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c o N F E N c I A s 

de EMILIO DE FIGUEROA 
-------,-----

La Inflacion y el Desarrollo (1) 

Quiero empeZiar agradeciendo las amahles palahras que el 
Vicepresidente de este Colegio !ha dedicado a Espana y a mi hu­
milde persona. 

Desde luego tiene razoncuando dice que cuando se viene a 
la Argentina no ,se viene a un pais extrano, se viene a un pais 
hermano. No cabe dudla que los lazos de amistad que une n a 108 

/ espanoles con 10s argentinos se van haciendo con el paso de 108 
anos mas fuertes y mas duraderos. 

Me he encontrado muy sorprendido ,del elevadisimo niveI cul­
turaI de este pais, de los progresos extraordinarios de todo orden 
que se ohservan. 

Hemoselegido un tema que me parece que es de gran actuali­
dad, tanto en Espana como en la Argentina; el tema se refiere a la 
inflacion yel desarrollo economico. 

Se ha planteado un dilema :que, desde el punto de vista pu­
ramente a,cadémico, tiene runa enorme importancia pero que la tiene 
mas desde el punto de vista soCÌlal ypolitico, que es la compatibi­
lidad del objetivo del desarrollo economico conel objetivo de la 
estabilidad monetaria. 

No es un tema haladi de ningun modo, puesto que gran 
pa1rte de las tensiones sociales y politicas que se suscitan en nues­
tro mundo son motivadas o por una insuficiente tJasa de desarrollo 
economico o por un exceso de inflacion monetaria. 

Desde el punto de vista teOrico no cabe la menor duda de 
que el desanollo economico no es incompatible con la estabilidad 
monetaria; ambas metas se pueden lalcanzarsimuItaneamente, pero 
no cabe duda de que se tratà de algo muydificil de lograr en la 
practica. 

La estahilidad monetaria y el desarrollo ,economico han p1an­
, teacfo un dikma a 10s economistas 'y a 10s politicos, lo mismo que 

1 Conferencia pronunciada ene! Colegiocle Gracluado3 en Cienciai Economica;, 
e! 3de agosto de 1966. " i 

/ 
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inevitable en un proceso de deslarrollo economico slempre que se 
mantenga dentro de unos determinados limites. . 

Para ver esto, que tan facilmente se enuncia teoricamente, te­
nemos que intentar aclarar las causa s, la etiologia de la inflacion. 

La inflacion no es un fenomeno u'riiforme, aunque 10s sinto­
mas de la infIacion son siempre los mismos: ima subida generaI de 
precios de caracter continuo. La inflacion obedece a muchas cau­
sas; es una expresi6n generaI de un fenomel}o muy complejo y muy 
largo. 

Puede haber una inflaci6n de demanda, puede haber una in­
flaci6n de costos y una inflaci6n estructural. Puede haber una in­
flaei6n importada, en el sentido que los aum~htos en eJt interior 
del pais proceden de aumentos de precios en el exterior a través 
de las importaciones; puede haber una inflaci6n sistematica deIi­
beradamente organizada por un gobierno para conseguir ingresos 
li objetivos gue no puede 10grar por la via normal del esfuerzo 
recaudatorio. 

Dentro de todas esas posibilidades de tipos diferentes de Ìn­
flaci6n hoy aceptJan casi todos los économistas, gue 10s tres tipos 
mas importantes son la inflacion de demanda, la inflaci6n de costos 
y la inflacion estrucìural. 

El concepto de inflaci6n estructural se debe a economistas 
latinoamericanos; los angIoE'ajones hahian rechazado 'hasta alhora 
semejante clasede inflaci6n. 

Ha sido la labor tesonera de 10s economistas hispanoameri­
canos, esp_~ci'tlmente economistas argentinos, chilenos y brasilefios, 
10s que han conseguido poco a poco que en el mundo anglosajon 
se acepte la posibilidad de una inflacion estructural. 

Empecemos por describir los diferentes tipos de inflacion, des­
pués 'veremos Ias terapéuticasde estos ma1es y por ultimo 1GS coro­
Iarios, las consecuencias que para el desarrollo economico de la 
Argentina~ de Espaiila y de otros paises en vias de desarrollo, pue­
den implicar estàs ensefianzas. f 

La inflacion ha existido siempre, no es un mal que haya bro­
tado del desarrollo economico. He recogido datos de precios de 
Inglaterra desde 1725 .J::uasta 1965 y se o!bsel'va un aumento mas o 
menos constante, y se conoce conei nombre de inflacion secular. 

Sin embargo haycaracteristicas nuevas en la inflacion actual. 
En el siglo XIX y en este siglo mas o menos Ihasta la segunda guerr; 
mundilal, 10s . precios han subido y han bajado, habia una eierta 
compensacion aunque la linea de tendencia manifiesta un alza 
continua. Pero lo que caracteriza nùestros dias es que 10s precios 
suben pero jamas bajan. 
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N o se ve en ninguna parte que desciendan los precios, cuales­
quiera sean 111S circunstancias coyunturales porque atraviesa el 
pais. Esto se debe a que los precios han perdido g,ran parte de la 
flexibilidad que tuvieron en el siglo XIX; no se forman en un mer­
cado lihre, de competencia, sino que en gran parte se trata de pre­
cios administrados, precios fijados por el poder politico, por los 
sindioatos o por grandes empresas monopolistas y por lo tanto la 
mayoria de 10s precios son rigidos a la baja y sensibles. al alza. 
Esto ihace queel prohlema de la inflacion secular se haya agra­
vado. Pero, pOr otra parte, encontramos que las subidas de los pre­
cios. no son reversibles, lo cual quiere decir que e'l envilecimien­
to del dinero es constante; es un proceso de erosion constante. 

lA qué se dehe esto? Ha habido muchas teorias que han tra­
tado de explicar la inflacion. L11 mas primitiva se origino en el 
siglo XVI con motivo ,de las famosas remesas de oro y de plata de 
América a Espafia y ,dio lugar a una subida de precios impresio-
nante que se calificocomo la revolucion de los precios. _ 

Entonces el padre Mariana y otros pensadores tmtaron de es- \ 
tablecer una explicacion logica de aquel fenomeno y desde enton-. \ TC~ 
ces se establecio una relacion entre el indice de precios y la can- \ .J. j tp---r, 
tidad de dinero en circulàcion. Esdecir que se llega a la conelu- _ 
si6n deque los precios. suben pOI1que hay mas dinero en circulaci6n. 

Pero, naturalmente, el .dinero· en poder del publico no signi­
fica que se esté gastando en la adquisicion de bienes y servicios. 
Si el dinero se guarda, si no se utiliza, el aumento de lacircula­
cion monetaria no implica un aumento de precios. Solamente el 
dinero. activo, el dinero que esta siendo utilizado tiene un impacto 
sobre los precios. 

Por una parte Ihay una tendencia a utilizar el dinero no como 
medio de cambio sino como un acti,vo, como un valor patrimonial; 
el dinero sirve para comprar cosa s, para plagar cosas pero sirve 
también para retener una parte del activo de una persona o de una 
empresa en forma liquida y esta nueva fun-cion del dinero htace 
que la gente prefiera tener dinero a tener otrascosas. Eso es lo 
que se 11ama la preferencia por la liquidez. 

Por lo tanto la velocidad de circulacion del dinero puede ser 
mayor o menor y puede neutl1alizar un exceso de creacion de me­
dios de pago si la gente opta por tener eldinero ocioso. Ya veremos 
qure esto no suele ocurrir en un proceso inflacionistadonde ~a gente 
tiende a desprenderse del ,dinero rapidamente antes 'de que pierda \ . 
mas valor. ' 

Por lo que se ve en los ptocesosde inflacion no ~olamente 
es el aumento de la cantidad de dinero en circulaci6n lo que per-
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permitian sus reservas auriferas. Esto es ci erto pero se debio a 
un verdadero azar venturoso tal coincidencia. 

En el siglo XIX, de 1870 hasta 1914, tuvo el mundo la suerte 
de que el aumento de la produccion de oro coincidio en su ritmo 
con el aumento del desarrollo economico mundial y con el aumento 
de la 'poblacion en esa época, que era muy inferior en relacion 
a lo que ha si do después. 

El crecimiento de la produccion de oro en el mundo fue del 
3 % acumulativo anwal, el aumento de la renta mundial en ese 
periodo fue del 3 % anual acumulatirvo y ademas la poblaci6n 
permitio ese aumento de la producci6n sin crear graves problemas. 

Pero un& vez que esa ·coyuntura no se ha d1ado, el patron oro 
seria totalmente inaplicahle en esta época porque la cantidad de 
dinero que iharia falta para el crecimiento de la economia mundial 
al ritmo actual seria insuficiente a no ser introduciendo constantes 
sobrevaloraciones del oro. 

Por lo tanto hemos de decir que tan peligroso es un exceso 
de medios de pago de liquidez, en el sentido de immdar el pais de 
d~nero, como puede serlo uIlla insuficiencia de medios de pago. 

Los dos extremos son peligrosos. En un caso tenemos una 
inflaci6n galopante y en otro tenemos una depresion creciente. 

De modo que tenemos que buscar nuevamente una avenencia, 
un compromiso entre 'la expansi6n de los medios de pago y el cre­
cimiento de la produccion o de la renta real. Esto es muy dificil 
de lograr porque no se ha' descubierto 'ha sta el moneto cual debe . 
ser la proporcion de dinero relati,vamente a la renta nacional que 
hace falta para Un crécimiento equilibrado. Este es un problema 
cientifico que aun no ha si do resuelto por nadie. La prueba esta 
en que hay montones de literatura sobre la liquidez mundial, sobre 
la cantidad de dinero que hace falta para hacer posible un comer­
cio internacioIllal estable y ninguno de los grandes economistas se 
'ha puesto de acuerdo sobre el punto. 

Por lo tanto tenemos que buscar otra explicacion que no sea 
la puramente cuantitativa de la inflacion. 

Esta explicaci6n se dio fundamentalmente a partir de 1940 
en que el propio Keynespublico un opusculo que era una especie 
de continuadon de su famosa obra "La Teoria GeneraI del Em­
pIeo, el Interés y el Dinero". Este opusculo, muy poco conocido, 
llevaba por titulo "Como financiar la guerra". 

En ese libro Keynes expuso una mwva teoria de la inf~aci6n, 
la llamada teoria del "batch" inflacionista. Consiste sencillamente 
en lo siguiente. Todo pais a corto plazo, en un periodo corto, tiene 
un limite de capacid1ad productiva; segun Keynes ese limite es el 
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pIeno empleo. En ei momento en que se alcanza el pIeno empIe o 
la economia d,el pais no puede producir mas. 

Mientras un ptais nO' llega al tecnO' de su prO'ducci6n, tO'da ex­
pansi6n del gastO' Q de la demanda efectiva ---cO'mO' éllO' Uamaha­
incluyendo en la demanda efectiva los gastO's de cO'nsumo, la in­
versi6n privada y publica, el 'glasto publicO' y las exportaciO'nes, se 
pueden expansiO'nar sin que O'casiO'nen tensiO'nes inflaciO'narias. 

PerO' Keynes da pO'r supuesta una cO'ndici6'n que nO' se da en 
10's paises subdesarr~lladO's Q en lospaises en via de desarrO'llo 
como Espau1a Q la Argentina. 

Keynes suponia que Ihahia una cO'mplementariedad entre los 
factores de la prO'ducci6n, lO' que quiere decir, que en un lado es­
taba la ,manO' de O'bra calificada y en O'trO' ladO' estJaba el equipO' 
prO'ducti'VO'. En un ladO' estahan las materias primas y en O'trO' las 
maquinas. Es decir que haMa una armO'nia para cO'nseguir cO'm-' 
binar 100s factO'res de la prO'ducci6n en un prO'cesO' de expansi6n 
prO'ductiva. 

PerO' si hay mucha manO' de O'bra calificada y nO' :bay maqui­
nas, O' hay muchas maquinas y la gente nO' las utiliza, nO' hay 
cO'mplementariedad entre 100s factO'res y entO'nces la expansi6n de 
la prO'ducci6n nO' depende de ~umentar la demanda de hienes de 
cO'nsumO' sinO' de crear previamente esO's factO'res y estO' es lO' que 
O'curre en 10'3 paises subdeslarrO'lladO's y en 10's paises en vias de 
desarrO'IlO'. PO'r esO' ,vamO's aver enseguida que la inflaci6n éstruc­
turaI tiene comO' causa una falta de cO'mplementariedad entre 10'8 
factO'res O' una falta de cO'mplement-ariedad entre IO's sectO'res pro­
ductivO's. 

PO'r lO' tantO', la tesis keynesiana era que si hay recursO's O'ciO'-
80'S bastara expansiO'nar el gastO' publicO' O' el gastO' de cO'nsumO', (} 
la inversi6n O' las expòrtaciO'nes para que inmediatamente la PIù­
ducci6n aumente sin O'casiO':qarse inflaci6n. 

Keynes decia: en el niO'mentO' en que alcanzamO's el pIenO' 
empleO', tO'do !aumentO' de la demanda efect!va 0" sea del gastO' na­
ciO'nal implica la aparici6n de una "brec:ha" inflaciO'nista que eleva 
los preciO's, eleva la renta mO'netaria y pO'ne en ~archa un procesO' 
acumulativO' de inHaci6n. 

I 
PO'r lO' tantO' para Keynes, la inflaci6n tènia una clara expli-

caci6n: la inflaci6n se prO'duce una 'vez que el pais 'ha alcaI12lado 
el pIenO' empleO' y 100s gastO's supera n a la prO'ducci6n pO'r pIenO' 
empleO' y en ese caso la terapéutica era muy sencilla, reducir 100s 
gastO's, frenar el excesO' de demandas, hien en el sectO'r publicO' O' 
en el privado, hien en el sectO'r exteriO'r. 

PerO' esO' era para las cO'ndiciO'nes de Inglaterra en los anos 
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treinta en que habia un exceso de capacidad, p-ero esto no sirve 
para los pal3es en vllas de desarrollo por las razones que vamos a 
'ver enseguida. 

Y, sin embargo, 10s economistas formados en la tradici6n an­
glosajona lo aplican sin tener en cuenta que no sirve,-porque las 
condiciones estructuralesde nuestros paises no son llas mismas que 
inspir~ron a Keynes cuando escribi6 su libro. 

Hay otra teoria de la inflaci6n gue se llama inflaci6n de 
costes. Esta explicacion nos dice:, cuando la remuneraci6n de 10s 
factores de la 'producci6n, salarios, sueldos, intereses, etc., es su­
perior a La productividad de esos factores o, lo gue es lo ~ismo, 
cuando la~ remuneraciones crecen mas de prisa que la producti~i­
dad de 10s factores hay una inflaci6n de costes, donde el caso mas, 
sencillo es cllando 10s salarios se elevan mas de prisa que"la pro­
ductivid'1d. Al aumentar hs remuneraciones, como la producci6n 
no crece al mismo ritmo gue la demanda a consecuencia de 10s' 
mayores salarios, suben los precios y se inicia una- espiraI infla­
cionista. 

Esta -explicaci6n es muy clara en muc'hos casos y también muy -
dificil de generaliz'ar a Ios paises subdesarrollados; porque puede 
darse el caso de que los salarios suban a consecuencia de un aumen­
to del coste de vi da y entonces ya no es una inflaci6n de costes 
propiamente dicha .. 

Es evidente que el aumento de los salarios por encima ,de là 
, productividad incidini sobre 10s precios y originani' una espiraI 

inflacionista. 
lPero es posible que un gobierno, cuando nopuede contener 

el alza del coste de vida, pueda mantener los salarios congelados?~ 
Es muy dificil en un pais con una estructura no totalitaria y ade­
mas se introduce desanimo eptre 10s trabajadores lo que disminuye 
la producti,vidad y genera el pluri-empleo. _ 

De modo que lainflaci6n de costes es una de las posibles 
causas de Ìnflaei6n generaI, aunque es muy dificil aislarla de 
la inflaci6n de demandla y de la jnflaci6n estructural. 

Si existe una inflaci6n de demanda, por ejemplo por un ex­
ceso de gastos por encÌma de la capaci da d, bien sea determinado 
por las inversiones, por 'las importaciones o por el consumo, al 
subir l.Qs precios los salarios se eleVlan, aumento que no esta deter­
minado por elaumento de la productividad. Luego, una inflaci6n 
de demanda degenera en la mayoria de 10s casos en una infla­
cion de costes. 

Pero, asimismo, La inflaci6n de costes provoca, al elevar 108 
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precios, una expansion monetaria para financiar 10s procesos de 
producci6n y asi la inflacion de costes degenera en una inflaci6n 
-de demanda. 

Por lo tanto, teoricamente se puede distinguir una inflaci6n 
<le demanda de uii.a inflaci6n de costes pero es pnicticamente im­

-posible hacerlo en la pnictica, porque una provoca la otra. 
La inflaci6n estructural esta determinada por desajustes in­

lersectorÌlales. euando la economia esta creciendo y alguna parte 
de esa economia queda rezagada en el proceso de expansi6n, sur­
gen tensiones estructurales que provocan la inflaci6n que lVamos a 
describir. 

Concret3.mente, 10s dos sectores mas responsables. de la infla­
ci6n estructural son el sector agricola y el s,eetor exportable, por 
lo menos este es el caso en la experiencia espafiola. 

Si una economia esta creciendo a una tasa de desarrollo por 
ejemplo del 8 % o 9 % como la espafiola y esto tiene lugar a / 
traV'és de un proceso de industrializacion, todo proceso de indus-

. tria1izaciSin generalmente viene acompafiado de un proceso de, ur­
banizaci6n; es decir que la poblaci6n rural emigra del campo a la 
ciudad atraida por los mayores salarios que la industria ofrece. 

Es evidente que se podria evitar esto mediante una descentra­
lizacion de la industria, creando industrias en los c~ntros rurales; 
es decir que se planificara la ,ubi~lacion de las industrias de una 
manera racionaI. Pero hasta ahora nunca se ha heMo asI. La in­
dustria se establece en los lugares mas propicios para el desarrollo 
industriaI, y 10s lugares mas propicios estan cerca de las ciudades 
por que hay una serie de ventajas que se llaman economias exter­
nas: Aacilidades -de comunicaei6n, facilidades de suministrode 
energia, facilidades de suministro de agua y de materias primas, 
de equipos de otras industrias. Es decir, las condiciones favo~ahles 
pam una industria las crean las otras industrias. 

Toda empresa o industria que se localice en una regi6n in­
dustriaI encuentra ventajas por esa localizaci6n. Al contrario, si se 
localiza en una region agricola donde no hay otras industrias t-ro­
pezara con grandes dificultades. Esto ti end e a localizar la indus­
tria en centros industriales. Por ejemplo en Espafia, casi toda la 
industrÌla se ha ins'talado en la regi6n catalana, en la re:gi6n vasca 
y en Madrid, ~nte la presencia de un gran mercardo y de facili­
dades en el orden crediticio, etc. Y lo mismo ocurre, creo, ev la 
Argentina, con Buenos Aires. 

En cambio, bs industrias locales complementarias a la agri­
cultura van 1anguideciendo por la carencia de mano de obra, la ca­
rencia de bienes de equipo, de técnicos, de empresarios, etc. 
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Este éxodo de la mano de obra y de los factores de produco 
cion hacia las ciudades va determinando una creciente demanda 
de'bienes ·de,consumo que no se producen en el area industriaI: ali· 
mentos~ materias primas, etc, 

Es evidente que, -en muchos casos, existe un exceso de po· 
blaci6n campesina en el campo y que este movimiento facilita la 
transformaei6n de la estructura agraria, pero eso no sucede de una 
II)Janera espontanea. 

En Espafia mucba gente decia: el dia que los campesinos emi· 
gren a la ci~dad habremos resuelto el problema agrario. No ha 
sido asi y sin embargo la producci6n no ha aumentado, ha dismi· 
nuido. lPor qué? porque no se ha ,capitalizado al mismo ritmo en 
que la gente se iba. 

Evidentemente, la sustituci6n del hombre por la técnica exige 
grand es volumenes de inversi6n. En Espafia, por ejemplo, inver· 
timos en el campo el 14 % de la inversi6n total; notoriame~te in· 
suficiente para sustituir el hombre por la maquina. ' 

Tampoco el campesino esta preparado para ad optar las téc· 
nicas moderna s, no hay ~mpresarios en el campo. No bay empresas 
con un espiritu capitalista de beneficios y. de progreso; hay un 
status diferente, una mentalidad diferente. 

Total que, al expansionarse la renta nacional a un ritmo del 
8 % anual acumulativo, la demanda crece pero la oferta de bienes 
de consumo de origen agropecuario no laumenta. Entonces, surgen 
dos problemas. 

Primero, 10s precios de los bienes de consumo se eleVlan; el 
indice del coste de vida se eleva. En Espafia lo que mas ha subido 
en los ultimos afios ha sido el indice de los alimentos. 

Como estos paises, en las primeras etapas de su desarrollo 
economico tienen fundamentalmente como fu ente de ingresos exte­
riores llas exportaciones tradicionales de productos agricolas y pro­
ductos~ mineros, la gran demanda interior y la subida de precios 
desvia la exportaci6n de los mercados exteriores .hacia los mero 
cados interiores. 

Por ejemplo para nuestras naranjas ihubiesen constituido un 
verdadero problema las medidas restrictivas del mercado comun 
adoptadas hace poco. Y apenas se ha notado porque el mercado 
mayor de naranjas lo tenemos en el propio pais. , 

Si. a eso unen ustedes una corri ente explosiva de turismo con 
quince millones de visitantes lal afio que, naturalmente, vienen a 
consumir las naranjas en Espafia, hay una des'viaci6n de la co­
niente exportadora. Daria lo mismo si Ila producci6n fuese elasti· 
ca, pero l'esulta que no lo es y, al no ser elastica, las demandas del 
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turismo ,de biénes de consumo, da lugar a que deban comprarse 
alimentos fuerla del pais para poder mantener i~ estabilidad de 
los precios. 

Por otra parte, el proceso de industriaIizaci6n exige importa­
ciones masivas de bienes de equipo, de maquinarias, y de otros 
bienesintermedios que no se producen todavia en Espana. 

Exige, ademas, puesto que el gmdo de desarrollo de nuestra 
1Jécnica autoctona es pequeno, puesto que 10s investigadores espa­
noles no tienen demanda de empresas para hacer innovaciones, da 
lugar a que Clasi todos los bienes de equipo que se utilizan sean 
con· patente extranjera por lo cual hacen falta mas divisas. 

Es evidente que en el caso esp:anol, el turismo y las remesas 
de emigrantes han compensado en alto grado la insuficiente expan­
sion de las exportaciones; solamente el turismo da mas de mil qui­
nientos millones de dolares al ano. 

Pero, al mismo tìempo, el turismo genem una demanda adi­
cional de bienes de consumo. Si la agricultura no responde a la 
expimsion de la demandi se elevan los precios. Luego hay otro 
problema también estructural que es Ila falta de una organizacion 
comercial ,adecllada para la venta de 10s productos agricolas .. 

Se da el caso de muchos productos, como las manzanas y las 
ciru~las, que se paguen con margenes del 600 y del 700 %. Entre 
el precio pagado al agricultor y cobrado al comprador hay ese 
margen; eso no beneficia al agricultor y no estimula la agricultu­
ra. Esos son problemas estructurales. 

Por consiguiente, al aumentar el indice del coste de vida por 
esta rigidez estructural, se elevan los precios y viene la reaccion en 
cadena. El sector industriaI se encuentra con que ha subido el coste 
de vida en 10s alimentos, etc.; los salarios suben. Al subir los sala­
rios, inmediatamente se plantea un dilema: o los salarios mayores 
repercuten sobre 10s precios, si el grado de competencia imperfecta 
es lo sl.!-ficientemente graride, si la industria presenta una estructu­
ra oligopolistica o monopolistica, pueden repercutir 10s ,aumentos 
de slalarios en 10s precios. Pero de lo contrario, si son empresas 
que no dominan el mercado, disminuyen lòs beneficios y por lo 
tanto se desalientan las inversiones privadas y se paraliza en cierto 
modo el desarrollo. 

Pero, si ellaumento de salarios repercute en 10s precios, téne­
moa un impacto inflacionista nuevo que da lugar a que el sector 
publico, que no puede comprimir los gastos publicos porque éstos 
en el estado moderno son imposibles de comprimir porque las fun­
ciones del estado moderno son muy complejas, mas en un proceso 

./ 

I 
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de desarrollo en que el gobierno tiene que hacer grandes inversio~ 
nes en educacion, en infraestructura, en capitaI sociaI. 

Si el sistema fiscal no es lo suficientemente elastico para au-
mentar 10s impuestos, 10s ingresos impositivos en la medid:a· en que 

,crecen los gastos publicos a consecuencia de la inflacion, el estado 
tieneque hedhar mano de la expansion monetari:a con lo cual se 
inicia un proceso de inflacion de demanda. Todo esto va yuxta­
puesto. 

En definitiva, la inflacion empieza S\l marcha ascendente y al 
~gobernante se le presenta el siguiente dilema: contener la infla­
.don cori medidas tradicioriales de contraccion del crédito, de su­
pera.vit en el presupuesto si lo puede lograr, de restricciones, etc. 

Esto tiene una eficacia muy relativa porque lo que hace es 
reducir 10s medios de pago en poder del publico y de las empre­
sas. Como la estructura· de 10b costes es irreveIsible y los factores 
estructurales estan ahi actuando, el empresario que se ve con m~­
nos crédito, con menos dinero, se ve incapacitado para continuar 

,su proceso prç>ductivo porque la estructura ·del coste no se lo per­
mite, la rigidez del coste. 

Si no cambia la estructura, las medidas de contencion del cre­
.,dito paran cl aumento de precios pero provocan inmediatamente 
un proceso de recesion. Se paralizan las inversiones priva da s, se 
paraliza el proceso' de desarrollo y de esa forma se paga la. infla-

-cion con la recesion y el paro masi'Vo. 
Lo que hay que hacer es intentar las reformas estructurale~ que 

impiden que el crecimiento sea equilibra do, especialmente las re­
formas que conciernen a la ineslaticidad del sector agricoLa y a la 

· falta de expansion del sector exportable. 
Por otra parte el laumento considerable de las importaciones 

·da lugàr a una creciente demanda de divisas que, si no se reciben 
por una ayuda exterior adecuada, se ve el pais imposÌ'bili1Jado por 

c su déficit economico en la balanza de pagos. 
Y luego, por si esto fuera poco, siel pais es un exportador 

de maferias primas y de alimentos, los términos del intercamhio 
-juegan un papel decisivo. Si los términos del intercamhio se vuel-
· ven desfavorables para el pais en vias de desarrollo, exportando 
(cada vez mas cosas,puede i'mportarcada vez menos porque su ca­
pacidad importadora se reduce al empeorar Jos términos del inter-

. cambio, y éste es un probleIl!a muy grave que no se puede resolver 
· con una iniciativa particu1ar. 

Por consiguiente, como solucion final a la inflacion estruetu­
ral para hacer posible acometer la estahilizaci6n monetafÌ,a con' me­

ididas de caracter ortodoxo, braee falta acometer las reformas estrue-
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turales que obstaculizan el crecimiento equilibrado del pais. Es 
decir: dedicar mas atencion a la agricultura; invertir mas en el 
campo; crear condiciones favorables en e1 medio rura1 para que 
la gente no encuentre atmctiva la emigracion masiva a la ciudad. 

lY donde estan los recursos? Los mismos recursos que se'gas­
tan en las grandes ciudades se pueden gastar en 1as pequeiias ciuda­
des y en la zona rural, quizas menos. 

El coste soci al de la laglomeracion urbaIXl, cuando se llega a 
proporciones gigantescascomo el caso de esta ciudad o de Madrid 
o de cualquier otra gran urbe, es extraordinariamente mayor que 
loscostes que implicaria 1a transfQrmacion de las condiciones so­
ciales humanas de 105 distintos lugares. 

Y, ademas, superar el viejo concepto de que la industria dehe 
ir espontaneamente 'hacia 10s 1ugares mas favorables, creando unas 
condiciones socia1es y ecop..6micas atractivas para la creacion de 
industrias en l,a zon~ rural. Esto es una de las multip1es soluciones 
que cabe indicar. 

Pero hay otra solucion. Hay que ir, en lo posib1e, a una inte­
gracion de pequeiias economias en un gran mercado comun, qùe 
permiÌa el aprovechamiento optimo de las ventajas de la. produc­
cion en gran escala, del progreso técnico, de la automatizacion, etc. 

Hay que ir a eseideal de comercio libre que seiialan 10s eco­
nomistas pero que es irrealizable mientras existan fronteras pollti­
caso La creacion del gran mercado es una de las condiciones para 
la reduccion de costes y para e1 debido aprovechamiento de los 
recursos disponibles. 

, Hay que superar 10s viejos conceptos de un nacionalismo eco­
n6mico'-estrec'ho de fronteras, porque esto 'es incompatible con un 
desarrollo equilibra do y con un desarrollo rapido. 

Hay que ir a las grandes integraciones, a la creacion de· 
grandes mercados en 10s cuales 10s paises se unan para un objetivo 
comun de progl'eso y de estabilidad. 

Hay que ir por ultimo, hayque imponérselo a las grandes po­
tencias, a una estahilidad en 10s precios de las materias primas y 
de 10s productos agricolas a escala internacional. 0, si no, que de­
vuelvan a 10s paisesenformade inversiones o dedonaciones, la 
pérdida del valor que experimentan 1as exportaciones cuando atra­
viesan lasJronteras de los grand es paisès industriales. 

Esto fue lo que hizo Inglaterm en el siglo XIX, que 'hizo posi­
ble el crecimiento equilibrado de Inglaterra que sacrifico su agri­
cultura en aras de la industrializ,acion con saldo fa'Vorable en su 
balanza de pagos. 
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Pero es imposib]e~ si no podemos exportar a los paises indus­
triales nuestros productos y encima éstos se estan desvalorizando, 

. conseguir un equilibrio en la ba]anza de pagos. 
Pero es que las tensiones sociales tienden a generalizar.se en el 

mundo ~n,tero y hoy es completamente quimérico pensar que la es-, 
tahilidad se' v,a a lograr en el aislamiento. 

El volumen de exportaciones que un pais. subdesarrollado 
tiene que lograr para su desarrollo economico es muy conside­
rahle; si no se estahlece un mecanismo de estahilizaci6n de los 
precios internacionales, es imposihle queestepais sin ayuda y 
sin donaciones pueda conseguir un desarrollo equilibrado. 

Pero eso arrastrara sin duda un desequilibrio acumulativo 
en la balanza de pagos de. todos los paises suhdesarrollados, que 
son la mayoria, arrastrara a una grave erisis a los paises, in­
dustriales. 

De modo que hay que il' a soluciones estructurales institu­
cionales de este tipo, sin lo cual las medidas de tipo tradicional 
no constituyen soluci6n alguna. . 

La inflaci6n tiéne una etiologia estructural complicada con 
inflaciones de tipo de demanda, de exceso de demanda y de exceso 

. de coste, pero inducida de la inflaci6n estructural. 
Una vez planteado el problema asi, yo creo que estamos en 

condiciones de llegar a hacer posihle losdos ohjetivos iunda­
mentales del desarrollo con la estabilidad monetaria y con el­
equilihrio en la halanzadepagos . 

. En Espafia esto se dudaba hasta que, después de la aplica­
ci6ndel primer pIan de desarrollo, flOS heÌnos convencido, y ahora 
el segando' pland~ desarrollo esta volcado integramente sobre . 
el sector agricola y sobreelsectol' ,exterior. No vamosa escatimar 
esfuerzos para incrementar la productividad del campo y del 
sector exportador. 

Con estocreo haherles dado una idea de' como dehe s~r 
enfocada la morfologiade. la inflaci6n, y puede que contribuya 
encierto modo a encauzar 10s 'esfuerzos comunes hacia una esta­
bilidad sociai y econ6mica. Es muy dificil conseguir unaesta:bili- j 

dadpolltic·a, una estabilidad social con tensiones inflacionistas 
constantes o con un estancamiento secular que no res,uelva ninguna 
de las aspiraciones de las masas, que ihoy estan completamente 
conscÌentes de que el desarrollo es algo que se puede lograr. 
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