LA POLITICA ECONOMICA DEL NUEVO GOBIERNO

1. INTRODUCCION

Al producirse el relevo del poder ejecutivo el 1 de
diciembre de 1982, la economia mexicana enfren-
taba una situacion de crisis sin paralelo en su his-
toria contemporinea. Por primera vez en el periodo
de posguerra, el producto interno bruto percapita
cayo, en ese afio, en més de dos puntos porcentua-
les, con la consiguiente caida en el empleo. A su
vez, la inflacion alcanzaba niveles cercanos a
100%, medida entre diciembre de 1981 y el mismo
mes de 1982. Las finanzas publicas, a pesar del
intento por frenar el gasto desde mediados de
1981, habian alcanzado un nivel de deterioro tal,
que el déficit fiscal se situaba alrededorde 17% del
producto. El déficit en cuenta corriente, a su vez,
ascendfa a mds de 2 700 millones de délares, a
pesar de que la contraccion econémica y las deva-
luaciones de 1982 habian generado un superivit
comercial de mas de 7 000 millones de doélares, en
un contexto en que la deuda externa superaba los
80 000 millones de dolares, y presentaba una es-
tructura de vencimientos que no s6lo hacia impo-
sible el seguir aumentindola, sino que acercaba al
pafs, peligrosamente, a la cesacion de pagos. Final-
mente, la credibilidad en la moneda nacional y en
el sistema financiero, habia practicamente desapa-
recido durante 1982, en un proceso de especula-
cién que implicé una creciente fuga de divisas
—a pesar de que el dolar se encarecié en mds de
140% entre enero y agosto— y un fuerte proceso
de desintermediacién financiera, por lo menos
hasta agosto.

Enfrentada a esta situacién, la nueva Adminis-
tracion ha propuesto dos paquetes de medidas de
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politica econdmica —el Programa Inmediato de
Reordenaciéon Econémica y el Plan Nacional de
Desarrollo 1983-1988— que se ocupan, respectiva-
mente, de la estrategia para superar la crisis a corto
plazo, y de la estrategia de cambio estructural.
para impedir que el crecimiento econdémico a me-
diano plazo vuelva a generar los desequilibrios que
llevaron a la crisis actual.! .

El proposito del presente trabajo es contribuir
a la evaluacion de las estrategias mencionadas,
desde el punto de vista de las hipotesis que sobre
el comportamiento de la economia mexicana se
han venido presentando en esta revista en los ulti-
mos cuatro afios. No estd por.demds sefialar que,
particularmente en el caso del Plan Nacional de
Desarrollo, el analisis que aqu{ se presenta no pre-
tende ser exhaustivo, sino que se limita a algunos
aspectos macroecondmicos, salvo contadas excep-
ciones.

El trabajo estd ordenado en cinco apartados. Los
dos primeros presentan la estrategia de corto plazo
y una evaluacién de la misma, respectivamente.?
Esta evaluacion se centra en la discusién de la via-
bilidad de las politicas antinflacionaria y fiscal.
Los apartados 3 y 4, abordan, a su vez, la estrate-
gia de mediano plazo que ofrece el Plan Nacional
de Desarrollo y su evaluacién. Por tiltimo, el apar-
tado 5 recoge algunas de las conclusiones del ana-
lisis.

! Véase al respecto Presidencia de la Repiiblica (1982) y Poder
Ejecutivo Federal (1983).

2 Estos dos apartados estdn tomados pricticamente sin altera-
ciones de J. I. Casar (1983).
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2. LA ESTRATEGIA DE CORTO PLAZO

Para enfrentar la crisis por la que atraviesa la eco-
nomia mexicana, el nuevo gobierno ha propuesto
un Programa Inmediato de Reordenacion Econoé-
mica, cuyos propositos fundamentales y estrategia
de politica econdmica estdn contenidos en un
documento enviado por la Presidencia de la Repa-
blica al Congreso de la Unién en diciembre de
1982, y en el cual se basa la discusién presentada
en este apartado.’ Este programa de corto plazo
contempla como objetivos fundamentales: 1) recu-
perar la confianza en el peso, lo cual, en la version
oficial, implica una vuelta gradual a la libertad de
cambios; 2) lograr un tipo de cambio realista y
relativamente estable, para lo que resulta indispen-
sable: 3) controlar la inflacion; 4) aumentar el aho-
rro interno tanto publico como privado, y 5) de-
fender la planta productiva y mitigar los efectos
de la crisis sobre el nivel de empleo.

Antes de resefiar el paquete de medidas de poli-
tica econdémica que se ha disefiado para obtener
los objetivos enumerados, vale la pena detenerse
en el primero de ellos, en cuya formulacion —como
veremos— se refleja la concepcidon que del funcio-
namiento de la economia mexicana parece tener
la nueva Administracion. La renuncia al control
directo del mercado cambiario, en un contexto en
que el costo politico de su introduccidén habia
sido ya pagado por la Administracion anterior, y
teniendo en cuenta, ademds, la experiencia de
1981 y el primer semestre de 1982, en que se puso
de manifiesto el nivel de volatilidad de la demanda
especulativa por divisas,* revela una confianza
extraordinaria en el mecanismo de precios como
regulador del sistema econémico o, por lo menos,
una concepcion de lo que debe ser el funciona-
miento ‘‘normal” de la economia en la que los
controles, por parte del Estado, se consideran
excepcionales. La alternativa seria pensar que el
control de cambios fue un fracaso total durante
los tres meses en que estuvo vigente. Para esto, se-
ria necesario probar que el mercado negro, que
efectivamente se desarroll6 en esos meses —sobre
todo en la frontera norte del pais—, representaba

3 Véase Presidencia de la Repiblica (1982).

4 Este punto esta ilustrado por el hecho de que un aumento en
el precio del dolar de méas de 140% en seis meses a partir de febrero
de 1982, fue incapaz de revertir las expectativas devaluatorias, y
la demanda continud superando a la oferta, obligando a la poste-
rior introduccidén del control generalizado de cambios.
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o pod{a llegar a representar un costo para la eco-
nomia, en términos de desintermediacion finan-
ciera y fuga de capitales, mayor de lo que se puede
esperar, en un clima de recesion profunda e infla-
cién, de una corrida contra el peso en un contexto
de libertad cambiaria. El monto de la posible
oferta en el mercado negro (fundamentalmente
proveniente del turismo y de las transacciones
fronterizas, as{ como de la evasion del control por
importadores y exportadores) y la elevada partici-
pacion del Estado en la oferta total de divisas, ha-
cen pensar que dificilmente podria ser este el
caso.

Independientemente de lo anterior, el Estado,
eanfrentado a la posibilidad de intentar la estabili-
zacion de la economia, primero, y levantar el con-
trol de cambios, después, optd por montar una
estrategia en la que la estabilizacion debe lograrse,
ademds, en un contexto de libertad cambiaria.
Esto no s6lo implica renunciar a la oportunidad,
ofrecida por el control de cambios, de desligar la
politica cambiaria y la tasa de interés internas de
los mercados financieros externos y de la necesidad
de controlar la especulacion y la fuga de divisas,
sino que, ademds —como veremos més adelante—,
aumenta considerablemente la fragilidad de la
estrategia misma.

La estrategia disefiada para alcanzar las metas
sefialadas arriba, y que ha comenzado a ponerse
en practica en los primeros seis meses de gobierno,
puede ser vista como una politica de shock en el
sentido de que pretende, mediante alteraciones
bruscas de los instrumentos de politica econdémica
en un primer momento, concentrar sus efectos
negativos en diciembre de 1982 y los primeros me-
ses de 1983. Esto tiene el proposito de conseguir
—sobre todo en el segundo semestre— una tenden-
cia a la estabilizacibn que permita evitar nuevos
cambios drasticos de politica.

En lo que respecta a la politica cambiaria, a me-
diados de diciembre las autoridades sustituyeron
el sistema de tipo de cambio dual con control de
cambios (50 pesos por dblar para pago de deuda
e importaciones prioritarias, y 70 pesos por dolar
para el resto de las transacciones) por un sistema
de tres paridades; la mads alta de las cuales, ademas,
es supuestamente fijada porla oferta y la demanda.
Asi, hay un tipo de cambio para pagar la deuda
externa (70 pesos por dblar); otro mas para impor-
taciones prioritarias (90 pesos por dolar), y un
tercero, llamado libre, de 150 pesos por délar. El



sistema tiene, ademds, la caracteristica de que las
dos primeras cotizaciones se deslizan de forma
diferenciada. De suerte que si las reglas del juego
no se modifican, estas dos cotizaciones convergirdn
hacia la paridad libre a fines de 1983.

La cotizacion de 150 pesos por dolar implica una
aueva devaluacion de aproximadamente 114% tan
s6lo en diciembre e implica un aumento en el pre-
cio del dolar durante el afio de 417%, frente a una
inflacion de 100% entre diciembre de 1982 y el
mismo mes del afio anterior. Esto implica una evi-
dente subvaluacién del peso, aun teniendo en
cuenta su situacion de sobrevaluacidon anterior a
febrero de 1982, que parece obedecer a tres razo-
nes. En primer lugar, al situarse muy por encima
de las cotizaciones observadas en el mercado negro
en el periodo de control de cambios, la nueva pari-
dad libre permitié recuperar la totalidad del mer-
cado de cambios para el sistema financiero local.
Esto, ademas de ser un fin en si mismo, permiti
reestablecer, de acuerdo con el discurso oficial, la
transparencia en la cotizacion, lo cual contribuye
a disminuir el grado de incertidumbre prevaleciente
en la economia. En segundo lugar, constituye une
fuerte estimulo a las exportaciones y castiga a las
importaciones en una situaciéon de escasez extrema
de divisas. Por ultimo, en caso de alcanzar la meta
propuesta de inflacion para 1983, el cambio en los
precios relativos no se habra perdido en su totali-
dad, con lo cual, al menos desde este punto de vis-
ta, puede mantenerse estable el tipo de cambio en
el futuro inmediato. Visto de otra manera, al ir
acompafiada de medidas fuertemente deflaciona-
rias, se espera que el brusco cambio en la paridad
permita mantener el tipo de cambio estable, mien-
tras se desacelera la inflacién y se derrotan —en
virtud de lo anterior— las tendencias a la especula-
cidn, y de paso, hace innecesario al control de cam-
bios de manera permanente. De esta manera, es
posible volver, en el mediano plazo, a una situaciéon
similar a la que vivio el pais en la “época de oro”
del desarrollo estabilizador, esto es, a una situacion
de inflaciébn moderada y tipo de cambio fijo o al
menos relativamente estable.®

SEI objetivo final parece ser mantener los precios relativos
frente al exterior, lo cual implica que solo si la inflacién interna
converge a la internacional se podrd mantener fijo el tipo de cam-
bio. De esta manera, las autoridades parecen dispuestas a volver a
ensayar una politica de deslizamiento paulatino de la paridad.
Véase Presidencia de la Repiblica (1982).

El control de lainflacion resulta, entonces, con-
dicidbn necesaria para lograr lo anterior y es, ade-
mas —en la vision oficial—, uno de los elementos
necesarios para recrear un clima de certidumbre
que permita la recuperacion eventual de la inver-
sion privada. La estrategia para conseguir la des-
aceleracion del crecimiento de los precios a un nivel
—segin lo esperado por el programa—, en 1983,
de aproximadamente la mitad del observado en
1982 (50%), contempla tres tipos de medidas de
politica econdmica.

El primer grupo de medidas, y el mas importan-
te, consiste en un conjunto de acciones destinadas
a reducir dristicamente la presion de la demanda
por la via de una reduccion extraordinaria del défi-
cit publico. La meta en este aspecto es reducir a la
mitad el déficit como proporcion del producto,
esto es, llevarlo a 8.5% del producto interno bru-
to. Esta reduccion serd el resultado, en partes igua-
les, de una caida en el gasto y un aumento en los
ingresos. En este iltimo terreno, el programa espera
aumentar la recaudacion impositiva en dos puntos
porcentuales del producto, como resultado del
aumento en el impuesto al valor agregado y a otros
impuestos indirectos. Por otra parte, se espera que
el ajuste en el precio de los bienes y servicios que
produce el sector pliblico contribuya con otros
dos puntos y medio, también como proporcion
del producto. Si bien el programa reconoce que
estas medidas tendrdn un fuerte impacto sobre los
precios, se argumenta que dicho impacto serd
tinico; se concentrard en los primeros meses, y al
aumentar los ingresos publicos, coadyuvard a evi-
tar el ‘‘financiamiento inflacionario del déficit”, a
reducir dicho déficit, por lo tanto la demanda agre-
gada y, por esta via, a controlar la inflacién mas
adelante.

La estrategia de aplicacion de estas medidas en
el tiempo es similar a la seguida en el caso de la
politica cambiaria. Los precios de los bienes y ser-
vicios que ofrece el sector publico fueron aumen-
tados bruscamente en diciembre y enero, el im-
puesto al valor agregado salté de 10a 15% al mismo
tiempo que se amplid el nimero de articulos suje-
tos al gravamen.

Asi, si la estrategia antinflacionaria de la que
forman parte estas medidas da resultado, las auto-
ridades habran logrado aumentar la participacion
de los ingresos publicos en el producto de manera
permanente y s6lo tendrdn que ajustar estos instru-
mentos marginalmente,
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El segundo pilar de la estrategia antinflaciona-
ria lo constituye la politica salarial que consiste
basicamente en el establecimiento, de facto, de
un tope a los aumentos nominales de 25%, que im-
plica una nueva caida del salario real, y por lo
tanto, contribuye a deprimir la demanda, ademas
de aliviar, por el lado de los costos, las presiones
inflacionarias. En la l6gica del programa, la caida
en términos reales se concentrard en los primeros
meses, vy tenderd a desacelerarse conforme lo haga
la inflacién, lo cual permitira enfrentar las presio-
nes laborales a mediados de aflo con aumentos mas
moderados cada vez, en una espiral precios-salarios
descendente. Por otra parte, también en lo que
respecta al intento de frenar los costos, presentado
en el programa como apoyo a la oferta, hay un
conjunto de medidas como el seguro cambiario;
las divisas baratas para el pago de la deuda externa,
y el crédito barato a algunos sectores, que tienden
a aliviar los costos financieros de las empresas y
las presiones inflacionarias que el aumento en las
tasas de interés y la devaluacién acarrean.

Por ultimo, en lo que respecta a la politica de
precios, el programa y las medidas puestas en pric-
tica a partir de diciembre, éstas parten del supuesto
de que a mediano plazo el control de precios es
inoperante al ocultar artificialmente, mds que eli-
minar las presiones inflacionarias. Asi, se han reti-
rado los controles a casi todos los bienes, excepto

algunos de consumo masivo, dejando al mercado-

su regulacion en la esperanza de que la contencidn
de la demanda desacelere €l ritmo de crecimiento
de sus precios.

En el diagnostico oficial, buena parte de las pre-
siones inflacionarias, asi como del endeudamiento
externo obedecen al intento de crecer a tasas mas
altas que las que permite el ahorro interno. De
aqui que el programa plantea como una de sus
metas principales la elevacion del ahorro, lo cual,
por una parte, contribuiria a frenar la inflacién
al adecuar el crecimiento de la demanda al de la
oferta; por otra, sentaria las bases para lograr cierta
independencia del ahorro externo a mediano pla-
zo, eliminando asi la necesidad de continuar au-
mentando la deuda externa;y poriltimo, al aumen-
tar la captacion bancaria, ampliaria las fuentes de
financiamiento ‘‘sano’ o no inflacionario del défi-
cit pablico. Los instrumentos para lograr este au-
mento del ahorro, serian, en el caso del ahorro
publico, los ya resefiados que pretenden reducir el
déficit a la mitad en términosrelativos, y en el caso
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del ahorro privado, se decidi6 revertir la politica
de tasas de interés aplicada entre septiembre y
noviembre, y se llevaron —respecto de las tasas
pasivas—, de niveles alrededor de 40%, a niveles cer-
canos a 60%. Esta medida, ademas de estimular
el ahorro, pretende contribuir a estabilizar el mer-
.cado cambiario por la via de la contracciéon de la
liquidez que, se espera, fomentard la repatriacion
de capitales y contraerd el monto de dinero dispo-
nible para la especulacion. En esta medida, de
nueva cuenta, se aprecia la intenciéon de apoyarse
en el mecanismo de precios para ajustar los merca-
dos. De nuevo, se espera que una intervencion
decidida devuelva a los mercados a pardmetros
normales en los que puedan funcionar sin cambios
dréasticos y a niveles realistas: en este caso, la recu-
peracion de niveles positivos para la tasa de interés
real —lo cual se obtendri si la estrategia antinfla-
cionaria es exitosa— permitird ir deslizando hacia
abajo la tasa de interés nominal, conforme ceda la
inflacién, y mantener una tasa real que estimule el
ahorro.

Para combatir el costo social de la estrategia, so-
bre todo en lo que respecta al desempleo, se han
propuesto una serie de programas de construccion
civil y de apoyo a ciertas fuentes de trabajo, que
por no estar ligadas directamente a la estrategia de
estabilizacidon, no comentamos en detalle. La posi-
ble conexion con el resto del programa proviene
de que, en algunos casos, se trata de fortalecer la
oferta, ya sea de bdsicos —lo cual resultaria antin-
flacionario—, o de exportables —lo que aliviaria la
escasez de divisas.

En sintesis, se trata de un programa de estabili-
zaciéon que concibe la estabilidad como el mante-
nimiento de un conjunto de precios relativos que
despejan los mercados, ¥ que, por tanto, renuncia
al racionamiento como método para lograr la esta-
bilizacion. Asi, en los mercados en que por sus
caracteristicas institucionales el Estado tiene un
papel preponderante, el programa aspira a fijar
un precio realista en el sentido de que, al menos a
mediano plazo, iguale la oferta a la demanda, y
por lo mismo, pueda mantenerse razonablemente
estable sin generar presiones que lo obliguen a
modificar su politica peridbdicamente. Tal es el
caso del mercado cambiario y del de crédito. En
ambos casos, la politica adoptada estd, aparente-
mente, dispuesta a pagar los costos desestabiliza-
dores iniciales de sus medidas, a cambio de poder
mantener un precio ‘‘realista’’ en el mediano plazo,



con el fin de d'errotgr la qspegulacién y d’esart’icu-
Jar las tendencias a mveirtlr € 1mporta}r mds alla de
las posibilidades del pais. En lo relativo a los mer-
cados de bienes, de nuevo concibe el desequilibrio
como producto de un desajuste entre oferta y
demanda, en el cual el exceso de_ dpmand_a mante-
nido artificialmente por el 'd’éflClt publico es el
pﬁncipal cau;ante de _la 1'nﬂa01o'n; e_sto es, el Estado
por sus propias peculiaridades 11_15t1tuc10na1es den-
tro de la sociedad es capaz de ignorar las sefiales
del mercado y de mantener o aumentar su deman-
da de bienes, a pesar del aumento de precios. Por
tanto, para lograr la estabilizacion de los precios,
es preciso que el Estado renuncie a dicha capaci-
dad y reduzca su nivel de demanda. En lo relacio-
nado con el mercado de trabajo, también la inter-
vencion del Estado se propone como apoyo al
funcionamiento del mecanismo de precios. Si la
organizacion de los trabajadores impide que el sala-
rio real reaccione al exceso de oferta, la politica
salarial logra que se produzca el movimiento apro-
piado en el precio del trabajo. Si bien en este caso
no hay caida en el salario que permita equilibrar
oferta y demanda, ello se debe a la naturaleza sub-
desarrollada de nuestra economia. Sin embargo, la
caida en el salario real es parte del proceso que
lleva de vuelta a la estabilidad que permitira, en el
discurso oficial, sentar las bases para avanzar en
el proceso de desarrollo de largo plazo.

Se trata, en resumen, de intervenir en los mer-
cados de manera que éstos funcionen como si no
hubiera intervencion, lo cual representa el tinico
camino, no sblo para lograr la estabilidad, sino para
mantenerse en ella. Al parecer, este es el trasfondo
del programa de corto plazo y, de alguna manera,
su originalidad y mayor realismo, si lo compara-
mos con los programas aplicados en otros paises,
en donde a partir de diagnosticos parecidos y con-
cepciones econémicas no muy distantes de la rese-
fiada aqui, se opt6 por abandonar toda intervencion
en uno o mas mercados con los resultados desas-
trosos conocidos por todos. Sin embargo, esta
particularidad, como veremos, no garantiza el éxi-
to del programa.

Laldgica de funcionamiento del programa puede
simplificarse de la siguiente manera: el shock ad-
ministrado al tipo de cambio y al alza en las tasas
de interés, sitila a estas variables en niveles que
derrotan la especulacién; que, de mantenerse, per-
mitirfan posteriormente un crecimiento sano en
que la cuenta comercial no presentaria problemas.

El ahorro interno financiaria pricticamente toda
la formacion de capital, y por tanto, la paridad y la
tasa de interés real podrian mantenerse relativa-
mente estables. La condicién para que esto fun-
cione es que, absorbido el impacto inflacionario
inicial, la reduccion del déficit y la consecuente
caida en la demanda frenen la inflacién. Si se al-
canza la meta de reducir a la mitad la inflacion, la
tasa de interés se habrd tornado real para fin de
afio; las paridades convergiran hacia el equilibrio,
absorbiendo la sobrevaluacion del dolar, que junto
con la caida en el nivel de actividad habrd gene-
rado un superdvit comercial que permitird finan-
ciar buena parte del déficit por pago a factores en
el exterior, y serd posible mitigar la caida en los
salarios reales con un aumento moderado en algin
momento del segundo semestre. Finalmente, las
finanzas pablicas habrin recobrado niveles mas o
menos aceptables, y se podrd empezar a pensar en
recobrar el ritmo de crecimiento y abatir el des-
empleo sobre bases sanas. Esta parece ser la apuesta
de la Administracién. En la siguiente seccién se
discuten dos aspectos cruciales del razonamiento:
las limitaciones de la politica fiscal y las perspec-
tivas en lo referente a la inflacién.

3. LA VIABILIDAD DE LA POLfTICA
DE CORTO PLAZO

Para ilustrar algunas de las limitaciones y riesgos
que enfrenta la estrategia resefiada en el apartado
anterior, utilizaremos una formalizacién,® suma-
mente simplificada, del funcionamiento de la poli-
tica fiscal, a partir de la cual se pueden hacer algu-
nas apreciaciones cualitativas que, espgramos,
contribuyan a evaluar las perspectivas de corto
plazo. Si partimos de la identidad de flujo de fon-
dos en las cuentas nacionales:

ANAF = DFSP + B (1

donde: ANAF es la adquisicibn neta de activos
financieros del sector privado (esto es, la
diferencia entre ingreso disponible y gasto).

6 La formalizacién utilizada proviene de CEPG (1981). No obs-
tante, su interpretacion difiere sustancialmente de la presentada en
esa publicacion para ilustrar el caso del Reino Unido.
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DFSP es el déficit financiero del sector
publico.
B es el saldo de la balanza en cuenta co-
rriente.

Y suponemos que ANAF es una proporcion (b)
del ingreso real (Y) y que, asimismo, los egresos
en la cuenta corriente son una proporcion (m) del
ingreso real, y llamamos X a los ingresos en cuenta
corriente, tendremos:

bY = DFSP+ X — mY 2)
rearreglando los términos:

Y_BFSP+)£ 3)
- m+b

Esta expresion nos muestra el nivel del ingreso
real, determinado por el desempeiio de la cuenta
corriente, las propensiones combinadas al consu-
mo y a la inversidn del sector privado, y el déficit
del sector publico. Dado que la presente estrategia
de estabilizacion gira alrededor de la fijacion de un
cierto déficit fiscal como proporcion del producto,
esta medida puede ser representada por:

G — T = DFSP 4)

donde: G es el gasto pablico total.
T son los ingresos del sector publico (in-
cluidas las ventas de las empresas pabli-
cas).

Si llamamos ¢ a la participacion de los ingresos
publicos en el ingreso tendremos:

G — tY = DFSP ()

y rearreglando los términos y denotando por un
asterisco(*) el objetivo de politica tenemos:

G — DFSP*
t=—— (6)

Las ecuaciones (3) y (6) constituyen un modelo
en que, dados m, b y X que son formalmente varia-
bles exogenas, la manipulacion de ¢ y G como ins-
trumentos permite obtener una cierta meta para
el déficit publico y arroja un nivel de ingreso real
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de equilibrio. De aqui se desprende una serie de
observaciones. En primer lugar, se hace evidente
la dependencia de la estrategia con respecto a las
exportaciones de petroleo. Una caida en las expor-
taciones implicaria un menor nivel de ingreso real
y lanecesidad de reducir el gasto publico o aumen-
tar las tasas de imposicion como porcentaje del
producto para alcanzar la meta en el déficit pu-
blico. Mas ain, dado el peso de los ingresos petro-
leros en los ingresos publicos (superior a 30%), la
cafda en el precio del petrdleo implicaria, por esta
segunda via, la necesidad de contraer de nueva
cuenta el gasto y, con él, el ingreso para alcanzar
la meta fijada al déficit publico. Sin embargo, es-
tos dos efectos implican un ajuste Uinico que, en
principio, y si la caida en los ingresos petroleros
no es muy grande, puede ser absorbida sin renun-
ciar a la estrategia.

Una segunda observacion, referente a la depen-
dencia de la estrategia con respecto a la inflacion
y al éxito de la politica cambiaria, introduce du-
das mayores con respecto a las perspectivas del
programa de estabilizaciéon. En efecto, la ecuacién
(3) muestra que un aumento en b, esto es, en la
adquisicion neta de activos financieros como pro-
porcién del ingreso, implica una reduccion del
ingreso, la cual, a su vez, introduciria la necesidad
de ajustar la politica fiscal para obtener la meta
fijada para el déficit publico. Ahora bien, ;de qué
depende el valor de b a corto plazo? En un con-
texto de recesidon e incertidumbre como el que
atraviesa la economia mexicana y dado el marco
de relativa libertad cambiaria, la tendencia a acumu-
lar activos financieros, y lo que es mas peligroso
aun, la tendencia del piblico a inclinarse por acti-
vos denominados en dolares —que en el actual
marco institucional implicaria el resurgimiento de
la fuga de capitales—, depende en buena medida
de las expectativas devaluatorias, y consecuente-
mente, del ritmo de la inflacidn.

Asi, si la contraccidon de la demanda no logra
frenar la inflacién en un periodo relativamente
corto, el alza en b provocard una nueva caida en
el nivel de ingreso; obligard a nuevos recortes en el
gasto —o aumentos en los impuestos— para man-
tener la meta del déficit, y en la medida en que se
traduzca en fuga de capitales mas que en un au-
mento en la demanda de activos financieros inter-
nos, presionara al alza del tipo de cambio y de las
tasas de interés para impedir la fuga de capitales,
lo cual repercutird en la inflacidon, generdndose asi



un circulo Vici'(’)so entre tipf) de ca,mbio, tas~a de
interés € inﬂacm_n, que ademas se verd acompafiado
de un nivel de ingreso dgcremer}te reforzado por
un nivel de gasto a la baja y de 1mpuest95 al alza,
en el cual esto ultimo, a su vez, reforzaria las pre-
siones inflacionarias.

La dependencia del éxito del programa con res-
pecto a la contencion de la 1nflac'1()n se ve reforzada

or otros dos fenémenos: el primero es la mayor
sensibilidad del gasto con respecto a la inflacion,
en comparacion con la que se observa para los
ingresos publicos, lo cual agravaria la caida nece-
garia en el ingreso para alcanzar la meta fijada al
déficit publico; el segundo tiene que ver con el
financiamiento del déficit. En la medida en que
el aumento en la demanda de activos financieros
adoptara la forma de un flujo de capital al exte-
rior, el Estado perderia espacio de maniobra para
financiar el déficit con deuda interna, y dada la
precaria posicién de México en los mercados finan-
cieros internacionales, probablemente se veria for-
zado a aumentar la emision de medios primarios
de pago, lo cual, a su vez, aumentaria el monto de
recursos liquidos susceptibles de entrar al 4mbito
de la especulacion. Mas aun, la politica salarial re-
sultaria cada vez mas dificil de sostener en un esce-
nario de este tipo, y los aumentos nominales que
se concedieran a los trabajadores incidirian, a su
vez, sobre la inflacion.

Los distintos circulos viciosos que generaria la
estrategia si fracasa en su intento de controlar la in-
flacidn, o bien si por otros motivos es incapaz de
mantener una cierta estabilidad cambiaria, segura-
mente obligarian a abandonar la estrategia, y pro-
bablemente, a reintroducir controles directos en
uno o mds de los mercados. La eficacia global del
programa depende, entonces, de su éxito en la lu-
cha contra la inflacion. Pasamos, por tanto, a exami-
nar las perspectivas en lo referente a este problema..

Cualquier aumento en el nivel de precios del
producto interno puede ser descompuesto en au-
mentos en cada uno de sus componentes, los cua-
les, eliminando por el momento las ventas inter-
medias y considerando al producto como si fuera
una sola mercancia, son: los salarios por unidad de
producto, los beneficios por unidad de producto,
la tasa impositiva global y los precios del sector
externo. Estos ultimos, dadas las tendencias a la
baja en la inflacion internacional, estarian domina-
dos sobre todo por el tipo de cambio. Como veia-
mos en la segunda seccion de este trabajo, la poli-

tica antinflacionaria pretende mantener una cierta
estabilidad en el tipo de cambio y en las tasas im-
positivas, después de aumentos sustanciales en el
primer momento. Al mismo tiempo, se ha puesto
en prdctica una politica salarial que implica una
fuerte caida inicial en el salario real, la cual, se
espera, se estabilizard en el segundo semestre del
aflo. Entonces, el punto nodal de la politica antin-
flacionaria reside en que, una vez absorbidos los
aumentos iniciales en las tres variables menciona-
das, se abra un periodo de tregua en el cual esos
tres conjuntos de precios se puedan mantener, y
en funcion de esto —y principalmente de la caida
de la demanda agregada, producto de la contrac-,
cion del déficit publico—, los mdrgenes nominales
de ganancia frenen su tendencia al alza para com-
pletar el cuadro de desaceleraciéon de la inflacion.

De no reaccionar los margenes, la inflacién no
se desaceleraria de forma importante; la politica
salarial serfa crecientemente inmanejable; las pre-
siones sobre el tipo de cambio resurgirian, y el
Estado se veria obligado, si quiere mantener su
estrategia fiscal, a aumentar los precios de los bie-
nes y servicios que ofrece, asi como los impuestos,
o bien a reducir atin mds su gasto, todo lo cual lle-
varfa a una situacion como la descrita en parrafos
anteriores al discutir las limitaciones de la politica
fiscal.

En este contexto, la pregunta clave es: ;qué
posibilidades tiene el control de la demanda para
frenar el crecimiento de los margenes y con ello ¢l
de los precios? La experiencia historica sugiere que

. el impacto de los cambios en la presion de la de-

manda sobre los margenes y los precios, en épocas
de inflacion mds moderada que la observada en
esta coyuntura, es bastante reducido para sectores
muy importantes —en particular la industria—, y
que su efecto principal se siente en algunos servi-
cios, en la construccion y en algunos mercados
agropecuarios. Existen tres motivos adicionales
para pensar que los precios no reaccionardn en la
medida suficiente. El primero tiene que ver con
las expectativas, que no suelen ceder ficilmente
ante una caida en la demanda y que "ueden pro-
ducir aumentos en los margenes y los precios, en
el intento de cubrir la inflacidon esperada. El se-
gundo se refiere a los costos financieros que, des-
pués de las sucesivas devaluaciones en 1982 —en
lo que respecta alas empresas endeudadas en dola-
res y al aumento en las tasas de interés internas
en diciembre—, han aumentado significativamente
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su participacidén en los margenes brutos de ganan-
cia. La precaria situacion financiera de gran parte
de las empresas puede perpetuar las presiones al-
cistas en los precios, en una situacién de iliquidez,
con el exclusivo fin de evitar la quiebra. Por ulti-
- mo, y esto es quizd lo mds importante, la estrate-
gia antinflacionaria implica, de tener éxito, una
seria restructuracion de los precios relativos y, por
lo tanto, de las participaciones en un ingreso real
reducido en que la participacion de los ingresos
publicos y de los exportadores (fundamentalmen-
te, también el Estado) aumente a costa de trabaja-
dores y de empresarios. No se trata, ademds, en el
caso de los empresarios, de una reduccion distri-
buida de manera uniforme, sino por el contrario,
la reduccidén implica un reajuste global de la estruc-
tura de los precios relativos de los bienes, debida
a la diferente incidencia relativa de los aumentos
originales en el precio de las importaciones, de los
bienes publicos y de los salarios nominales. Enton-
ces, la efectividad de la reduccion en la demanda
deberd enfrentarse, por una parte, a la resistencia
de trabajadores y empresarios frente al intento de
generar una devaluacion real del peso, y por la
otra, a una estructura de precios relativos de los
bienes que, a corto plazo, suele ser bastante rigida.

En sintesis, el éxito del paquete de estabilizacion
parece depender crucialmente del éxito quela con-
tracciéon en la demanda tenga en su cometido de
controlar —por la via de frenar el alza en los mar-
genes— los precios en los meses de tregua en las
presiones salariales, el mercado cambiario, y en
las presiones para reajustar al alza los ingresos pu-
blicos, que gand con las medidas de shock puestas
en practica en diciembre. El éxito, en otras pala-
bras, depende de que la caida en el nivel de activi-
dad discipline a los agentes econémicos al grado
de que acepten un cambio importante en la estruc-
tura de precios e ingresos relativos.

4. LA ESTRATEGIA DE “CAMBIO
ESTRUCTURAL”

En la seccion anterior se ofrecen argumentos que
pretenden ilustrar la fragilidad del programa eco-
ndémico de corto plazo adoptado por el actual go-
bierno, asi como algunos de los posibles mecanis-
mos de desequilibrio acumulativo cuya aparicioén
es de esperar si el programa fracasa. Para tener una
evaluacion mads completa de la estrategia, cabe pre-

42

guntarse sobre el posible beneficio del éxito del
programa, en contraposicion a las posibles pérdi-
das si fracasa.

Los costos de un posible fracaso se pueden apre-
ciar refiriéndonos a los procesos que se desencade-
narfan de no lograrse, en el segundo y el tercer
trimestre de 1983, una reduccion significativa en
la tasa de inflacidon. La magnitud del dafio, en ese
caso, estarfa dada por el lapso que transcurriera
antes de que, el Estado abandonara la estrategia.
Las primeras sefiales de que la politica ha sido de-
rrotada probablemente serian una nueva devalua-
cion, ya fuera en el llamado mercado libre o en un
posible mercado paralelo; un aumento en la pre-
sién laboral, y nuevos aumentos de importancia en
los precios y tarifas del sector publico. De suceder
esto, la implicacion seria una caida en el nivel de
actividad mas profunda que la anticipada y la pos-
posicion de la vuelta a la estabilidad y a una posible
recuperacioén. Esto es, el costo seria la profundiza-
cién y alargamiento de la crisis.

De tener éxito, por el contrario, la inflacion se
habrd reducido y el tipo de cambio se habri esta-
bilizado a costa de una caida en el salario real y
en el nivel de actividad. Se podrd empezar a pen-
sar, en algiin momento de 1984, en la reactivacion
del proceso de crecimiento.

Sin embargo, la nueva Administraciéon sostiene
que esta recuperacion del ritmo de crecimiento de
la economia enfrenta una serie de desequilibrios
estructurales, que deben ser superados para garan-
tizar que el nuevo periodo de crecimiento pueda
prolongarse y no genere una nueva crisis.

As1, el Plan Nacional de Desarrollo ubica cuatro
dreas de problemas estructurales que tienen que
ver con: 1) desequilibrios del aparato productivo
y distributivo, 2) insuficiencia del ahorro interno,
3) escasez de divisas y 4) desigualdades en la dis-
tribuciéon del ingreso. Para superar estos desequi-
librios, el Plan propone seis lineas de “orientacion
estratégica’’, que sirven de marco a la aplicacion
de medidas concretas en los campos de la politica
econdmica general, la politica social, la politica
sectorial y la politica regional.

En lo referente a los desequilibrios del aparato
productivo y distributivo, el Plan divide el andlisis
en sector primario, sector secundario y sector ter-
ciario. En lo que sigue nos centraremos.en el andli-
sis del sector secundario, salvo excepciones, en la
medida en que se trata del sector mas dindmico de
la economia, y debido al énfasis que la estrategia



de cambio estructural que propone el Plan, pone
en ese sector.” El diagnoéstico que dicho documen-
to ofrece sobre el sector industrial sefiala tres pro-
plemas fundamentales que deben ser resueltos para
garantizar una recuperacién “sana’’ del proceso de
desarrollo industrial. Estos son: la falta de integra-
cion de la industria nacional, el sesgo antiexporta-
dor dé la misma y la falta de concertacién entre
los agentes que intervienen en la industria (las em-
presas nacionales, las transnacionales, ¢l Estado y
la banca). Estos rasgos son los que, a juicio del
Plan, generaron los problemas de balanza de pagos,
de capacidad de financiamiento interno y de resur-
gimiento de lainflacion, que obligaron a la contrac-
cion de la economia. En lo que respecta al tipo de
relacion con el sector externo —escasa integracion
y baja competitividad—, el Plan sefiala una serie de
factores causales que, en ultima instancia, tienen
que ver con el surgimiento y fomento estatal de
una estructura de precios relativos distorsionada.

Asi, la falta de integracién tendria su origen en
una estructura de proteccion que favorece la pro-
ducciéon de bienes de consumo en detrimento de
los bienes intermedios y de capital, al elevar arti-
ficialmente la rentabilidad relativa del primer con-
junto. Esta politica, al combinarse con una politica
cambiaria que tendia sistemdticamente a sobre-
valuar el peso, habria conducido a alentar las im-
portaciones —sobre todo de los bienes desprotegi-
dos— y a desestimular las exportaciones. A estos
elementos se afiadiria la politica de precios relati-
vos de los factores: ‘‘en particular los subsidios
relativamente mayores al uso del capital han des-
estimulado el uso de la mano de obra”.® Esta poli-
tica, ademds de contribuir a profundizar el pro-
blema del empleo, habria llevado a la industria a
importar mas (dada la estructura de la proteccion):
a exportar menos (al sesgar las decisiones tecno-
logicas en la direccion opuesta ala que sefiala nues-

7 “pe su dinamismo [de la industria) y orientaciéon depende
de manera esencial el éxito de la estrategia del Plan™, Por otra par-
te, entre los propdsitos que el Plan le fija a la industria esta el de
“Constituirse en el motor de un crecimiento econdémico auto sos-
tenido, capaz de generar empleos, divisas y recursos internos sufi-
cientes para establecer condiciones de estabilidad en estos tres mer-
cados™. Véase Plan Nacional de Desarrollo, SPP, 1983, pp. 314 y
318. Como veremos mds adelante, el éxito de la estrategia a nivel
macroecondmico depende en buena medida del comportamiento
de este sector.

8 Viéase Plan Nacional de Desarrollo, op. cit., p. 317. De aqui

en adelante, las citas textuales provienen de ese documento, a me-
nos que se especifique lo contrario.

tra dotacion de factores), y por tanto, a profundizar
la tendencia al desequilibrio externo. Por wltimo,
el Plan sefiala que el tercer rasgo mencionado —la
falta de concertacién entre los agentes— habria
contribuido a profundizar el problema dela articu-
lacion con el sector externo: en el caso del Estado,
al no canalizar adecuadamente su demanda poten-
cial a la industria nacional y al fomentar indiscri-
minadamente los subsidios alas empresas paraesta-
tales, lo cual dificult6é su capitalizacion; en el caso.
de la inversién extranjera, al no vincularse con la
base productiva nacional, y en el caso del sistema
financiero, al promover una estructura de finan-
ciamiento demasiado orientada a la provision de
recursos de corto plazo, y fomentar asi el recurso
al endeudamiento externo.

Para superar los problemas estructurales descri-
tos brevemente en el parrafo anterior, el Plan pro-
pone la adopcion de una serie de medidas tendien-
tes a modificar la estructura de precios relativos,
para que, por esta via, se fomente una asignacion
de recursos mds eficiente. Asi, a lo largo del Plan
se insiste en que la politica cambiaria ‘‘mantendra
permanentemente un tipo de cambio realista’ que
permita conservar la ventaja que se obtuvo, en
materia de precios relativos con el exterior, con las
sucesivas devaluaciones de 1982, Esta politica es

_concebida como “uno de los principales instrumen-

tos para lograr, de manera conjunta y equilibrada,
una promocion diversificada de exportaciones y
una sustitucién eficiente de importaciones’. Res-
pecto de la politica comercial, los cambios que
anuncia el Plan nuevamente apuntan en el sentido
de generar una reorientaciéon del crecimiento por
la via de lamodificacion del sistema de precios rela-
tivos en una direccidon que tiende a eliminar las
distorsiones que la polftica comercial introdujo en
los ultimos dos decenios. Asi, se pretende sustituir
el sistema de proteccidn mediante permisos pre-
vios, por un sistema de aranceles, lo cual obligara
a los productores a aumentar su eficiencia y con-
tribuird a eliminar el sesgo antiexportador de la
industria. Eluso de los permisos previos se concen-
trard en las ramas de bienes intermedios y de capital
para fomentar la sustitucion de importaciones, con
lo cual se revertird la situacion anterior. Sin em-
bargo, el Plan deja claro que la proteccion es una
medida temporal y que tenderd a racionalizarse
gradualmente. ,
Aunadas a las medidas anteriores, el Plan pro-
pone apoyar la reorientacién del aparato industrial
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hacia la produccidén de bienes comerciables por la
via de una politica fiscal y de crédito selectiva, si
bien dentro del marco general de una politica de ta-
sas de interés altas para fomentar el ahorro —como
veremos mas adelante— y una serie de medidas
tendientes a hacer mas eficiente y dgil el comercio
exterior en sus aspectos no directamente produc-
tivos, asi como utilizar la capacidad de demanda
de las empresas pablicas para fortalecer el mercado
interno de bienes intermedios y bienes de capital.

Este segundo conjunto de medidas tendr4, sin
embargo, un impacto forzosamente limitado en
comparacion con los anteriores. En el caso de los
apoyos fiscales, debido a la fueite tendencia a la
contraccién de los subsidios y al fortalecimiento
de los ingresos publicos que el Plan anuncia en
materia fiscal, asi como a la amplia gama de secto-
res que aparecen como prioritarios.’ Este ultimo
factor probablemente también incida en la efecti-
vidad de la politica selectiva de crédito, sobre todo
teniendo en cuenta que se pretende ‘“reducir al
minimo necesario los subsidios financieros.”

El segundo desequilibrio estructural que el Plan
Nacional de Desarrollo busca superar es el que se
refiere a la insuficiencia del ahorro interno. Esta
insuficiencia resulta, siempre segin el Plan, de la
falta de dinamismo del ahorro, tanto ptiblico como
privado, frente a un crecimiento de la inversion
como proporcién del producto, para realizar pro-
yectos de muy larga maduracién y cada vez deuna
mayor intensidad de capital, asi como debido a la
creciente participacion de la construccién residen-
cial en la inversidon privada. Tanto el Programa In-
mediato de Reordenacion Econémica como el Plan

® Ast, en el apartado relacionado con la politica industrial
(apartado 6 del capitulo 8 del Plan) se mencionan como priorita-
rias: dentro del rubro de bienes basicos, la industria alimentaria,
textil, industria del vestido, calzado, enseres domésticos, material
para transporte colectivo, materiales para vivienda y la industria
farmacéutica, Dentro de los bienes de capital, la industria electrd-
nica, y dentro de ella, en particular tendrdn prioridad las micro-
computadoras, los equipos de telecomunicaciones, los de uso espe-
cifico en los sectores de salud y educacion y los electronicos de
consumo generalizado. Los equipos para las industrias petrolera,
minera y forestal, los equipos para la industria productora de bie-
nes de capital (para fundicidén, forja, laminado, extrusién y con-
formado de metales y mdquinas herramientas, entre otras) los
equipos para quimica y petroquimica, la industria que produce
equipos estindar, la de equipo para la industria eléctrica, la de
motores, sistemas neumaticos, hidraulicos, y los de instrumentos
y controles entre otros. Entre los bienes intermedios: la industria
de 12 celulosa y el papel, la quimica, la petroquimica, la siderurgia
y la metalurgia basica. Por dltimo, la industria automotriz también
cuenta entre las prioritarias, aunque sujeta, aparentemente, a un
mayor control directo,
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Nacional de Desarrollo sefialan la falta de flexibi-
lidad en el manejo de las tasas de interés como prin-
cipal factor en el rezago del ahorro privado. En el
caso del ahorro publico, el crecimiento del déficit
es visto como el resultado del rezago en las politi-
cas tributarias y de precios y tarifas, asi como del
crecimiento excesivo del gasto corriente, los sub-
sidios, y en algunos casos, la inversion.

En funcién de un diagnoéstico de este tipo y de
la conciencia de ‘‘las dificultades crecientes para
recurritr al ahorro externo’, el cual, ademads, ha
implicado un nivel de endeudamiento externo que
“ha hecho evidente la vulnerabilidad del esquema
de financiamiento del desarrollo apoyado excesiva-
mente” en dicho endeudamiento, el Plan propone
una serie de medidas que pretenden, nuevamente
por la via de un cambio en la estructura de precios
e ingresos relativos, inducir un proceso de arbitraje
por parte tanto del sector publico como del pri-
vado, en contra del financiamiento externo y en
favor del ahorro interno. En este campo, el Plan
simplemente se limita a consolidar las medidas
adoptadas por el Programa de Reordenacién.

Ast, al cambio en el precio de las divisas frente
al peso, que se espera perpetuar después de 1983
(una vez que el tipo de cambio preferencial con-
verja hacia el tipo de cambio libre) por medio del
deslizamiento de la paridad,!® se afiade una poli-
tica de tasas de interés que ofrezcan un rendimiento
real que fomente el ahorro privado. En la logica
del Plan, estas dos polfticas ‘‘se manejaran de for-
ma congruente [...] de tal suerte que no existan
posibilidades especulativas de arbitraje entre el mer
cado interno de capitales y el mercado de divisas™.
De esta manera, implicitamente, se asume que el
control de los flujos de capitales se hard por medio
del mecanismo de los precios relativos, y por lo
mismo, se excluyen los métodos directos de con-
trol, con lo cual se mantiene, a mediano plazo, el
enfoque del Programa de corto plazo.

En lo referente al ahorro publico, después de la,
contraccion del déficit instrumentada en 1983 y
1984, por la via de la reduccién del gasto y el au-
mento en los precios y tarifas del sector puiblico,
se espera mantener —a mediano plazo— niveles del

10 Esta politica de deslizamiento continua es considerada, al
parecer, como una medida transitoria, ya que el Plan se propone
mantener el tipo de cambio real, y al mismo tiempo considera que
después de 1983 el ritmo de la inflacién interna convergira hacia el
de la inflacién internacional, y por lo mismo, el ritmo del desliza-
miento tenderd a cero.



déficit pablico de aproximadamente 4% del pro-
ducto interno.bruto. Una vez lograda la meta para
ese indicador de 6% en 1984, una politica de man-
tenimiento de los precios relativos del sector para-
estatal, aunada a la reduccion de la evasion y al
aumento en la recaudacion directa como resultado
de la recuperacion del nivel de actividad a partir de
1985, permitird alcanzar el objetivo de un déficit
de alrededor de 4% del producto. De esta manera,
se pretende, al igual que en el caso del ahorro pri-
vado, mantener a mediano plazo el cambio intro-
ducido en los precios e ingresos relativos. En este
caso, la politica fiscal impedird que se erosionen
los precios relativos del sector publico y 1os ingre-
gos tributarios indirectos, lo cual, aunado a una
politica de gasto corriente restrictiva (se pretende
reducir este rubro en 2% del producto a partir de
1985), permitird financiar la mitad de la inversion
presupuestal en el periodo 1985-1988.!

La estrategia para superar el problema estructu-
ral de escasez de divisas se deriva, logicamente, de
las dos anteriores; es decir, se pretende que la re-
orientacién de la producciéon hacia bienes comer-
ciables genere un superavit comercial de alrededor
de 3.5% del producto entre 1985 y 1988, lo cual,
dados los requerimientos de divisas para enfrentar
el pago de las obligaciones financieras con el exte-
rior, implicaria un déficit en cuenta corriente de
alrededor de 1.5% del producto en el mismo pe-
riodo. Esto, a su vez, implicaria una tendencia a la
disminucion de la deuda como proporciéon del pro-
ducto. Sin embargo, para garantizar el cumpli-
miento de estas metas, se requiere del éxito de las
politicas de tasas de interés y de tipo de cambio
en su cometido de aumentar la propension al aho-
rro y de canalizarlo en su totalidad al mercado
interno.

El cuadro de desequilibrios estructurales que el
Plan propone superar se completa con el trata-
miento del problema de las desigualdades en la dis-
tribucién del ingreso. En este campo, se proponen
tres grandes lineas de accidn: /) ampliar la aten-
cion de las necesidades bdsicas, 2) aumentar la
elasticidad producto del empleo y 3) promover
directamente una mejor distribucion del ingreso.
De entre estas tres vertientes, nos concentraremos

U pe cumplirse este objetivo, el sector publico lograria una tasa
de autofinanciamiento similar a la de las grandes empresas indus-
triales. Véase el trabajo de E. Jacobs y W. Peres en esta misma re-
vista, '

en la segunda, ya que se trata de la de mayor al-
cance —Y asilo reconoce el Plan— y de la més ligada
a lapolitica econdémica. Nos referiremos a las otras
dos s6lo en la medida en que se relacionen con
aquélla.

La elevacion de la capacidad de absorcién de
empleo de la economia se lograria, a mediano
plazo, mediante la orientacion del gasto publico y
la reorientacion del proceso de crecimiento hacia
sectores y técnicas que reduzcan ‘‘el sesgo en con-
tra del factor trabajo”. Como sefialibamos mads
arriba, esta reorientacion se inducird fundamental-
mente por la via de la alteracion de los precios rela-
vos de los factores, del sector externo y del sector
publico, asi como del cambio en los términos de
intercambio entre agricultura e industria en favor
de la primera.

Dada esta estrategia en cuanto a distribucién del
ingreso, resulta evidente que la redistribuciéon que
persigue el Plan se refiere a una distribucién mds
equitativa entre los trabajadores. En efecto, el Plan
pretende mantener, en el periodo 1985-1988, una
distribucién funcional del ingreso constante,!?
después de haber introducido un fuerte cambio en
la relacion de precios de los factores, como resulta-
do de la caida del salariorealen 1982, 1983 y 1984
probablemente,!® y del aumento en la tasa de
interés que fue una de las primeras medidas adop-
tadas en el marco del Programa de corto plazo.

El cambio estructural que persigue €l Plan en las
cuatro dreas resefiadas hasta aqui se sintetiza en
una serie de equilibrios macroeconomicos, distin-
tos de los del pasado, que se presentan en forma
cuantitativa en el primer apartado del capitulo 6
del Plan. Antes de resefiar esta situacion objetivo
de la politica econdmica, cabe sefialar algunos de
los rasgos generales mas sobresalientes del conjunto
de medidas de politica resumidas hasta aqui.

Al igual que en el Programa de corto plazo, el
Plan parece poner el énfasis fundamental, tanto
en el diagnostico como en el disefio de la politica
econdémica, en una alteracion del sistema de pre-
cios relativos que permita igualar —o que al me-

12 E] Plan sefiala que a partir de 1985, los salarios reales tende-
rdn a crecer al mismo ritmo que la productividad (1.7%), lo cual
implica que la participacién de la masa salarial en el producto per-
manece constante (excepto por la conversion de poblacion no asa-
lariada en asalariada).

13 €1 Plan no ofrece practicamente ningin indicador cuantita-
tivo para 1984, aiio crucial, ya que marca la transicion entre la
superacion de la crisis y el periodo de crecimiento sostenido.
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nos produzca movimientos en la direccion ade-
cuada— la oferta a la demanda en los distintos
mercados. Esta confianza en el mecanismo del mer-
cado como asignador eficiente de los recursos no
conlleva, en la politica que propone el Plan, una
renuncia a la intervencioén en los distintos merca-
dos, como ha sucedido en otros paises. Por el con-
trario, como seflalibamos mds arriba al referirnos
al Programa de corto plazo, la actitud de la nueva
Administracién en materia de politica econdémica
parece ser una de reconocimiento de la imposibili-
dad de dejar la fijacion de los precios relativos al
mercado, debido a las caracteristicas instituciona-
les de nuestra sociedad, al mismo tiempo que la
intervencion en ellos se dirige a lograr los resulta-
dos que arrojaria el mercado si éste funcionara sin
intervencién en un contexto institucional distinto.
Esta suplantacién de las funciones del mercado se
realiza, en los mercados externo y de factores, a
través de la intervencién en la fijacién de precios,
y en el mercado de bienes, a través de la renuncia
a la posibilidad de gastar por encima del ingreso
que la confiere al Estado su posicion institucional
en la sociedad.

Asi, el escenario que prevé el Plan Nacional de
Desarrollo para el mediano plazo (1985-1988), una
vez que haya sido controlada la crisis —particular-
mente la inflacion— por medio del Programa de
corto plazo, puede resumirse de la siguiente mane-
ra: el cambio de los precios relativos en los mer-
cados externo (por medio de la devaluacién), de
factores (por medio del alza en la relacion tipo de
interés-salario real) y de fondos prestables (por el
alza en la tasa de interés), asi{ como el aumento en
los precios relativos de los bienes y servicios que
vende el sector publico, producirdn, de tener exito
la estrategia, un cambio en la composiciéon de la
produccion hacia bienes comerciables. Esto im-
plicaria la posibilidad de crecer a tasas mads elevadas
para un mismo nivel de déficit en cuenta corriente
que en el pasado. Consecuentemente con lo ante-
rior, los nuevos precios relativos implicarin un
aumento en la propension al ahorro, €l cual se cana-
lizara al mercado interno debido al aumento en la
tasa de interés y en el precio de las divisas. El cam-
bio en los precios relativos de los factores inducira,
a su vez, una mayor absorciéon de empleo por uni-
dad de producto, lo cual, por una parte, contribuira
a una mejor distribuciéon del ingreso entre los asa-
lariados al aumentar el nimero de empleados entre
los que se debe repartir una masa salarial que crece
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al mismo ritmo que el producto, y por otra, con-
tribuird a hacer viables las metas de comercio exte-
rior al promover sectores y técnicas mas adecuadas
a nuestra dotacion de factores. Por altimo, el alza
en los precios relativos del sector piblico —aunada
a la contraccidn del gasto— permitird mantener un
déficit publico pequefio y ficilmente financiable
que mantendrd en equilibrio la oferta y la demanda
agregadas e impedird, por lo mismo, el resurgimien-
to de presiones inflacionarias.

En términos cuantitativos, se espera una tasa de
crecimiento de 5.5% anual,'* con un crecimiento
del empleo de 3.75%, lo que implica una elasticidad
producto del empleo de .68. En el sector externo
se esperan tasas de crecimiento de las exportacio-
nes de 8% en 1985-1988, después de un crecimien-
to superior a 12% en 1983-1984,y de 9% paralas
importaciones, después de la fuerte caida experi-
mentada en 1982-1983. Como proporciéon del
producto, se espera que las exportaciones de bie-
nes y servicios alcancen 20% del producto, y las
importaciones de bienes y servicios, 16.5%.!%
Cabe sefialar que en el caso de las exportaciones
de bienes y servicios se espera una reduccion en la
participacion del petréleo de 57% a 45%. Este com-
portamiento de la cuenta comercial, que implica
un superdvit comercial del orden de 3.5% del pro-

ducto —~aunado a pagos por intereses programados

del orden de 5% del producto—, arrojaria para
1985-1988 una cuenta corriente deficitaria en alre-
dedor de un punto y medio como porcentaje del
producto interno. Al mismo tiempo se espera una
nueva reduccién en el déficit publico que lo situa-
ria en un nivel de 4% del producto. Los valores
previstos para la cuenta corriente y el déficit pu-
blico implican, de acuerdo con la identidad de flujo
de fondos, una adquisicion neta de activos finan-
cieros por parte del sector privado de 2.5% del pro-
ducto. ’

14 Fn los casos en que el Plan fije mas de un valor para una
variable, en el texto se utilizara su valor promedio.

15 §] Plan prevé, en la pdgina 196, estas cifras para las impor-
taciones de bienes y servicios como proporcién del producto. Sin
embargo, en la pdgina 164 se asienta que las importaciones de
manufacturas representarin, en el mismo periodo, entre 10 y
11% de l1a oferta interna. Estas dos previsiones parecen contradic-
torias en 1a medida en que la primera implica un proceso de aper-
tura de la economia (la participacion de las importaciones de bie-
nes y servicios en el producto interno bruto fue de 14.3% en 1980
y alcanz6 su miximo en dos décadas en 1981: 16%), en tanto que
la referida al sector manufacturero implica un fuerte proceso de
sustitucion, ya que el valor de dicho coeficiente en 1980 y 1981 se
situd por encima de 15%.



En términos de la dindmica del proceso, se es-
era que el motor del crecimiento dg lg demanda
P con ella, del producto, esté constituido por las
e,’(portaciones —principalmente de manufacturas—,
sobre todo en el .per1odo de t_rapsici()n, aunque
también en el periodo de crecilmxgn}o 'es‘ta pa&rte
dela demanda agregada es la mas dmar.mcfa. Asi, la
recuperacion de 1984 (1.3% de. crecimiento del
producto) se fincaria en el dinamismo de l_as expor-
taciones no petroleras, y en menor medlda,_?n la
sustitucion de importaciones. La recuperacion, a
su vez, aumentarfa el nivel de utilizacion de la
capacidad, y de esta manera, se crearian las con-
diciones para un repunte dela inversion global (que
el Plan estima en 9% de crecimiento anual) y
entre ambos factores generarian el crecimiento
esperado del producto (5.5% por ailo); lo cual, a
su vez, contribuirfa a reducir el déficit publico de
6 a 4% del producto al aumentar los ingresos por
tributacion directa.

En la siguiente seccion se examina la viabilidad
de la estrategia macroecondmica a partir de la
fuerte dependencia que la misma muestra con res-
pecto al comportamiento del sector externo, y en
particular, de las exportaciones. Asimismo, se
comenta, criticamente, 1a concepcién del proceso
ahorro-inversion en que se basa la politica de tasas
de interés y, en parte, la polftica cambiaria. Por
titimo, se discuten, brevemente, las perspectivas
que en torno al empleo y la distribucion del in-
greso presenta el Plan. ’

5. VIABILIDAD DE LA ESTRATEGIA
DE LARGO PLAZO

En la seccién anterior presentamos un resumen de
las principales medidas de politica economica que
el Plan Nacional de Desarrollo propone para gene-
rar el cambio estructural que, en su propio diag-
noéstico, permitird un crecimiento moderado, pero
sostenido, a partir de 1985. Como veiamos, la 16-
gica macroecondmica del Plan es el resultado de la
reasignacion de recursos que la politica economica
inducird mediante su impacto sobre la estructura
de precios relativos. Dicha reasignacion lleva impli-
cita una dindmica diferenciada de los distintos
componentes de la demanda agregada. Dado el
cambio en los precios relativos en favor de los bie-
nes comerciables, el Plan prevé que, en un primer
momento (1983-1984), el motor de la recupera-

cibn serd la demanda por exportaciones, la cual
seguird siendo el elemento mas dinamico en el pe-
riodo de crecimiento sostenido (1985-1988), aun-
que apoyado —en esos afios— por la inversion total,
que se recuperard una vez que aumenten los nive-
les de utilizacion como consecuencia del impulso
inicial dado por las exportaciones. Adicionalmente,
el Plan prevé que el crecimiento de las exportacio-
nes se concentrard en el sector no petrolero de la
economia —y fundamentalmente en la industria
manufacturera—, ya que anuncia la intencion de
mantener las exportaciones de hidrocarburos en
su nivel actual (alrededor de 1.5 millones de barri-
les diarios).

El Cuadro 1 muestra la evolucion esperada de las
exportaciones para el periodo 1983-1986. Resalta,
ante todo, el alto dinamismo de las exportaciones
no petroleras que en los afios de transicién 1983-
1984 muestran tasas de crecimiento en volumen de
30% y 25%, respectivamente, frente a una devalua-
cién, en términos reales, de alrededor de 33% en
1983 y el mantenimiento del nivel alcanzado a par-
tir de ese afio. El crecimiento de este tipo de expor-
taciones en los afios subsiguientes, si bien se des-
acelera, sigue siendo muy dindmico hasta 1988, para
llevar a las exportaciones totales a alcanzar hacia
finales del periodo la meta de 20% del total del pro-
ducto. Este dinamismo que supone el Plan puede
juzgarse demasiado optimista con base en las si-
guientes consideraciones. En primer lugar, no solo
implica una elasticidad del volumen de exportacio-
nes con respecto a los precios relativos, cercana a
la unidad a muy corto plazo —solamente un afio—
sino que, ademads, supone que el ajuste se sigue
dando, si bien con una tendencia a desacelerarse,
durante seis afios. En principio, podria argumen-
tarse que las exportaciones responden en niveles
a cambios en los precios relativos con el exterior
y que, una vez aicanzado ¢l nuevo nivel de equi-
librio, tienden a crecer al mismo ritmo del mer-
cado externo, que en la prevision del Plan es de
2.3% anual. Sin embargo, en las estimaciones que
presentamos aqui, las exportaciones no petroleras
siguen creciendo a un ritmo mas de cinco veces
superior al del mercado mundial, seis afios después
de introducido el cambio en la relacion de precios
con el exterior. La penetracion del mercado mun-
dial que esto implica introduce un segundo ele-
mento de duda con respecto a las previsiones del
Plan en materia de exportaciones no petroleras,
sobre todo teniendo en consideracion el creciente
proteccionismo observable en los principales mer-
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CUADRO 1

Evolucion esperada de las Exportaciones de bienes y servicios, y su composicion. 1982-1988
(miles de millones de pesos de 1970)

Afio  Exportacion Exportacion Exportaciones Tasa de Crecimiento Tasa de Crecimiento Participacion de las  Participacién de

no petrolera  de Petroleo Totales Exportaciones Exportaciones Exportaciones Exportaciones

Totales no petroleras Totales en el no petroleras

producto en e: producto
1982 35 49 84 9.4 3.9
1983 69 73 142 69.0 97 16.1 7.8
1984 87 73 160 127 26 18.0 9.8
1985 100 73 173 8.0 15 184 10.6
1986 114 73 187 8.0 14 18.9 11.5
1987 126 73 202 8.0 13 19.3 123
1988 145 73 218 8.0 12 19.7 13.1

Fuente: Los valores del afio base, 1982, estin tomados de CEPAL,E/CEPAL/MEX/1983/L.18. El resto de los afios fue calculado suponiendo:
para el producto, las tasas de crecimiento sefialadas en el Plan Nacional de Desarrollo; para el volumen de las exportaciones totales, las
tasas que sefiala el Plan, y para la relacién de precios con el exterior se supuso una devaluacion real del tipo de cambio para 1983, que
lo situaba en un valor equivalente a .67 de su valor en 1982, 1o que resulta de suponer un tipo de cambio nominal, para 1983, de 148.65
pesos por dolar; una inflacion en el resto del mundo de 7.5% y para México de 77.5% de acuerdo con las previsiones del Plan (p. 159).
Para el resto del periodo se asumid, también de acuerdo con el Plan, un tipo de cambio real constante e igual al de 1983, Para la compo-
sicion de las exportaciones se supuso un volumen de exportaciones petroleras constante, lo cual representa la estimacién minima al res-
pecto segin el Plan (p. 164) y lleva al extremo la afirmacion de éste (pp. 196 y 197) en el sentido de que en el periodo 1985-1988 “las
ventas petroleras al exterior representarian menos del 45% del total de exportaciones de bienes y servicios [...]” Bajo los supuestos uti-
lizados, esta Gltima proporcion se sita en un valor de 38% de las exportaciones totales, en promedio para 1985-1988. Las participacio-
nes de las exportaciones en el producto estdn medidas a precios corrientes, lo cual explica buena parte del aumento que muestran en 1983,
como consecuencia de la devaluacidn real del tipo de cambio en ese afio.

cados potenciales, como lo demuestra la experien-
cia de las exportaciones mexicanas de algunos pro-
ductos (cemento, cerveza) en el primer semestre
de 1983. Por ultimo, debe sefialarse la magnitud
del cambio esperado en la participacion de las
exportaciones no petroleras en el producto, la
cual llega a un nivel de mas de 13% en 1988, lo
que equivale a alrededor de 50% de la produccion
manufacturera en ese afio. Aun teniendo en cuenta
que dicha participacion puede estar sobreestimada
(en el caso de cumplimiento minimo de la previ-
sion del Plan la participacion en el producto interno
bruto seria de 9% lo que representaria alrededor
de 35% del producto manufacturero) y que las
exportaciones aludidas incluyen servicios, una
transformacion estructural de tal magnitud parece
poco probable —en comparacion con otras expe-
riencias historicas— en un plazo tan corto, y con
base en una estrategia cuyo pilar fundamental —a
reserva de que el Programa de mediano plazo para
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el Desarrollo Industrial y de Comercio Exterior,
cuya aparicién se anuncia en el Plan, agregue nue-
vos elementos— parece ser un cambio de una sola
vez en los precios relativos con el exterior.

Dada la fragilidad aparente de las metas relati-
vas a las exportaciones, cabe preguntarse qué suce-
deria si las previsiones del Plan no se cumplen en
este renglén, En primer lugar, debe sefialarse que
la alternativa de suplir una posible falta de dina-
mismo de las exportaciones no petroleras por la
via del aumento de las exportaciones petroleras no
es viable como estrategia de crecimiento sostenido
—como lo demostrd la experiencia de 1977-1982 —,
debido a que necesariamente la tasa de crecimiento
de ese tipo de exportaciones tiende a declinar a
mediano plazo.'® Si dejamos a un lado esta alter-
nativa aparente, tenemos que en la medida que no
se cumplan las previsiones con respecto a las expor-

16 yéase para una estimacion de este fendmeno, CIDE (1980).



taciones, la meta estiI‘nada para la cuenta c_orriente
tampoco 8¢ alcanzaria. En ese caso, se abrlrlal} dos

osibilidades que se pueden 1IUStra}r por medio de
la jdentidad de flujo de'fondos (véase la ecuacion
(1) de la seccion 3): o bien el Estado renuncia a la
meta para el déficit pgbllco y permite su aumento
para compensar el déficit en cuenta corrn?nte supe-
rior al previsto, 0 bien mantiene su posicidn al res-
pecto, y POr la'vi_a de una reduccién de 1? tasa
prevista de crecimiento y la consecuente caida en
las importaciones, mantiene la cuenta corriente
en el nivel deseado. Sin embargo, ambas alternati-
yas implicarian el fracaso de la estrategia en lo que
tal vez constituye su proposito central: aumentar
la tasa de crecimiento compatible con un determi-
nado nivel del déficit en cuenta corriente, o en
palabras del Plan “‘recuperar la capacidad de creci-
miento sobre bases sanas”.

El equilibrio macroecondmico que prevé el Plan
depende crucialmente, ademds de las exportacio-
nes, de lo que suceda en otros dos campos. El pri-
mero es el de la inflacién, que de no ser controlada
a corto plazo tendria una serie de consecuencias
que obligarian al abandono general del esquema
de politica econdmica del nuevo gobierno, como
sefialibamos en la seccidén 3 de este trabajo. Aqui
s6lo cabe agregar que la meta de mantener fijo el
tipo de cambio real a mediano plazo dificulta el con-
trol de la inflacidn. Asi, dadas las previsiones del
Plan en cuanto a inflacién externa para 1984 y
suponiendo una tasa de 50% de aumento de pre-
cios internos para el mismo afio, la devaluacion
nominal requerida para mantener constante el tipo
de cambio real superaria el 40% durante el proxi-
mo afio.

El segundo punto del cual depende la estrategia
de manera crucial se refiere al comportamiento
probable de la inversion privada. El Plan supone
que a partir de 1985 la inversidén total —‘“‘con com-
portamientos similares para la pablica y la priva-
da”— crecerd a tasas reales de 9% anual. Un com-
portamiento de este tipo puede resultar demasiado
optimista teniendo en cuenta que los niveles de
utilizacion de la capacidad se encontraran, en la
mayoria de las industrias, a niveles bajisimos des-
pués de dos afios de caidas en términos absolutos
en la produccidon (1982-1983) y de un afio de
estancamiento (1984). De no comportarse la inver-
sion de acuerdo con lo previsto, y suponiendo que
las previsiones en cuanto al ahorro si se realizan,
la adquisicién neta de activos financieros del sec-

tor privado seria superior ala planeada, lo cual im-
plicaria un aumento en el déficit publico frente a
lo previsto, o una tasa de crecimiento del producto
menor que generase un déficit menor en cuenta
corriente.

Hasta aqui, en esta seccidon hemos discutido
algunas de las implicaciones y riesgos que enfrenta
la estrategia del Plan en su intento por basar la
dindmica macroecondmica en una reasignacion de
recursos hacia las actividades de exportacion por la
via de la devaluacion real del tipo de cambio.!” A
continuacion se discuten algunos aspectos del diag-
néstico y la estrategia del Plan en materia de poli-
tica financiera y de ahorro. La insuficiencia de
ahorro interno es concebida como una de las cuatro
principales dreas en las que es necesario fomentar
un cambio estructural. En particular, el Plan sefiala
que una de las principales causas del endeudamiento
externo excesivo ha sido, particularmente en los
afios setenta, la escasez de ahorro interno, propi-
ciada fundamentalmente por una politica poco
flexible en materia de tasas de interés. En conse-
cuencia, el Plan propone una politica de tasas de
interés realistas para fomentar el ahorro interno,
lo cual aunado a una politica de tipo de cambio
real fijo, garantiza, ademads, la permanencia en
el pafs del ahorro interno.

Con respecto a lo anterior, cabe hacerse la pre-
gunta ;en qué sentido es védlido hablar de insufi-
ciencia del ahorro interno? En una economia que
no enfrenta ninguna restriccién de divisas y que
no tiene sector publico —es decir, cuya cuenta
corriente se mantiene en equilibrio incluso cuando
se encuentra funcionando a pleno empleo—, el
ahorro interno por definicion se-iguala a la inver-
sion mediante fluctuaciones en el nivel de actividad.
Si en una economia de ese tipo introducimos un
sector gobiemo que incurre en déficit, es decir,
que adquiere pasivos financieros, éstos por defini-
cion serdn activos financieros para el sector privado.
Si esos activos son adquiridos por el sector externo
(es decir, si se recurriera al endeudamiento externo),
el sector privado permaneceria en equilibrio fi-

17 Omitimos, deliberadamente, la discusion sobre la sustitucion
de importaciones, debido a que si bien es posible que ésta tenga
lugar en algunos sectores, las previsiones del Plan implican un re-
troceso de la sustitucion en otros sectores en la misma medida, lo
cual implica que a un nivel macroecondmico su efecto serd neutro.
Lo anterior se desprende de la afirmacion en el sentido de que las
importaciones se situardn entre 16 y 17% del producto (p. 196)
porcentaje similar al observado en 1981 (16%) que es el mds alto
en mds de veinte afios.
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nanciero, y por definicién, al déficit publico co-
rresponderia un déficit en la cuenta comercial vy,
por tanto, en la cuenta corriente. Sin embargo, esto
violaria el supuesto inicial de que la economia en
cuestion era autosuficiente en divisas a cualquier
nivel de empleo posible. Entonces, resulta que
cualquier ““insuficiencia de ahorro interno” es pro-
ducto de una “‘insuficiencia de divisas’, ya que es
imposible recurrir al “ahorro externo” cuando no
hay “insuficiencia de divisas”. El problema se com-
plica después de que se ha incurrido en un primer
déficit en cuenta corriente (comercial) y se han
contraido pasivos frente al extranjero. En el caso
de la economia sin escasez de divisas no hay pro-
blema en este sentido, cuando el sector publico
contrae pasivos, ya que el flujo de intereses a que
se obliga en periodos subsiguientes, si bien dismi-

nuye su ingreso disponible, aumenta el ingreso dis-
ponible del sector privado en la misma medida,
Por el contrario, en el caso de la deuda externa,
contraida originalmente debido a una escasez de
divisas, el flujo de pagos de intereses constituye
un ingreso para residentes en el exterior, y sélo
por casualidad retornaria al mercado interno en la
forma de demanda. Asi, al periodo siguiente a la
contrataciéon de deuda, el nivel de ingreso y, por
tanto, de ahorro interno —asociados a un deter-
minado nivel de demanda agregada—, se veran redu-
cidos en un monto igual al pago de intereses, o
bien habrd que incurrir en nuevos déficit en cuen-
ta corriente y, por ende en contratacion de deuda
externa adicional si se quiere mantener el nivel de
ingreso.

GRAFICA 1
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anterior. Con el nuevo monto del cambio de la deuda
se estimé la deuda global para 1972 (deuda observada
en 1971 + cambio estimado en 1972 = deuda global
estimada para 1972).

if) Se calcularon las tasas de interés asumiendo que sdlo se

pagaron intereses en el afio (z) por la deuda contratada
hasta el afio (¢ — 1) de tal forma que:

;. _(t pagados)
d (monto deuda) -1

iif) Se estimaron simultineamente las series de deuda r — 1

global y cuenta corriente % variaciones de las reservas
de la siguiente forma:

Cta Cte (est) = (Cta Cte), — (i) (monto deudaest.), _
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Asi, 1a unica acepcion en que el término ‘“‘esca-
sez de ahorro interno’’ tiene sentido es como sin6-
nimo de déficit en cuenta corriente, cuyo origen
y, consecuentemente, cuya superacién radica en
la “escasez de divisas” y su superacidén. La expe-
riencia en México en los ltimos 11 afios es bastante
ilustrativa al respecto. La Graifica 1 muestra, afio
con afio, la cuenta corriente y la variacion de re-
servas como proporcion del endeudamiento neto
externo. El promedio para el periodo 1972-1982
que dicha proporcién asume se situa alrededor de
60%. El 40% restante lo constituye el ahorro
interno que se dedic6 a la adquisicién de activos
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o bienes en el exterior, financiados con deuda so-
bre la que en periodos subsiguientes hubo que pa-
gar intereses con base en el ahorro interno o con
la contratacién de nueva deuda y que en el caso
de ser bienes nunca fueron ingresados al pais; ade-
mds, cuando se tratd de activos financieros, el
flujo de intereses que generaron permanecid en
el exterior,

La Gréfica 2 muestra el impacto acumulado del
fendmeno anterior, durante 11 afios, sobre el défi-
cit en cuenta corriente. La ‘“‘cuenta corriente esti-
mada’’ que se presenta ahi es la que se hubiera ob-
servado, si s6lo se hubiera contratado deuda exter-
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Nota: El salario minimo real, para el periodo 1977-1982, es el promedio aritmético simple de los salarios reales de las 105 zonas econd-
micas en que se encuentra dividido el pais, los cuales fueron calculados a partir de informacion de la propia Comision. El salario
minimo real de 1983 se estimd con base en el comportamiento del indice de precios al consumidor y a las dos fijaciones llevadas a
cabo (enero y junio). De 1984 en adelante, se proyecta el comportamiento del salario minimo real a partir de los objetivos al res-

pecto planteados en el Plan Nacional de Desarrollo.

Fuente: Comision Nacional de Salarios Minimos, Banco de México y Plan Global de Desarrollo.

na para financiar la escasez de divisas que enfrentd
la economia mexicana entre 1972 y 1982, esto es,
para financiar el déficit en cuenta corriente y los
movimientos de las reservas. La Grafica 3 muestra
la evolucién de la deuda externa global en el mismo
periodo, en contraste con la que en realidad se nece-
sitaba para financiar la mencionada escasez de divi-
sas. La diferencia entre ambas —que para 1982
resulta ser de aproximadamente 50 000 millones
de dolares o 60% del total— puede ser considerada
como el precio que la economia pagd por una dé-
cada de libertad cambiaria. En términos de la estra-
tegia que propone el Plan, resulta instructivo sefia-
lar que el fenémeno que nos ocupa —la fuga de
ahorro interno financiado por la contrataciéon de
deuda externa (la brecha entre las dos trayectorias
de la deuda, en la Grafica 3)— tiende a agudizarse
precisamente en un periodo —a partir de 1980— de
inflacién creciente y en que el arbitraje especula-
tivo entre el mercado de divisas y el mercado inter-
no de capitales fue atacado porla via del alza en el

tipo de interés y el deslizamiento del tipo de cam-
bio, con lo cual se di6 lugar al circulo vicioso in-
flacidon-tipo de cambio-tasa de interés, descrito en
la seccién 3. Sin embargo, esta es la estrategia que
el Plan propone para impedir la fuga de capitales a
mediano plazo, enun contexto de inflacién mayor
que la del periodo inmediato anterior a 1980. Las
perspectivas del Plan en cuanto a inflacion, esto es,
su convergencia hacia la tasa internacional entre
1985 y 1988, parecen sujetas, en esta perspectiva,
a una fuerte interrogante.

El Gltimo tema que interesa abordar aqui es el
del desequilibrio estructural en materia de distri-
bucion del ingreso. Las tres Iineas de accidon que
propone el Plan en esta drea consisten en: i) am-
pliar la atencion a las necesidades bdsicas, ii) elevar
la generacion de empleo asociado al crecimiento
del producto y iii) promover en forma directa una
mejor distribucion del ingreso.

De estas tres lineas de accion, la segunda —que
consiste en la elevacion de la elasticidad producto
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del empleo— es sin duda la de mayor relevancia
por la magnitud de su alcance. En términos cuan-
titativos, el Plan espera poder generar una tasa de
crecimiento del empleo de 3.75% con base en un
crecimiento del producto de 5.5%. Esto implica
pasar de una elasticidad de .57 en el periodo 1970-
1982 a una de .68 para el periodo 1985-1988. Este
cambio serd inducido, de acuerdo con el Plan, por
el cambio en el precio relativo de los factores im-
plicito en la intencién de permitir un crecimiento
del salario real, después de su caida en 1982, y a
partir de 1985, similar al incremento enla produc-
tividad, la cual crecerd si se cumplen los objetivos
del Plan a una tasa de 1.7% entre 1985 y 1988,
frente a una politica de tasas de interés que bus-
card mantenerlas en niveles por encima de la infla-
cion. El éxito de la estrategia del Plan en materia
de cmpleo resulta fundamental al considerar que
en la década de los afios ochenta la fuerza de tra-
bajo crecera a una tasa muy eclevada, tanto como
resultado de las tendencias demogrificas de las
ultimas décadas, como por la tendencia al alza en
la tasa de participacidén femenil en la poblacion
econdmicamente activa. Sin embargo, el logro de
las metas planteadas en materia de empleo porla
via del cambio en los precios relativos de los facto-
res enfrenta serias dificultades. De acuerdo con las
previsiones del Plan, la construccion y las manufac-
ras serdn los dos sectores, mas dinamicos en el pe-
riodo de crecimiento sostenido (1985-1988): ambos
dan empleo a mas de 20% de la fuerza de trabajo,
y en las manufacturas, ademais, la productividad y
el salario son muy superiores al promedio, por lo
que el impacto del crecimiento del empleo en este
sector sobre la distribucién del ingreso es muy im-
portante.

No obstante, las perspectivas de éxito dela poli-
tica de abaratar el trabajo en términos relativos son
escasas. La primera razén es que el cambio de téc-
nicas hacia el uso de relaciones trabajo-capital mas
elevadas en plantas ya existentes implica, en el
caso de existir dichas técnicas, un costo de reem-
plazo de equipo, tipo de organizacidn, etc., que
probablemente supera con mucho al ahorro de
costos que se obtendria por adaptarse alosnuevos
precios relativos de los factores. Asi, el ajuste hacia
nuevos procesos mas intensivos en trabajo se daria
sOlo en el margen y conforme se instalen nuevas
plantas, lo cual, dada la trayectoria supuesta por
el Plan para la inversidon, probablemente tendra
escaso impacto en la elasticidad que nos ocupa
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para el sector en su conjunto. La segunda razon
tiene que ver con la supuesta orientacién del creci-
miento hacia la produccion de basicos, los cuales
generarfan mayor empleo por unidad de producto.
Aqui, la estrategia enfrenta la paradoja de que
dificilmente se lograra una reorientacion a la pro-
duccién de bdsicos, ya que el salario real crecerd,
de acuerdo con las previsiones del Plan, a tasas muy
moderadas y partiendo de niveles bajos (véase Gra-
fica 4). A su vez, la masa salarial crecers, en el
supuesto de que la estrategia tenga éxito, a una
tasa mdxima de 5.5%, en tanto que la industria en
su conjunto lo hara a 7.3%, de manera que la de-
manda se orientara hacia otro tipo de bienes. Por
otra parte, si se logra 1a reorientacién de la de-
manda y, por ende, de la produccion hacia la pro-
duccion de bdsicos —de suerte que estas ramas
crecieran aceleradamente—, ello no garantiza una
mayor absorcion de empleo: como ha sucedido en
el pasado, podrfa ocurrir una modernizacién de los
métodos de produccién, lo cual implicaria una
caida en lugar de un alza en la elasticidad. Una
tercera razon es que una modificacion de la estruc-
tura productiva en favor de las exportaciones tam-
poco garantiza un ritmo mayor de absorcion de
empleo. Ello se debe a que la intensidad de capital
de las exportaciones mexicanas es relativamente
alta y superior a la de las importaciones.!?

De esta manera, no seria improbable que la
estrategia del Plan se acercara mucho mas a sus
metas en materia de politica salarial'® y de creci-
miento del producto, que en el caso de las previ-
siones de empleo. Asi, al empeoramiento en la
distribucién funcional del ingreso implicito en el
comportamiento del salario real entre 1977 y 1982,
y su congelamiento a partir de 1983, probable-
mente haya que agregar un crecimiento del empleo
inferior al de la poblacién econdmicamente acti-
va.?? Este comportamiento inadecuado del empleo
dificilmente podra ser paliado significativamente
por medidas tomadas dentro de las otras dos lineas
de accion: respecto de la atencidn a las necesidades
bdsicas, debido a la mencionada baja tasa probable

18 yéase R. Boatler (1974).

19 Aunque este punto también es discutible, Véanse las con-
clusiones del articulo de M. A. Casar y C. Mdrquez en esta misma
revista.

2% De mantenerse la elasticidad producto del empleo histdrica,
el crecimiento del empleo para 1985-1988, si el producto aumenta
a 5.5% anual, se situaria alrededor de 3%, en tanto se espera que la
poblacion econdémicamente activa lo haga en mas de 3.5%.



de crecimiento de la demanda privada por basicos;
en el caso de la demanda pubhca3 erldo a que los
esfuerzos por cambiar la composicidn del gasto en
este sentido tenderdn a ser contrarrestados por la
politica de contencion del monto global del mis-
mo. Por ultimo, la promocion directa de una mejor
distribucion enfrentard, por una parte, a la propia
politica salarial, y por la otra, a la intencion de no
promover una reforma fiscal basada en los im-

puestos directos.

6. CONCLUSIONES

En todo este trabajo, se han puesto de relieve dos
aspectos fundamentales de la politica econdmica
del nuevo gobierno: por una parte, en las seccio-
nes 2 y 4 se muestran los conjuntos de medidas
propuestas por las autoridades para el corto y me-
diano plazo, hciendo hincapié en la consistencia
de las medidas entre si, la 16gica de funcionamien-
to de la politica econdmica y la economia que se
desprende de ambas lineas de estrategia, asi como
la sitvacidon de la economia que con ellas se pre-
tende alcanzar; por otra parte, en las secciones 3 y
5 se han sefialado algunos de los riesgos y limita-
ciones que las politicas de corto y mediano plazo
enfrentan, en funcion del comportamiento de la
economia mexicana, en diversas ireas, en los alti-
mos afios.

La consistencia de las medidas de politica pro-
puestas proviene, como se ha sefialado, de una vi-
sidn del funcionamiento de la economia en la que
los precios relativos, y en particular la intervencion
del Estado en su fijacion en el pasado, son percibi-
dos como los causantes de los problemas estruc-
turales y de su agravamiento en la crisis actual.

De aqui que en ambas lineas de estrategia se
utilice la politica econdémica —la intervencién en
la economia— -como instrumento para configurar
un nuevo esquema eficiente de precios relativos.

Sin embargo, aqui radica la principal debilidad
de la estrategia, como muestran las secciones 3 y
5. Efectivamente, en el caso del corto plazo, las
posibilidades de que las fuerzas del mercado disci-
plinen por si solas a los agentes —en particular a
los empresarios— para que acepten el cambio impli-
cito en el esquema de reordenacién, no parecen
muy amplias. En caso de que eso no suceda, las
presiones inflacionarias no cederdn en el corto
plazo, lo cual implicaria el fracaso del programa.

Algo similar sucede con la politica de contener la
especulacion en el mercado cambiario. Su estabi-
lizacion por la via de aumentar el precio de las divi-
sas y premiar el ahorro interno por medio del alza
en la tasa de interés puede ser inviable en circuns-
tancias de alta inflacién, como lo demostré la expe-
riencia de 1981-1982.

En lo que respecta al programa de largo plazo,
de nueva cuenta, la politica econémica parece con-
fiar demasiado en el sistema de precios relativos
como asignador de los recursos. Asi, el esfuerzo
en materia de promocién de exportaciones no
petroleras parece exageradamente grande frente a
las medidas que se proponen para lograrlo, en par-
ticular frente a una depreciacion del tipo de cam-
bio real por una sola vez.

En el drea de la polftica de control de los movi-
mientos de capital, se pretende mantener en el lar-
go plazo, la estrategia sefialada para el corto. El
intento de mantener el tipo de cambio real puede
generar una espiral devaluacion-inflacion, en la cual
lo voldtil de las expectativas en este mercado haga
imposible controlar la fuga de capitales mediante
el mecanismo de precios sin comprometer los otros
objetivos del Plan, en particular la propia desacele-
racion de la inflacion.

Sin embargo, es en las perspectivas para el mer-
cado de trabajo donde las expectativas del Plan
parecen mas endebles y criticables. Apostar a un
cambio en la capacidad de absorcién de empleo
de la magnitud que propone el Plan, por medio de
una caida vnica en el precio relativo del trabajo,
parece condenar al pais a que la década de los
ochenta presencie un agravamiento sustancial de
los problemas histéricos de desempleo y margina-
cion.
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