía  e t  a l . ,  1 9 7 7 ) ,  c o ­
m o  a m b ig u a  y  h a s ta  c o n tr a d ic to r ia ,  q u e  n o s  h e m o s  v i s to  o b l ig a d o s  a r e c u ­
r r ir  a  s ó lo  u n o s  p o c o s  a u to r e s  p a r a  n o  p e r d e m o s  en  e l  b o s q u e .  W a lle r  1 I r r a ­
d ia  h a  c o n t r ib u id o  im p o r t a n t e m e n t e  a e s b o z a r  y  c la r i f ic a r  e s ta  s e c c ió n .

(2 4 )  P e r o  n o  e x c lu s i v a m e n te ,  y a  q u e  s e  tr a ta  s ie m p r e  d e  u n  p r o b le m a  d e  m e d ia ­
c ió n  y  c o r r e la c ió n .

(2 5 )  C o n c e b i d o ,  p a r a  n u e s t r o s  f in e s ,  e n  la l ín e a  d e  S te p a n  ( 1 9 7 8 ) .

( 2 6 )  E n te n d id o  é s tp  " c o m o  u n  c o n ju n to  h u m a n o  in t e g r a d o  t e r r i to r ia lm e n te  p o r  
e s tr u c tu r a s  e s ta ta le s  y  e s t r u c tu r a d o  p o r  r e d e s  m ú l t ip le s  d e  c o m u n ic a c ió n  
e c o n ó m ic a ,  s o c ia l  y  c u l tu r a l"  ( I b . :  8 1 ) .

( 2 7 )  A q u í  c a b e  d is t in g u ir  e n tr e  la  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  " n a tu ra l"  q u e  su rg e  d e  lo s  
in te r e s e s  d e  lo s  g r u p o s  p o l i t i c a m e n t e  h e g e m ó n ic o s ,  d e  la  p o l í t i c a  e c o n ó m i ­
c a  “a n t i - c r i s i s " q u e  s e  a d o p t a  c u a n d o  lo s  s í n to m a s  d e  la s  c r is is  ( in f la c ió n  y  
d é f i c i t  d e  b a la n z a  d e  p a g o s )  s o n  in s o s la y a b le s .

( 2 8 )  Y a  q u e  c o r r e s p o n d e  a la  d e  lo s  l ib r o s  d e  t e x t o .  R e s p e c t o  a A m é r ic a  L a t in a  
v é a s e :  F e r r e r  ( 1 9 7 7 )  y  E s h a g y  T h o r p  (1 9 6 5 ) .

( 2 9 )  E v i d e n te m e n t e ,  su  " p u r e z a "  d e p e n d ía  d e  la  f u e r z a  r e la t i v a  d e l  m o v im ie n to  
o b r e r o  y ,  s o b r e  t o d o ,  d e  la  c r e c ie n te  p r e s e n c ia  d e  la s  c a p a s  m e d ia s :  ¡a " p a ­
c i f ic a c ió n  " d e  e s to s  g r u p o s  s e  lo g r a b a  a  tr a v é s  d e  c o n c e s io n e s  y  c o m p e n s a ­
c io n e s ,  ta le s  c o m o  e l  o to r g a m ie n to  d e  m e jo r e s  c o n d ic io n e s  d e  t r a b a jo  y ,  
s o b r e  t o d o ,  d e l  s e g u r o  s o c ia l.

( 3 0 )  S e  p o d r ía  a f ir m a r  q u e  e s ta  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  s e  in s p ir a  e n  e l  K e y n e s ia n is -  
m o  en  b o g a , y  ta l  c o m o  f u e r a  m a te r ia l iz a d o  e n  A m é r ic a  L a t in a  p o r  e l  "es- 
t r u c tu r a l i s m o  ". A  e s t o  h a y  q u e  d e c i r  q u e  la  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  s e r ía  s im i ­
la r  d e  n o  h a b e r  e x i s t i d o  K e y n e s ,  y a  q u e  su  a p lic a c ió n  r e s p o n d e  a  lo s  in t e r e ­
s e s  in m e d ia to s  d e  la  c o a l ic ió n  m ú l t ip l e  d e  c o r t e  p o p u l i s ta  ( o  d e s a r r o l l is ta ) .  
L e  h u b ie r a  f a l t a d o  q u iz á ,  c o m o  a l  "N e w  D e a l " d e  R o o s e v e l t  ( 1 9 3 2 ) ,  la  
R A  T 1 0 N A L E  lu e g o  p r o v i s ta  p o r  K e y n e s .

( 3 1 )  U n a n á lis is  m á s  d e ta l la d o  s e  e n c u e n tr a  en  e l  c a p i tu lo  s e g u n d o .

( 3 2 )  S i  b ie n  su  c u o ta  e s  m a y o r  a l  d e l  p e r i o d o  p r im a r io - e x p o r ta d o r .
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(33) D e paso, es in teresan te  señalar q u e  en  1 9 )4  ningtin eco n o m ista  ten ia  c o n ­
ciencia d e  la crisis económ ica  d e l Perú. S o lo  el p o liticó lo g o  M alloy  (1 974)  
y  el Soc ió logo  1‘ortoearrcro  (1 9 7 4 ), a tinaron  en percibirla  con  brillan tez en  
el a m b ie n te  académ ico. A !  in te r io r  de l gob ierno  fu e  a la inversa: los so c ió ­
logos y  p o liticó logos n o  la reconocieron; m ien tras un  gru p o  d e  eco n o m ista s  
ten ia  y a  en to n ces  m edidas precisas con tra  ella.

(34) E n  o tro  lugar liem os presen tado  la fo rm a  en q u e  se concillan  las po lilicas  
económ icas (ap a ren tem en te  irracionales) y  lo s in tereses sociales, a s i  c o m o  
la fo rm a  en q u e  tales p o lilica s  llevan a la in flac ión , el d esem p leo  y  e l d é fic it  
crecien te  d e  la balanza d e  pagos (P ennano  r S c h u ld t, 1 977). E n  ese trabajo  
se d istingu ió  tam bién , en tre  los p o p u lism o s fo rm a les (dcsarrollism o) y  los 
p o p u lism o s re form istas (o  p o p u lism o s p ro p ia m en te  tales). E sto s ú ltim o s  
son  los q u e  g en era lm en te  llevan a las crisis m ás graves, n o  p o r  las re form as  
y  red istribuciones d e  p ro p ied a d  q u e  realizan, s ino  p o r  ser gob iernos a u to r i­
tarios. m ien tras gen era lm en te  lo s o tro s  so n  gobiernos presidenciales.

(35) E xco g im o s esa ru ta  d e  crética p o r  considerar q u e  - s i  b ien  n e ce sa ria -  la 
fo rm a  convenciona l d e  hacerlo se  cen tra  exc lu s iva m en te  en las nefastas  
consecuencias económ icas, sociales y  po lítica s , q u e  im plica  la aplicación  d e  
recetario m onetarista , con  lo  q u e  se  queda  en lo a n e cd ó tico  e idealista. 
(Scliu ld t, 1977a).

(36) Véase, p o r  e jem p lo , e l cu es tio n a m icn to  q u e  S jaastad (1 9 7 6 ) hace d e  las 
concepciones d e l FM1, respecto  a sus recom endaciones, en relación a las a l­
zas d e  los precios p o r  p a rte  d e  la OPEE.

(371 Tal co m o  fu era n  exp u esta s  p o r  S c h u ld t (1977a , P ane  1).

(38) Ixts discusiones en tre  m one tarista s y  estructuralistas tuv ieron  vigencia p re ­
cisam ente  en  ese  p e r io d o , a lcanzando  su apogeo  hacia 1 9 6 3  co n  la "c o n ­
troversia d e  R io  d e  J a n e iro ” (llaer y  K e rs te n e tzk y . 1964).

(39) Una fu n d a m cn ta c ió n  m ás detallada de  este  p u n to  p u e d e  encontrarse  en el 
c a p itu lo  cuarto.

(40) Esta sección se reproduce , con  leves re to q u es , de l ensayo  d e  P ennano  y  
S c h u ld t (1 9 7 7 : 52-54).

(41) E stos grupos, im prec isam en te  d en o m in a d o s  asi, no  fu e ro n  p ro d u c to  d e  un  
proceso  a u tó n o m o  d e  industria lización  (c o m o  en el caso d e  los paisas c en ­
trales) s ino  q u e  se  desarrollaron en dependencia  del sistem a  burocrá tico  y  
p o r  en d e  d e  la o ligarquía tradicional; fe n ó m e n o  q u e  ha sido  ad ecu a d a m en ­
te  calificado c o m o  "burocra tización  p re m a tu ra "(P o rte s , 1974).

(42) C onform ada p o r  e l gran capita l ex tran jero  enraizado en el se c to r  prim ario  
e x p o r ta d o r  y  la "o lig a rq u ia "  nacional (W eeks, 1976).

(43) C o m o  es sabido, sin  em bargo, la ideología  anti-im peria lista  es fo rm a l. S u  
o b je to  es reestructurar ( y  n o  elim inar) las relaciones eco n ó m ica s y  p o liti-  
cas con  los pa ises m etropo litanos.

(44) P ortan tiero  (1974).

(45) Hasta a q u í  h e m o s visto  las pecuniarias, o b ten id a s a través d e  la m an ip u la ­
ción  d e  lo s precios relativos.
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(46) lnel'ilablemente /{1 tasa de t•rec:imitmto Je/ empleo industria/1'11 decrt•cirndo 
a medida que procede el proceso, lo qrre 110 es motiw d¡;o ~ollflicto ya que 
los secrores obreros más organizados gozan de estaln1idml ("nnwro/'') t'll 

el perlado de expansión. 

(47) Y la im•ersión extranjera radic11da en el sector primario..cx¡ronador. Hn 
cambio, las empresas n!llltilracüma/es ubicadas en los sectorf'S ''modt•mos" 
son grandemente beneficiadas por el proyecto reformista. 

(48) Ver sección 4 del Cap. 1 V ·(pp. 1 05) 

(49) h)J r/ tYJ.~O del Perú, p. ej .. riempn• Ira ido eu ascenso I'IJ pcrlodos de cri~is 
( 1 !i4 7-48: 19.58-59 y l-'J76-7S), sin qrtt' /urgo -rma I'C.t recupaada la eco­
nonuil- .~e 1•olviera a bajar. t.":;to re1po11de a dos focton•s: por rm lado, que 
los &mco.1 Centrnlt·:¡ IW ti e mm la sujkii.'IIU! au/OIWIIIIÍI para ltacer/o por¡¡¡ 
e u e m a; )', por el o rro, porqllt' In s fran'ion e.• que con jimnan la L'Q pa golwr­
nante 110 S(' percatan aun de kl imporlfmcia de esr: precio. Distinta scrd 
si11 embargo, una 1>ez que se solga de la crisis; mommw a partir dt'l cual 
esos dos factores ya no existirán. 

(50) Recuérdese el cálculo de la tasa real de interés: 

r=i-rr 
i+rr 

de donde se tiene que si i <'ir --- r < O. 

) 

( 5 J) Se observa un deterioro de la distribución personal de/Ingreso Nacional, fa· 
voreciendo a los dos o tres deciles más elevados de la pirámide de ingresos. 

(52) Al congelarse los precios agr{colas parecerríz asumil'!ie que: a) su producción 
es oligopólica; y/o, b) que los agricultores no pretenden maximizar gaiUJn· 
cias. 

(53) Sin embargo, en algunos paiSes, esto no se dió porque la protecdór1 (a tra­
vés de cuotas, prohibiciones y aranceles), a la industria, fue excesi1•a (Little, 
Scott y Scitovsky, 1975, p. 18). 

(54) Agravado por el incremento (y la restricción de oferta) de los insumas in­
dustriales para la agricultura. 

(55) La termi11olog¡'a titJJde a ser muy Pariada, pero la ra~·gos generales de cada 
perlado coinciden aproxi11lildame111e: independiememente de las precisio· 
nes cot!ceptua/es y transfondo ideológico de los df~rrsos autores. 

(56) l'regllnta mu.v común -si bien en jiJrma impll'dur- para muchos neoc/ási· 
~·os que se exasperan a lile "la ineficiencia y el cos/0" que xignifican los pro­
cesos de sustitución de importaciones e11 nuestro t·onrinemc. 

'(57) Retrospectivamente para los casos de Brasil .l' Argentina)', como propuesta 
actual y válida, para economzízs aún primario·e:o:portadoras. 

(58) &te ciclo corresponde, también, como liemos seiwlado en otro lugar, a la 
vigenci'a dclica del pensamiento estructuralisra .'' morretarisra durante el 
proceso de sustitllción de importaciones. 
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( 5 9 )  Una d e  c u y a s  expresiones e s  e l  " r e d i s t r ih u c io n is m o ” f o r z a d o  p o r  a c c ió n  d e l  
go b iern o  d e  tu rn o , en  c o n tr a p o s ic ió n  c o n  e l  " r e s p e to "  d e  la s  f u e r z a s  ( " i m ­
p e rso n a le s '') d e l m ercado.

( 6 0 )  E l G R A N  p o d r ía  s e r v ir ,  s in  e m b a r g o ,  c o m o  " e s c a p e ”.

(6 1 )  l . o  c u a l, n o  q u ie r e  d e c i r ,  q u e  n o  r e s te n  m á r g e n e s  c o n s id e r a b le s  p a ra  e x p o r ­
ta r  u n  p o r c e n ta j e  d e  b ie n e s  m a n u fa c tu r a d o s  o  s e m ie ta b o r a d o s .

(6 2 )  L a  fu n d a n ten ta ció »  d e  lo s  c r i t e r io s  p a ra  e le g ir  e l a ñ o  b a s e  y  o t r o s  a s p e c to s  
técn icos d e l  cálculo se  b a sa n  en  u n  tr a b a jo  a n te r io r  f S c h u l d t , 1 9 7 8 ) .

(6 3 )  U n ¡ ta r t ie u la r ,  p o r  el a ñ o  e s p e c í f i c o  e le g id o  c o m o  " b a s e " , q u e  e n  c u a lq u ie r  
c a s o  e s t á  s u je to  a c o n t r o v e r s ia , p o r  m á s  c u id a d o  q u e  se  p o n g a  en  lo s  c r i t e ­
r io s  p a r a  s u  s e le c c ió n  "o b je t i v a

(6 4 )  R ara u n a  c r í t i c a  v éa se  S c h u ld t  ( 1 9 7 9  c /.

( 6 5 )  L a s  im p o r ta c io n e s  d e  b ie n e s  f in a le s  es r e d u c id a  o  c o r ta d a  a tr a v é s  d e  a r a n ­
c e le s  o  d e  la  p r o h ib ic ió n  d e  im p o r ta c io n e s ,  r e s p e c t i v a m e n te .

(6 6 )  ¿ C ó m o  e x p l ic a r ,  sin  e m b a r g o ,  e l  r é g im e n  d e  P r a d o ?  P o r q u e  p a r e c e r ía  q u e  
su  p r im e r  g o b ie r n o  f u e s e  m o d e r n iz a n te  r  e l  s e g u n d o  a n t i - m o d e r n i z a n te , 
s i  n o s  f i j a m o s  e n  la s o b r e v a lu a c ió n  a n u a l p r o m e d i o  d e  s u s  d o s  p e r í o d o s  
(7 .1  o ¡ o  v  0 .1  o j o ,  r e s p e c t i v a m e n te ) .  E s to  e x ig e  u n a  d ig r e s ió n .

H a b ía m o s  s e ñ a la d o  q u e  d u r a n te  e l  s e g u n d o  g o b ie r n o  d e  P r a d o  e l  t i p o  d e  
c a m b io  o f i c ia l  se  m a n t ie n e  a p r o x im a d a m e n te  a n iv e l  d e  " p a r id a d " . E s to  
in d ic a r ía  q u e  se  t r a ta  d e  u n  g o b ie r n o  p r o - e x p o r ta d o r ,  lo  q u e  e n tr a r ía  en  
c o n tr a d ic c ió n  c o n  la  c a r a c te r i z a c ió n  p r o - in d u s t r ia l  d e  su  p r im e r  g o b ie r n o .  
P e r o  P r a d o  r e p r e s e n ta b a ,  t a l  c o m o  a  p r in c ip io s  d e  la  d é c a d a  d e l  c u a r e n ta ,  
¡as  f r a c c io n e s  m o d e r n i z a n te s  d e l  c a p ita l.  E llo  v ie n e  r e f o r z a d o  p o r  su 
a s c e n s o  a i  p o d e r ,  g r a c ia s  a i  a p o y o  a p r is ta .  S ó lo  c u a n d o  c a y e r o n  la s  e x p o r ­

ta c io n e s  P r a d o  tu v o  q u e  e n tr e g a r s e  a  la s  p r e s io n e s  d e  l o s  g r u p o s  p r im a r io -  
e x p o r ta d o r e s .  C o n  B e l tr á n ,  su  r e p r e s e n ta n te  m á s  in m e d ia to ,  e l  t i p o  d e  
c a m b io  se  d e v a lú a  v  la m o n e d a  n a c io n a l  lleg a  a s u b v a lu a r s c  a n iv e le s  ja m á s  
c o n o c id o s  e n  e l  P e rú . P e r o  e s  é s t e  e l  ú l t im o  s u s p ir o  d e  la  f r a c c ió n  p r im a r io -  
e x p o r t a d o r a :  n u n c a  m á s  v o lv e r á  a  a p a r e c e r  e n  p r im e r a  p la n a  v  e n  la d i r e c ­

c ió n  d e  la  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  e n  e l  P e r ú . D e  a h í  q u e ,  d e s d e  e n to n c e s ,  e l  t i ­
p o  d e  c a m b io  se  m a n tu v ie r a  f i j o  e n  e l  P e r ú , e x c e p tu a n d o  lo s  p e r í o d o s  d e  
d e s e q u i l i b r io  e x t e r n o  p a te n te s .  E l  g o lp e  d e  g ra c ia  lo  r e c ib e n  a  p a r t i r  d e  
1 9 6 8  c u a n d o  ta m b ié n  se  le s  e x p r o p ia  s u s  b a s e s  e s t r u c tu r a le s  d e  p o d e r .  D e  
esa  m a n e r a  la  s u b v a lu a c ió n  d e l  s o l  e n  n u e s t r o s  d ía s ,  s ó lo  p u e d e  e x p lic a r s e  
a  p a r t i r  d e  “n u e v o s " in t e r e s e s  y  f r a c c io n e s  s o c ia le s ,  s u r g id a s  a l  a m p a r o  d e  
l o s  c a m b io s  e s t r u c tu r a le s  d e  io s  ú l t im o s  d i e z  a ñ o s  en  e l  P e r ú .

( 6 7 )  C o m o  r e s u l ta d o ,  r e p e t ím o s ,  d e  la  p a r t i c ip a c ió n  c a d a  v e z  m á s  a c t iv a  d e  f r a c ­
c io n e s  d e  t r a b a ja d o r e s  y  d e  la s  c a p a s  m edias e n  la  a r e n a  p o l í t i c a .

(6 8 )  E n  el c a s o  d e l  Perú, en esa d irecc ió n , fu e  co n  ¡‘rada ( ¡ 9 3 9 4 5 )  (fue el t i p o  
d e  cam bio  adquiere, p o r  prim era vez en n uestra  h istoria , im portanc ia  e c o ­

n ó m ica  e n  el cam po  p o lít ic o  v d e l c o n flic to  Ínter-clases e in tra  clase p r o -
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p ic ta r ia :  la p r e s e n c ia  a c t iv a  d e  la s  c la s e s  p o p u la r e s  r  m e d ia s  - r ig ie n d o
g o b ie r n o s  ' d e m o c r á t ic o s '  a fa n o s o s  d e  m a n te n e r  y / o  g a n a r  c l ie n te la s  y  co n  
e l lo  l e g i t im id a d -  o b l ig a  a  ‘r e s p e t a r ’ e s ta s  p r e s io n e s  o  a d a r  ' c o m p e n s a c io ­
n e s '  d e  p a r te  d e  ¡a f r a c c ió n  p r o p ie ta r ia  g o b e r n a n te .

(6 9 ¡  E s ta  e s  a s í  u n  s u b p r o d u c t o  d e  la a l ia n z a  m e n c io n a d a . A s im is m o ,  s irv e  p a ra  
r a c io n a liz a r  la p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  a d o p ta d a .

(7 0 )  L a  in e x is te n c ia  d e  e s ta d í s t i c a s  d e s a g r e g a d a s  v  c la s i f ic a d a s  e n  te r m in a s  d e  
la s f r a c c io n e s  d e  c ia se  q u e  se  m a n e ja n  a q u í ,  t ie n e  d o s  d e f e c t o s .  D e  u n  
io d o ,  la s  c if r a s  e s c o n d e n  d e m a s ia d o  d e  e sa  m a n e r a ;  u n a  m a y o r  s u b -d iv is ió n  
p e r m i t i r ía  f u n d a m e n ta r  c o n  m a y o r  p r e c is ió n  e l  e n fo q u e ,  c o n  lo  q u e  n u e s ­

tr o  a n á lis is  e s  b á s ic a m e n te  a p r o .x im a tiv o .  l ) c l  o t r o  la d o ,  ta l  l im i ta c ió n  n o s  
o b l ig a  a  h a b la r  d e  " p r o d u c to r e s ”, " c o n s u m id o r e s " , ‘‘G o b ie r n o " ,  e tc . ,  c a t e ­

g o r ía s  q u e  e v i d e n te m e n t e  e n m a s c a r a n  v d is to r s io n a n  la p r o b le m á t ic a  a 
t r a ta r s e ,  s in  d i s t in g u ir  e l  g r a n  c a p i ta l  d e l  p e q u e ñ o ,  la a r is to c r a c ia  o b r e r a  d e l  

t r a b a ja d o r  a r te s a n a l,  e tc .

( 7 1 )  D e s d e  e s ta  p e r s p e c t i v a ,  u n  g o b ie r n o  r e f o r m is ta - s o c ia l iz a n te  (o  c a l if ic a d o  
in c lu s o  c o m o  " c o m u n is ta  ") p u e d e  s e r  d e s n u d a d o  c o m o  a l ta m e n te  r e a c c io ­

n a r io , en  ta n to  la m e t o d o l o g í a  p e r m i t e  p o n e r  a! d e s c u b ie r to  lo s  m o n t o s  
t r a n s f e r id o s  a c ie r ta s  f r a c c io n e s  d e !  c a p i ta l  a  c o s ta  d e  la s  c a p a s  p o p u la r e s .  
A s im is m o ,  se p o d r ía  e x p l ic a r  a  p a r t i r  d e  t a l  e n fo q u e  la p r o lo n g a d a  f i d e l i ­

d a d  a  c ie r to s  ¡ 'r e s id e n te s  en  c.1 P erú , c o m o  p .  cj. O d r ía ,  q u ie n  f a v o r e c ió  a  
c i e r to s  e s t r a to s  d e  la p o b la c ió n  a tr a v é s  d e  la f i j a c ió n  d e  c i e n o s  p r e c io s  
c la v e s  p a r a  la s  c a p a s  u r b a n a s  d e  b a jo s  in g r e s o s  (p r e c io s  a g r íc o la s  y  ta s a s  d e  
in t e r é s  p r e f e r c n c ia lc s ) .

(7 2 ) E n  ta l  s e n t id o  e s ta r ía m o s  d i s t in g u ie n d o  d o s  f o r m a s  d e  tr a n s fe r e n c ia :  D e  
u n  la d o , la s  d i r e c ta s  o  a b ie r ta s ,  q u e  se  d a n  en  f o r m a  d e  s u b s id io s ,  e x o n e r a ­

c io n e s  tr ib u ta r ia s ,  im p u e s to s ,  d o n a c io n e s ,  e tc .  ( la s  tr a n s fe r e n c ia s  p u e d e n  
e n te n d e r s e  c o m o  e n tr e g a s  o  e x a c c io n e s ) .  D e  o t r o ,  se  p r e s e n ta n  la s  in d i ­
r e c ta s ,  o  im p l íc i ta s ,  q u e  so n  la s  q u e  se  t r a n s f ie r e n  c o m o  r e s u l ta d o  d e  Ia 
p o l í t i c a  d e  f i ja c ió n  d e  p r e c io s  ( ig u a lm e n te  t ie n e n  s ig n o  p o s i t i v o - e n tr e g a s  
o  n e g a tiv o -e x a c c io n e s ) .

( 7 3 )  P a r a d ig m á t ic o  s e r á  e l  e je r c ic io  q u e  h a r e m o s  d e  la s  m e d id a s  q u e  h a n  fa v o r e - ]
c id o  a  la b u r g u e s ía  in d u s tr ia l :  c r é d i to  p r e f e r e n c ia !  ( d i r e c t o )  y  ta sa s  d e  in te -  ; 
r é s  n e g a tiv a s  ( in d ir e c to ) ;  t i p o  d e  c a m b io  s o b r e v a lu a d o  ( in d ir e c to )  e n  u n \ , ,
in i c io ,  v  a h o r a  C E R T E X , F O P E X , F E N T  ( d i r e c t o )  y  t i p o  d e  c a m b io  s u b ­
v a lu a d o  ( in d ir e c to ) ;  y  p r e c io s  c o n tr o la d o s  d e  in s u m o s  a g r íc o la s  y  d e  b ie n e s
d e  c o n s u m o  d e  la a g r ic u ltu r a  ( a m b o s  r e d u c e n  c o s to s ,  in d i r e c to s ) .  A s i  c o ­

m o  e l  c o n t r o l  y  f i s c a l i z a c ió n  d e  lo s  b ie n e s  d e  c o n s u m o  “e s e n c ia le s ” p e r m i l  
t ió  r e d u c ir  las p r e s io n e s  s a la r ia le s , lo  m is m o  f u e  e je r c id o  a tr a v é s  d e  con-,
t r o l  d e  a lq u i le r e s  y  d e  ta r ifa s  d e l  s e r v ic io  p ú b l i c o .  t  _ „v « ■"\ : r.! ■

( 7 4 )  A  p e s a r  d e  s e r  e s to ,  u n o  d e  l o s  a s p e c to s  m á s  c o m p le jo s  y  c r í t i c o s  d e l  e n f o t  ■ . 
q u e  q u e  se  p r e s e n ta  a q u í ,  p e n s a m o s  q u e  e n  e s ta  á rea  r a d ic a  u n a  d e  s u s  p r in \  ‘ • ‘ 
c ip a le s  c o n tr ib u c io n e s  f r e n te  a l  a n á lis is  e c o n ó m ic o  c o n v e n c io n a l .  P o r  e jen tr
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pío , el estud io  d e  las p o lítica s  económ icas, ta l cauto  se realiza ahora, e q u i­
vale a l b k tc k -b o x  anaiysis: se e x p líc ita s  lo s  m ed io s  m u  lo  q u e  se actuará  
( in stru m en to s) para a lcanzar c ierto s f in e s  o  m etas, ¡'ero e n tre  a que llo s y  
é s to s  h a y  un "v a c ío "  c o n ce p tu a l y  e m p írico : ¿C óm o reaccionarán ¡as fra c ­
ciones sociales a n te  cada u n o  d e  to s in s tru m e n to s  d e  p o lític a  e co n ó m ica ?  
l is  é sta  una pregun ta  q u e  n o  logra responder a cabal id a d  e l e n fo q u e  e c o ­
n ó m ico  tradicional, a pesar de  trabajar con  in fin id a d  d e  ecuac iones de  
''c o m p o rta m ie n to  ”, g en era lm en te  en exceso  agregadas, f in  nuestra  p e rs­
pectiva  se p u e d e  ir inc luso  m ás a llá : las m e ta s  d e  p len o  e m p le o , m á x im a  
tasa d e  c recim ien to , equ ilib rio  d e  balanza d e  pagos y  fisca l, reducidas tasas 
d e  in flac ión , e tc ., n o  son sino  re su lta d o  secundario  - o  inc luso  enm ascara- 
m ie n to  d e  in te re se s -  d e  p o lític a s  eco n ó m ica s diseñadas con e l f in  d e  servir 
a c ierto s in tereses so c io p o litico s.

(75j  E n  prim er tugar, habría  q u e  analizar lo s im p a c to s secundarios d e  las tra n s­
ferencias, A s i ,  p o r e jem plo , a n te  u n  tip o  d e  cam bio  subva tuado  - c u y o  
tr ib u to  pagan básicam en te  tos im p o r ta d o re s -  en  su fo rm a  d irecta , habría  
q u e  analizar c ó m o  los g ru p o s  perjud icados se resarcen d e  su s pérdidas. L o s  
im portadores tratarán d e  transferir jtarre d e l c o s to  a lo s  co nsum idores, l is ­
to s  exigirán m ayores in crem en to s  salariales, etc,
Un segundo  lugar, las p rop ias cu en ta s nacionales v los p r in c ip io s  d e  c o n ta ­
bilidad  eco n ó m ica  y  financ iera  n o  son lo su fic ie n te m e n te  desagregados c o ­
m o  para p e rm itir  una cuan tifieación  precisa. Por este  lado , en  c o n se cu e n ­
cia. se p resen ta  una d e  n u estras m ayores d ific u lta d e s  para e l traba jo  fu tu r o .  
E n  tercer lugar, y e n d o  a ca m p o s algo m ás p ro fu n d o s , cabria cuestionarse  
sí la sobreraluación d e l t ip o  d e  cam bio  - e n  ta n to  im p u e sto  -  lo pagan real­
m e n te  lo s  exportadores, o  si so n  su s e m p lea d o s y  trabajadores lo s  q u e  p a ­
gan las consecuencias en ú ltim a  instancia  (sea a través d e  d e sp id o s  o  d e  in ­
c rem en to s de salarios m en o res  a lo s  respectivos d e  la p ro d u c tiv id a d j, E os  
obreros, al p resionar sobre la masa d e  desem pleados, a su vez, red u ce  el sa­
lario real en la industria , e tc ,

(76) E l BCIl aco stu m b ra  usar el a ñ o  d e  1 9 7 0  com o  base para lo s cálcu los del 
tip o  d e  cam bio  paridad, a diferencia  d e l  nu estro  (es dec ir ,]  960; ver c a p itu ­
lo tercero). N o s  basarem os a q u í  en ¡ 9 7 0 , reco n o c ien d o  q u e  lo s ca m b io s  
estructura les acaecidos a partir  d e  1 9 6 9  obligan a  u n  cam bio  d e l  a ñ o  base, 
s i b ien  habría bases para d iscu tir  su fu steza . P or lo  dem ás, a q u í  se  busca  
susten tar una m e to d o lo g ía , m ás q u e  re su lta d o s c o n tu n d e n te s  en térm in o s  
d e  transferencias d e  exced en te .

(77) Que, en la m edida q u e  tie n e n  p o d e r  m o n o p ó lic o , se lo transfieren  al c o n ­
sum idor.

(78) Esta sección se debe  en  gran parte  a la colaboración de A n to n io  Pedreros M.

(79) Para el e fe c to  d e  ¡os cálculos de  la tasa de in terés real, activa o  pasiva, se 
usa la sigu ien te  fó rm u la :

ipa  -  A P /P  o  ip p  -  A  P/P  

1 + A  P /P  1 + A P /P
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( 8 0 )  E s to  lo  lo g r a n  a tr a v é s  d e I  c o b r o  p o r  a d e la n ta d o  d e  la p r im e r a  c a p i ta l i z a ­
c ió n , in c r e m e n tá n d o s e ,  ló g ic a m e n te ,  la  ta sa  d e  in t e r é s  e f e c t i v a  c u a n d o  s e  

a u m e n ta  las c a p i ta l iz a c io n e s  en  u n  p e r í o d o  d e  t ie m p o .

( S I I  O  m e jo r  d ic h o ,  p o r  n o  r e a ju s ta r  la s  ra sas  d e  in t e r é s  p o r  la a u to r id a d  m o n e ­

taria .

( 8 2 )  E n  m il lo n e s  d e  s o le s  r e a le s  (A ñ o  B a se :  1 9 7 8  =  1 0 0 ) .  V er  c u a d r o  r e s u m e n  
d e l  a n te r io r  q u e  s e  a d ju n ta  a l f in a l  d e  e s ta  s e c c ió n .

( 8 3 )  E s to  e s  p e r c e p t ib l e  p o r  e l  c r e c im ie n to  d e  lo s  v a lo re s  r e a le s  d e  ¡as p é r d id a s  
d e  lo s  a h o r r is ta s ,  y  las " d i f e r e n c ia s ' '  e n  e l  c u a d r o  r e s p e c t i v o .

( 8 4 1 U na p r im e r a  a p r o x im a c ió n  n o s  p e r m i t e  s e ñ a la r  q u e  ú n ic a m e n te  e l  t i p o  d e
c a m b io  —s e a  su  "l i b e r t a d ”  o  s u  f i j a c i ó n — c u m p le  ta l  p a p e l  d e  u n a  m a n e r a  
u n ív o c a :  V q u e  la s  o t r a s  v a r ia b le s  s o n  e x t r e m a d a m e n te  e q u ív o c a s .

( 8 5 )  I n d e p e n d ie n te m e n te  d e  q u e  ta le s  c o m p e n s a c io n e s  ( fa v o r e s ,  c o m p r o m is o s ,  
in t e n to s  d e  n e u tr a l iz a c ió n ,  e tc . )  p u e d a n  —e n  e l m e d ia n o  p l a z o -  r o m p e r  
ta l  p r e d o m i n io  p o l í t i c o ,  p o r  la  c r is is  e c o n ó m ic a  a  q u e  p u e d e  d a r  lu g a r  la 
p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  d o m in a n te  y ( o  la s  c o m p e n s a c io n e s  q u e  la a c o m p a ñ a n .

(8 6 )  E n  la f a s e  d e  s u s t i tu c ió n  d e  im p o r ta c io n e s ,  las c o m p e n s a c io n e s  p a r a  la 
a lia n z a  m o d e r n i z a n te  t ie n e n  q u e  s e r  c a d a  v e z  m e n o r e s  las c o m p e n s a c io n e s  
q u e  se  o to r g a n  a  lo s  e x p o r ta d o r e s ,  lo  q u e  t ie n e  c o m o  c o n s e c u e n c ia  la m a ­

d u r a c ió n  d e  p r o c e s o s  d e  c r is is  c a d a  v e z  m á s  g r a v e s  y  p r o lo n g a d a s ,  c u y a  r e ­
s o lu c ió n  e s tr u c tu r a l  v ie n e  - s i  b ie n  d a n d o  lu g a r  a  n u e v a s  c o n t r a d ic c io n e s -  

c o n  e l  d i s e ñ o  d e !  “d e s a r r o l lo  a s o c ia d o  " y  la m o d a l id a d  d e  a c u m u la c ió n  s e ­
c u n d a r io - e x p o r ta d o r a .

(8 7 )  D e  e s ta  m a n e r a  e l  c a r á c te r  e s p e c í f i c o  d e  u n a  p o l í t i c a  e c o n ó m ic a  c o n c r e ta  
d e p e n d e  d e :  a ) E l b lo q u e  h e g e m ó n ic o  d e  tu r n o :  b )  L a s  c o m p e n s a c io n e s  
in t r a b lo q u e  h e g e m ó n ic o ;  y  c )  L a s  c o m p e n s a c io n e s  a  la s  f r a c c io n e s  e x c l u i ­

d a s  d e  ta l  b lo q u e .  A  s u  v e z ,  lo s  a n te r io r e s  d e p e n d e n  d e  la m o d a l id a d  v i­
g e n te  d e  a c u m u la c ió n  ( s u b t ip o s  d e l  c a p i ta l is m o  p e r i f é r ic o )  y  d e l  p o d e r  r e ­

la t i v o  d e  la s  a lia n z a s  h e g e m ó n ic a s  y  e x c lu id a s .

(8 8 )  E n  c u a lq u ie r  c a so , lo s  r e g ím e n e s  a u to r i ta r io s  n o  r e q u ie r e n  d e  la s  c o m p e n ­
s a c io n e s  p a r a  s o b r e v iv i r  en  ú l t im a  in s ta n c ia ,  p e r o  s í  c u a n d o  t i e n e n  i n t e n c io ­

n e s  d e  m a n te n e r s e  en  e l p o d e r  p o r  u n  b u e n  t i e m p o  (b ú s q u e d a  d e  l e g i t im a r ­

lo  y  d e  e s ta b l e c e r  su  h e g e m o n ía  p o l í t i c a ) .

( 8 9 )  P u e d e n  e x p l ic a r s e  a s í ,  la  m e n o r  o p o s ic ió n  —a n te  u n  m is m o  n iv e l  d e  s o b r e ­
v a lu a c ió n  d e l  s o l -  d e  lo s  e x p o r ta d o r e s  a l p r im e r  g o b ie r n o  d e  P r a d o ;  y  c ó ­

m o  é s te  - d u r a n t e  su  s e g u n d o  g o b i e r n o -  tu v o  q u e  p le g a r s e  a  s u s  p r e s io n e s  
a l n o m b r a r  a  B e ltrá n .
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(90) Esto J)('flllitin'a ir más allá -si /Jien correctamente concebido desde el pun­
to de l'ista teórico del estudio puramC'IltC' cualitativo de las proclamas 1' 

prowamas de los dil'ersos f'rllfJOI' r fi·acciones sociales (l'er Cara••edo, 1 \1 7(JJ 

(l)J) /'or ejC'mplo, para el se¡.,~mdo gohierno de l'ra.Jo, a/1/e.\ 1' dcs¡més rl<'i non¡. 
bramiento de Beltrán 
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