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;Crecimiento o inflacion?

Algunos creen que ambos fenomenos estan correlacionados en forma positiva, es decir que a mayor crecimiento mayor
inflacion, o a menor inflacion menor crecimiento.

Una idea similar estaba implicita en la llamada curva Phillips de fines de los anos ‘50. Segun el autor australiano, que le dio
nombre, lainflacion y el desempleo estan en contraposicion (en realidad, Phillips contrapuso en un comienzo la tasa de
incremento de los salarios nominales con el desempleo. Posteriormente, se paso a la relacion inflacion versus
desempleo).

Las estadisticas utilizadas en un comienzo parecian confirmar la curva Phillips pero, posteriormente, hacia los anos 70, los
numeros empezaron a contradecirla mostrando una correlacion negativa entre ambas variables, fenomeno que fue
denominado stagflation (estancamiento con inflacion).

Un aspecto importante que nos ensena la metodologia de las ciencias es que todo andlisis debe partir de un modelo
tedrico que posteriormente debe falsarse con los datos estadisticos, aunque en muchos casos esto ultimo es muy dificil
ya que se trata de datos historicos. La curva Phillips, por el contrario, no se elabord en base a un determinado modelo sino
que es meramente empirica. La deduccion de la curva resulta de los datos estadisticos, pero no hay una explicacion de
por que ello ocurre.

En uno de sus ultimos trabajos titulado «EL fin de la era keynesiana» (1976), el economista francées Jacques Rueff dice en
una nota que la llamada curva Phillips no tiene ningun basamento teorico. Es interesante citar a Rueff pues es uno de los
economistas a quien mas le preocupd el tema metodologico, escribiendo a este respecto una obra pionera titulada «Des
sciences physiques aux sciences morales» (1922) y, también, recordar que ya en 1925y 1930, en sendos articulos, habia
establecido una curva que correlacionaba positivamente el aumento del salario real (mas alla del incremento de la
productividad) con la tasa de desocupacion y esas curvas si tenian una justificacion teorica. Claro que en los anos veinte,
estabamos con deflacion o estabilidad. En los anos '70, en un mundo inflacionario, mostro una correlacion positiva entre
el salario real y la desocupacion.

Cuando el distinguido Premio Nobel, Milton Friedman, quiso fundamentar tedricamente una especie de curva Phillips (en
realidad, en base a una curva desarrollada por Irving Fisher), ésta se convirtid en una curva vertical aceleracionista. El
aumento de la inflacion, lejos de disminuir la tasa de desocupacion, lo Unico que lograba era acelerarse a si misma. De los
trabajos de Friedman, una serie de economistas (como Robert Lucas y otros) dedujeron la teoria de las expectativas
racionales.

El sostener que la tasa de inflacion es producto del crecimiento, como lo hacen algunos, es poner el caballo detras del
carro. El incremento de la inflacion lleva a la distorsion del sistema de precios relativos, y estos como senales que son,
distorsionan la estructura de la produccion. Algunas actividades crecen desproporcionadamente mientras otras no
crecen. Por otra parte, esas actividades que crecen, lo seguiran haciendo siempre que la inflacion se acelere. Cuando esa
inflacion deje de acelerarse o disminuya, aquellas actividades que crecieron desordenadamente, comenzaran a caer.

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde _ DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
= . Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG

Il-lformacton.es y \ ; DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos 3 DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

¢Crecimiento o inflacion? - 22 de Abril de 2013

Siempre debemos recordar la expresion de Friedrich Hayek: «la inflacion es como un tigre que tenemos tomado de la
cola. Si el tigre se hecha a correr cada vez mas rapido, nos termina matando. Si se para de golpe, nos come,
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