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LA ESTABILIZACION ECONOMICA LN ME¥ICO: 1983.85



Introduccidn

De 1978 a 1981 la evolucidn de la econom{a mexicana -
se caracterizd por una estrategia de crecimiento basada en
el estimulo a la demanda agregada de un elevado gasto publi
co. Aungue esta estrategia permitid un elevado ritmo de cre
cimiento del producto y el empleo, también se acompafié por
una: tendencia a desequilibrios crecientes en lo interno (in

flacibn y déficit phblico) y en lo externo.

El acceso al financiamlento desde el exterior ¥y las -
condiciones externags favorables, aunados al auge petrolero,
fueron los principales factores que contribuyeron a gue la
estrategia se hiciera factible (sostenible), pues la econo
mfa se volvié cada vez mds dependiente de los ingresos por:

divisas.

La crisis econdmica de 1982 comienza a manifestarse -
desde mediados del afio anterior con la recesidn internacio-
nal que propicid la baja en los precios y volumenes de las
exportaciones, principalmente de-petréleo, y el alza en las
tasas de interés externas. Si bien las circunstancias exter
nas afectaron severamente a la economfa mexicana se debid -
a que los desequilibrios macroeconbdmicos que se habifan veni
do acumulando adquirieron magnitudes-insostenibles. De este

moda, los factores externos precipitaron la crisis mas que



haber sido la causa de ésta.

E1l afio de 1982 cerrd con una crisis econbmica y finan-
ciera de magnitud sin precedente. 31 Producto interno regis
tré una caida de 5.3, el deficit pGblico, como porcentage
de éste, alcanzd el 16.7i y la inflacién fué cercana al 100
por ciento. ¥En lo ecxterno, cl déficit en cuenta corriente se
redujo a 2700 millones de dls. y la balanza comercial regis_
tré, por primera vez, un superdvit (7000 millones de dls.),
como resultsdo de las modificaciones cambiarias -y la fuerte
contraccibn econdmica que tuvieron lugar. Por: otra parte, -
las reservas internacionales se disminuyeron en cerca de 4000
millones de dls. y el endeudamiento pGblico adicional que se
contraté determiné en una deuda externa de casi 90,000 mille

nes de dls.

El presente trabajo pretende evaluar la estrategia eco-
némica implementada en México desde 1983 a la fecha. La pri-
mera seccidn presenta el paguete econdmico de la nueva admi-
nistracién y sus resultados. La seccidn siguiente se ocupa -
de evaluar dicho paguete en cuanto a su coherencia respecto
de los objetivos y a la luz de la evolucidén de la economia -
mexicana desde su aplicacién. En particular se analizan las
variables de precios, producto, cuenta comercial y tipo de -
cambio. Finalmente se intenta revisar la situacidn actual y

las perspectivas de la economfa mexicana en cuanto a las 1i-



~3=

mitaciones de la polftica econdmica y se exponen las conclu

siones que pueden ser extrafdas del andlisis.



TLa Politica Econdémica de la Nueva Administraciédn

Para enfrentar la severidad de la crisis econdmica y fi
nanciera, el nuevo gobierno se planted el Programa Inmediato
de Reordenacidén Bcondmica y el Plan Nacional de Desarrollo -
cuyas acciones se orientarfan a combatir la inflacién, la i-
nestabilidad cambiaria, la escasez de divisas, reducir el de
sequilibrio externo y proteger el aparato productivo y el ep

pleo.

Para la consecucién de estos objetivos se tomaron diver
sas medidas de politica econdmica. &n primer lugar destaca -
la reduccidn del déficit pUblico por medio de una reduccidn
del gasto corriente en 1.5 puntos del PID y un aumento en -
los ingresos de 2.5% del PIB que se lograrfa por el ajuste -
en los precios y tarifas de los bienes y servicios pGblicos
y el aumento en el Impuesto al Valor Agregado de un 10 a un
15%. Bstas medidas permitirfan reducir el déficit del gobier
no, como porcentage del producto interno, de un 17.6% en 1982

a un 8.5 en 1983, 5.5% en 1984 y 3.5% en 1985.

Este saneamiento de las finanzas pGblicas constituiria
el instumento bdsico en el control de la inflacibn, pues es-
ta medida tenderia a adecuar el crecimiento de la demanda al
de la oferta y disminuirfa la necesidad de utilizar medios -

inflacionarios para financiar el déficit péblico.
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Iin el diagnéstico oficial de la crisis el fendmeno in-
flacionaric también se cxplica por la insuficiencia del aho
rro interno privado. Mientras que el ahorro puiblico se logra
rfa en base a la disminucién del déficit pidblico, la polfiti-
ca de tasas de interés se orientaria a estimular el shorro -
privado, evitidndose en parte el financiamiento insano del --
déficit. El incremento en las tasas de interés reales contri
buve a reducir la liquidez dél sistema y a apoyar la estabi-
1idad cambiaria al distraer recursos suceptibles del ambito

especulativo.

La polfitica salarial, por su parte, se concentraria en
la moderacidén de los aumentos en 1o0s salarios nominales. La
calda en el salario real que ésto provocarfa tenderia a redu
cir la demanda y a aliviar las presiones inflacionariag por

el lado de los costos.

En el pasado, el control de precios se considerd como u
na medida destinada a disminuir las presiones inflacionarias.
Ahora se busca el relajamiento de- 1los controles pues se supgo
ne que estos son inefectivos en el combate a la inflacidn,.

Se observa que en el mediano plazo los ajustes se hacen ine-
vitables y que, al realizarse en forma brusca, su impacto sg

bre el nivel de precios es aln mas fuerte,

Con estas medidas, se esperarfa que la inflacibén se re-

dujera a un 55%.en 198%, 305 en 198% y 18/ en 1989,



La polftica cambiaria consiste en el seguimiento de un
sistema dual de cambios constituido por un mercado controla
do y otro libre. La paridad controlada coadyuvar{a a proteger
el aparato productivo, mientras que el tipo de cambio libre
se fijarfa en forma realista y flexible tanto para abatir -
las tendencias especulativas como para evitar las presiones
de balanza de pagos. Lsto se reflejaria en el seguimento de
una politica de desliz del tipo de cambio en funcidn de 1a
diferencia entre la inflacidn doméstica y la inflacibn exter

na.

Inicialmente, la politica comercial se basaria en el man
tenimiento de las restricciones cuantitativas a la importac
cién, los cuales después serian sustituidos per la imposicidn
de aranceles que tenderian a racionalizar la estructura de -
proteccidn g fin de modificar los precios relativos en favor
de las exportaciones no petroleras. Hstos aranceles se irfan
reduciendo graduvalmente para eliminar el sesgo antiexportador

y promover la sustitucidn eficiente de importaciones.

Por otra parte, la politica cambiaria también buscaris
alterar los precios relativos en favor de las exportaciones
no petroleras. Bl mayor dinamismo que se espera de éstas -
constituye, segin la estrategia, la basc de la recuperacidn

en la actividad econénica.
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Es importante notar que el control de la inflacidn es
indispensable para que la estrategia no caiga en problemas.
Al otorgirsele un cierto mirgen de subvaluaciébn al tipo de
cambio, y adoptar un deslizamiento gracdual de la paridad, se
espera que mientras la inflacién tiende a erosionar dicho -
mérgen se controlarfanel ritmo de crecimiento de los precios

’ . 0 . - - s / i
en sl mismo y los movimientos especulativos, pudiéndose enton

ces mantener un tipo de cambio relativamente estable.

Con las tasas de interés sucede algo similar. Zn la me-
dida en que se logre contener la inflacién se ajustarian las
tasas nominales hacia la baja, otorgédndose un mismo nivel de
rendimiento real a los ahorradeores. Por el contrario, €i la
inflacidén se acelera o mantiene sus niveles actuales, las au
toridades se verian obligadas a realizar ajustes adicionales
en el tipo de cambio y las tasas de interés, con sus conse=-
cuentes efectos sobre el nivel de precios,el producto y

las expectativas.

A lo largo de 1983 y 1984, la economia mexicana basd su
proceso de ajuste en estas medidase En primer término, desta
ca la reduccidn de la inflacidn de 98.8% en 1982 a 80.8% en
1983 v 59.2% en 1984%; sin embargo, estas cifras estdn muy a-
lejadas de las metas que se habian plantecado tanto al inicio

del programa como de cada aho.
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Asi mismo, aungue el déficit publico se redujo, tampoco se
alcanzaron los niveles planteados pues el pago de intereses
de la deuda publica interna dificulta considerablemente el

ajuste en las finanzas publicas:

1982 1983 1984
mmp tPIB mmp < PIB mImo 9% PIB
(G=T) 1532.4  16.3 1425.8 8.3 1704.0 5.8
rB 441.6 4.7 1197.3 7.0 1504.9 5.1
(G=-T)-rB 1090.8 11.6 228.6 1.3 ..200,0 0.7
(G=-T+I,) 1660.4 17.6 1520.8 8.9 2103,0 7.1
SG-T+If)—rB 1218,8 13.0 323.6 1.9 598.1 2.0

(G=T)=Déficit Lcondbmico
rB=Servicio de Intereses de la Deuda Interna

Ilentermediacién Financiera
(G-T+If)=Déficit Financiero

Fuente : Banco de Iéxico: informes anuales, 1982-84,

Al excluirse la carga financiera de la deuda interna -
del déficit se encuerntra cgue la disminucién de éste, como -
porcentage del producto, es bastante aceptable. En 1982 y -

1983, la persistencia de presiones inflacionarias fuertes

fo

bligé al gobierno a aumentar las tasas de interés nominsles
que paga por sus recursos domésticos, Empero, a pesar de la
baja adicional en el ritmo de crecimineto de los precios en
1984 y la reduccién en el monto de endeudamiento publico in
terno gque se contraté, la carga financiera de la deude in-—-
terna sigue siendo un obstdculo al saneamiento de las finan

zas del gobierno.

Por otra parte, la cuenta corriente registra un supe-
rdvit en 1983-84 y las exportaciones no petroleras, que ha-—

bfan permanecido estancadas entre 1977 y 1982, aumentan su

4

dinamismo y crecen al 13.6% en 1983 y al 18.7% en 1984, E1



procducto interno bruto muecstra una cafda severa en 1983 (5.
3%) y una recuperacién en el afio siguiente (3.5%), lo gue re

presenta un decremento global de 2% durante los dos afios.



Bvaluncidn de la Estrategia

Con excepcidn del control parcial de cambios que impli-
ca el mercado duzl y el mantenimicento eventual de las restric
ciones al ccmercio, el pacuete econdmico corresponde a la re
ceta de la ortodoxis clésica-monetarista de deflacidn y devag

luacidén y ajustes en el sistema de precios relativos.

Bl diagnbéstico en que se deriva esta estrategia se basa
en la afirmacidén de cue la exnlicacidn fundamental de la in-
flacién y el déficit en balanza de pagos radica en un gasto
corriente por parte del gobierno que conduce a un déficit -
piblico financiado inflacionariamente, principalmente por -

creacidn mentaris.

La argumentacidén tedrica en gue se- basa el diagndstico
puede expresarse mids o-menos en los siguientes términos: al
haber una ampliacidén del déficit fiscal, en relacidn al pro
ducto, que se financia inflacicnariamente y dado due la de-
manda por dinero depende de variables reales y de los descos
del pdblico, se crea un exceso de los saldos monetarios rea-
les disponibles sobre los deseadoS. Lste exceso ex-ante de -
oferta monetaria tiende a ser eliminado por los agentes eco-
némicos a través de un mayor gasto que aumenta la demanda a-

gregada y, por tanto, el nivel de precios.

El efecto que el déficit plblico tiene sobre el nivel -

de precios provoca una aprecincién real (sobrevaluacidn) del
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tipo de cambio, de modo que parte del gasto en bienes inter-
nos se desplazas hacia el sector de bienes comerciables en for
ma de mayores importacicnes, a la vez que se reducen las ex-
portaciones, y se origina entonces un detericro en lo cuenta
comercial de la balanza de pagos. En consecuencia, se hace -
necesario el saneamiento de las finanzas pUblicas acompafiado

de una devaluscidn para corregir los desequilibrios,

Ademds del cambio en el precio relativo de los bienes -
comerciébles‘a los no comerciables,'a través de la devalua-
cibén, el programa también incorpora otros ajustes en el sig-
tema de precios relativos por medio de los aumentos en los =
precios de los bienes piblicos, la contencidn de salarios, la
liberalizacibn de precios controlados y la flexibilidsd en -
el manejo de las politicas monetaria y de tipo de cambio en
el mercado libre cue se suvone contribuirdn a flexibilizsr -
la oferta y propiciar el cambio estructural en el mediano -=-

plazo, ademis de la reduccién del déficit piblico.

Una vez examinado el funcionamiento del programa podemos
pasar a hacer una evaluacidn de éste en cusnto a su coheren-
cia y sus efectos sobre el crecimiento, la inflacidn y el de

sequilibrio externo.

Si bien los avances del paquete durante 1983 parecen in-

dicar que las politicas de ajuste implementadas contribuyeron



12

a disminuir la mapnitud de los desequilibrios macroeconbdmi-
cos, también es cierto que la produccidén se redujo notable-
mente en ese afio. Al parecer, la fuerte contraccidn que su-
frid el producto no sbdlo se cxplica por el impacto de las me
didas de restriccién de la demanda oue se aplicaron, sino -
también poraue éstas generaron choques de oferta cue refor-

zarcn el impacto recesivo del ajuste.

En primer lugar conviene destacar cue en la economia me

v

¢

xicana comc en otros paises en desarrolle, la inversién priva

da depende en gran medida del gasto piblico de inversidén que

realiza el gobierno pues éste genera ciertas economias exter

]
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nas y efectos de complementaricecdad que inciden scbre la ren-
tabilidad de los proyectos de inversidn cue realiza el secw
tor privado. De esta manera, es probhable gue la reduccidn -
del gasto pdblico de inversidn explique en buena medida la
fuerte caida de la inversibn privada y, por ende, del produc

to.

Por ottra parte, el aparato productivo depende de una -
buena cantidad de insumos importados, insumos estratégicos -
proporcionados y controlados por el goblerno y redquiere, cn
la operacién de las empresas, del mantenimiento de un capital
de trabjo determinado. Entonces, como consecuencia de los a-
justes en el tipo de cambio, los precios de los bienes ofre-~
cidos y controlados por el sector publico y el alza en las -

tasas reales de interés, el programa introduce un chodque ne-
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rativo en la oferta.

En suma, si las polfticas econdmicas gque se aplican en
el programa tienden a contraer la demanda agregada, también
tienen efectos sobre Ja oferta dque, al reducirls, provoca u

na cafda de magnitud considerable en el producto.

Como se sefialo anteriormente, Ja reanudacidn del ritmo
de crecinmiento se basaria en el dinamismo de las exportacio
nes no petroleras que se conseguiria con el cambio en Jlos -
precios relativos. Las exportaciones no petroleras crecieron
13.6% v 18.7 en 1983 y 1984 1o que podria explicar en parte
el crecimiento del producto en 3.5% en 1984, Ademis, la esta
bilidad del tipo de cambio y ia.reduccidn en la inflacidn -
permitieron reducir las tasas de interés (nominales vy reales),
aunque los ajustes de precios del sector piblieco continuaron,
y la ligera reduccidn del gasto publico seguramente tendieron
a anminorar los efectos negativos que por el lado de la oferte

habian afectado el aparato productivo en 1982 y 1983,

Ahora bien, a pesar de la baja del producto y la reduc-
ccién del déficit pblico-a 8.9% de éste, los logros en mate
ria de inflacidén no son muy significativos pues ésta sigue -
siendo atn alta, 80.8% en 1983, quedando 2% puntos arriba de

la meta programada.

- E1 hecho de que la inflacidn no se haya reducido como se es-

peraba, en 1983, puede explicarse por varias razones. Una vez
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més aludimos a lag incoherencias de la polftica econémica.

Aunque la disminucién del déficit pdblico tiende a redu-
cir la inflacidén tanto porque provoca una contraccidén en la -
denanda agregada coxo por la menor necesidad de financiarlo de
manexra inflacionaria, la forma en que se :planted el aumento en
los ingresos, aumentos en los precios de los bienes publicos
y los impuestos indirectos, se tiende a exarcerbar el proceso

inflacionario.

Si bien el alza en las tasas de interés reales reduce la
liguidez del sistema, también es evidente cue provoca presio-
nes por el lado de los costos. lids audn, dada la amplitud del -
sector de comerciables y la poca integracidén vertical del apa-
rato productivo, la devaluacidn decl tipo de cambio también in-

cide al alza en el nivel de precios.

Finalmente, la liberalizacién de los controles de precios,
que en el pasado habian servido como estrategia anti-inflacio-
naria, dificulta el control de la inflacidén. Mo obstante, si -
tomamos en cuenta que en 1983 el aumento en los precios de los
bienes no controlados fué de 82%, el aumento para los controla
dos de 78.3% y que en 1984 los aunentos respectivos de estos
precios fueron 66.1 y 55.7%, tenemos que la liberalizacién no
estimula considerablemente el alza de los precios.pues el creci
miento de estos en 1983 y 1984 fue’ de 80.8 y 59.2%, respec—

tivamente.

Segin la posicidn oficial, el control de precios y el -

rezago de los precios de los bienes publico refleja un Pro-—
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ceso de inflacidn reprimida que en el mediano plazo se vuel-
ve insostenible por lo que su ajuste tiene que ser considerg
ble y, por tanto, su efecto sobre el nivel de precios se mag
nifica. Auncue se reconoce que las medidas adesoptadas tienen
un fuerte impacto inflacionario inmediato, dicho efecto es

de una vez por todas (de una scla vez, Gnicoc), pues mfs tar-
de se aiustarfan gradualmente cenforme a la evolucibdn de los
demés precios, vy asi{ 1a inercia inflacionaria que el ajuste

provoca eventuslmente se irfa desvaneciendo.

Para 1084, la cconomia mexicans continuaria su proceso
de ajuste. Se esperabs que pasnados los efectos de la altera
cibn en el sistéma de nrecios relativos y con la prolongacién
en el saneamiento de las Tinanzas pUblicas la inflacidn se -
reducird a un 407%. Sin embargo, ésta resultéd ser de casi un

60%.a

En un intento por -dilucidar los factores o czusas que -
determinaron que la desaceleracidén del crecimeinto de precios
fuera lenta debemos examinar tanto el cowmportamiento de la -

demanda como el de la oferts.

La demanda experimenta un crecimiento incipiente en 198k%.
Ello como consecuencila de un mayor dinamismo en la demanda ex
terna al aumentar las exportaciones no petroleras en un 18.4»
y un crecimiento de la inversién privada de 8.8% en forma in-
dependiente de la inversién piblica, pues ésta sbélo crecib en

un 0.8%.,
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Aunque este comportamiento de la demanda no significa
quc se haya abandonado la estrategia, el desequilibrio en =~
las finanzss-pdblicas sélo se redujo en 1.5 puntos como por
centage del producto,de modo que no se alcanzd 1la meta pro-
gramada. La poeca reduccidn en el déficit plblico se debe a
la inercia de los precios, la baja en los ingresos petrole-
ros, los aumentos en los pagos por intereses y a dque el go=-
bierno parece enfrentar ciertos prcblemas administrativos y

rigideces de su gasto corriente,

™

BEn cuanto al financiamiento inflacionario del déficit
piblico, la variacidén en la base monetaria bebida a ese fi-
nanciamiento se redujo notablemente. As{ mismo, con la dis~
minucidén de la inflecidn, las tasas: de interés nominales se
pudieron ajustar a la baja y otorgar rendiminetos rsales vo
sitivos 21 ahkorro privado, restindose aln mis liquidez al =-
sistema y amplidndose el mirgen de financiameinto sano del
déficit publico. Aundque inicialmente las tasas activas de ig.
terés se hicieron positivas en términos reales, éstas se fue
ron reduciendo a lo largo de casi todo el afio de 1984 por lo
que las presiones por el lado de los costos deben haberse dis

minuido.

Sin embargo, el superdvit en la balanza comercial, por
sus efectos sobre la balanza de reservas, determiné que el -
medio circulante crecicra en un 63.l1%. Esta cifra contrasta
cen el 4l.4_ obtenida en el afio anterior. La variacidn en la

bagsc monctaria ncminal,empero, se mantuvo por debajo del canm



~17-

bio en el indice de precios de modo que no puede ser uno de

los factores que dificultaron el control de la inflaciébn.

Ahora bien, es diffcil pensar que la reactivaciébn de la
demanda agregada explique la persistencia de presiones infla
cionarias fuertes en 1984, pues con la severa contraccibén -~
econbmica del afio anterior, la oferta agregada muestra una -
alta elasticidad de respuesta por la presencia de un alto -

grado de capacidad inutilizada.

¢ Entonces cudles son las causas de que la inflacién no
ceda ?. En 1983 y 1984, los zumentos nominales en los pre-
cios de los bienes publicos estuvieron 46.9% v 33.3% por en-
cima de la inflacién prcmedio, respectivamente., Analogamen-
te, los precios controlados se aumentaron en términos, en -
términos reales, en -2.5% ¥ 6.9% en esos dos afios. De este
modo, los ajustes adicicnales en ios precios de los bienes -
piblicos y los bienes controlados, ademds de su impacto di-
recto, seguramente ejercieron presiones por el lado de los -
costos. Por otra parte, los ajustes en estos precios oca-
sionaron gue la inflaciédn tuviera un alto contenido de iner-
cia derivada del desorden (asincronia) en su establecimiento.
Esta dispersién o variabilidad en el sistema de precios re-
lativos significa que unos precios se adelantan en relacidn
a su valor de equilibrio mientras otros'rezagan, los cuales

tienden a ajustarse de acuerdo a los primeros.
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A fin de profundizar mds en la naturaleza del proceso -
inflacionario se hace prudente revisar una posicidn alternn-
tiva a 1la que enfatiza el papel estabilizador de las politi-
cas de administracidn de la demanda y la liberalizacidn eco-
némica., Gsta pnosicidn alternativa es conocida como la tradi--
cibn estructuralista y su andlisis se centra principalmente
en las caracteristicas de la oferta. Se iostule que, dadas
las caracteristicas de los paises en desarrollo, las politi.-
cas de contraccidén de la demanda y la devaluacidén del tipo -
de cambio pueden conducir a unz fuerte contraccién del produc
to y del empleo, e incluso pucedecn tener efectos preversos sg

bre otras variables como los precios y las cuentas externas.

Qtra caracteristica de esta corriente es gue no tiene, en
realidad, un marco tedrico subyacente bien definido en el -
cual base sus proposiciones, sino qgue mis bien resalta cier-
tos elementos estructurales de la economia. En su z2nilisis -
las estructuras socliales y de sector externo juegan un papel
importante en la determinacién de la inflacidn. La distincidn
entre presiones inflacionarias y mecanismos de reproduccién

o propagacidn son también elementos clave de su andlisis.

Estos estructuralistas de la inflacidn alegan ague ésta no
siempre es el resultado de un exceso de demanda y, aln mds im
portante, que existen circunstancias bajo las cuales la recla-

c¢ién dinero-precios de la ortodoxia monetarista se debilita.
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El punto fundamental de su critica es que existe una -
dicotomfa en la produccibn: un sector de precios normales o
administrados cue se caracteriza por la determinacidn de pre
cios en forma independiente de la demanda, y otro sector cu-
yos precios son flexibles y se determinan "convencionalmentel!
Los precios en el sector administrado se fijan en base a un
mérgen de ganancia sobre lo que los productbres consideran
sus costos normales, 1Los costos normales se definen como el
nivel de costo unitario de vroduccidn en que se incurre con
un grado de utilizacidén normal de la capacidad instalada, ¥y

estan determinados por fuerzas econdmicas de largo plazo.

Asf, las politicas contraccionistas de demanda en situa
ciones inflacionarias sélo serdn efectivas en los sectores -
donde sus precios son flexibles, mientras que en los sectorses
de precios administrados el ajuste serd a través de cantidades

y no de preclos.

Desde gue los componentes <e 1los costos normales son el
costo de las materias primns, los sslarios, el costo finan-
ciero del capital de trabhajo, y el pago por los insumos impor
tados, cualquier variacién en uno de estos componentes o de
los mdrgenes de ganancia tendrd efectos sobre el nivel de -

precios.
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Todo proceso inflacionario gencera ciertas fuerzas o me-
canismos que tienden a perpetuarlo. La esencia de esos meca-
nismos de propagacién reside en la estructura social. Se sos
tiene due ante un aumento del nivel general de precios o un
cambio exdgeno en los precios relativos, cada sector econbdmi
co trata de mantener su posicidn relativa dentro del ingreso
a través de mayores demandas en sus lngresos nominales, de =
modo que las peticiones se vuelven inconsistentes debido a -

que éstas se hacen rigidas hacia la baja.

Esta pugna distributiva tiende a generar inflacidbn tanto
por costos como de demanda. La inflacidn por costos se da a -
través de mayores demandas szlariales y la defensa de los -
mirgenes de ganancia, mientra que 1la inflacibén de demands -
resulta simplemente de los mayores ingresos nominales de los
agentes. As{, un choque de oferta o de demanda que altere la
distribucidn del producto degenera en un proceso inflaciona=-

rio, a menos que uno de los participantes acepte una reduc--

cién en sus peticiones o bien haya una caida en el producto.

La politica de estabilizacién debe orientarse entonces
a- disminuir las fuerzas de propagacidn pues si ésto no se lo-
gra su efecto serd sobre el nivel de producto y no sobre la -
inflacidn., Entonces, el éxito de la polftica de estabiliza-
cibén depende en buena medida de gque se logre debilitar a un

sector ccondmico cen sus peticiones sobre el producto. Los es-



tructuralistas concluyen que la ortodoxia clésica-monetaris-
ta de restriccién de 1a demanda, por no reconocer la estruc-
tura socioccondmica en el proceso inflacionario, sbélo provo-
ca una cafda en el empleo ¥y el producto pues la base de las
presiones inflacionarias es ajena al exceso de demanda que

pretende eliminar,.

En esta interpretacidén del fendmeno inflacionarid es -
donde la relacibén causal dinero-nrecios puede alterarse debi
do a cue la pugna distributiva, que resulta de una inconsis-
tencia de peticiones, tiende a afectar la politica y accidn
gubernamental. La autoridad monetaria pierde autonomia fren-
te a una inflacidn de esta naturaleza, y se ve obligads a au
mentar la cantidad de dinero a fin de impedir una recesidn
en la actividad econdmica. Asi mismo, los grupos sociales que
derivan su ingreso del gasto plblico ejercen presidn para que
el gobierno lo aumente. iZn suma, el aumento en el nivel de -
precios ejerce influencia para que las autoridades aumenten

tanto la cantidad de dinero como el gasto plblico.

Si bien los rmecanismos de propagacidn son importantes, no
hemos dicho nada sobre las presiones inflacionarias bédsicas.
‘Aunque las causas del proceso.inflacionario pueden ser tanto
de demanda como de oferta, se considera que estas obedecen =
principalmente a la presencia de rigideces estructurales en -

la oferta vy las asignacidén de recursos.
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También debemos revisar las caracteristicas estructura-
les del sector externo. Segin los estructuralistas, en los
paises subdesarrollados la estructura del sector externo es
diferente a la de los paises desarrollados: bienes comercia
les y no comerciales, bienes dependientes de importaciones,
factores de produccibn internos y factores de produccibdn co-

merciables, etc.

Los cambics en el tipo de cambio y aumentos en los pre-
cios internaciocnales que afectan el precio de los comercia.
bles 2l alza en relacidén a los vprecios de 1los bienes internos
tienden a afectar favorablemente a unos sectores y a perjudi-
car a otros y a generar presiones inflacionarias que afectan
a los consumidores de los bienes comerciables ¥y a quienes los
utilizan como insumos. Asi, el tipo de cambio se convierte -
en uno de los elementos centrales en la pugna distributiva Vs

por tanto, del proceso inflacionario.

Los mecanismos de transmisibén bdsicos del aumento en el
precio de los comerciables se reflejan en la presencia de los
bienes internos que son sustitutos cercanos de estos y a tra-
vés de los bienes gue dependen de insumos comerciables en su
producecién., La presidn inflacionaria generada por los meca-
nismos de transmisién provoca uns pugna distributiva en el -
sector de precios administrados, pues los factores de produc-
¢ibn reaccionardn tratando de recuperar sus ingresos nomina-

les.,
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Por otra parte, también se genera wuna lucha distributiva
en el dmbito del consumo. Si existen rigideces de oferta en -
los sectores que producen bienes no comerciables, el aumento -
en el precio relativo de los comerciables significard una es-
casez de bienes internos que impulsard a mayores presiones in-
flacionarias. En el dmbito de la produccibn, el aumento en el
precio relativo de los comerciables implica una reasignacidn -
de recursos hacia la produccidén de los bienes cuya demanda: se

reduce,

BEn suma, para los estructuralistas. una devaluacidn re-
presenta fuertes presiones inflacionarias en un pais subde-
sarrollado donde existen ciertas circunstancias que tienden a

perpetuar la inflacibn.

La explicacibén bdsica del desequilibrio externo radica
en las altas elasticidades~ingreso y bhajas elasticidades-pre-
cio de las exportaciones y las importaciones. Este pesimismo
de elasticidades implica: dque el desequilibrio externo tiene -
un. caracter endémico que sélo puede ser corregido introducien
do cambios estructuyrales en el aparato productivo. Es la per
sistencia del desequilibrio externo la que justifica las pro-
posiciones de sustitucidn de importaciones: y fomento a las ex
portaciones. en contraste con la liberalizacidn cambiaria y co

mercial.

Una segunda..explicacidn alternativa del déficit comer-

cial es que el aumento en el nivel de precios por la inconsis
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tencia de peticiones aprecia el tipo de cambio real, empeo-

réndose el saldo con el exterior.

En base a todo lo anterior, el pensamiento estructuralis-
ta niega la eficacia de las politicas ortodoxas, pronuncidndo-
se en favor de la intervencibn gubernamental, la proteccidn al
comercio y el control de precios., Ahora estamos en condicic-
nes de analizar el programa adoptado por la nueva administra-

cibén y el proceso inflacicnario en base a esta escuela.

En primer lugar destacan las medidas orientadas a zalterar
el sistema de precios relativos y que, en base al modelo estruc
turalista, tenderian a debilitar a algunos sectores en favor -
de otros, desatando presiones para que la inflacidn se exercer
bara. En este sentido, el aumento en el precio relativo de -
los bienes piblicos en relacién a los del -sector privade, el -
de los no controlados frente al de los centrolados, el de los
comerciables frente 2l de los no comerciables ocasionado por el
ajuste del tipo de cambio y el incremento de las tasas de- inte-
rés acompafinfio de una moderacién de los salarios nominales ten-
derfan a reducir la participacidn relativa en el ingreso de al-
gunos sectores, los cuales tratarfan de recuperar su posicidne.
E1l hecho de que la contencién salarial se haya aplicado implica

que la mayor parte del ajuste recae sobre los trabajadores.

Un segundo hecho que apoya la versién estructuralista es -
dgue las medidas de contraccidén de la demanda provocaron una Se-

vera contraccidén del producto cn 1983 sin la correspondiente -
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disminucién de la inflacién. Sin embargo, durante 1984 se espe
rarfa que una vez pasados los ajustes de golpe en el sistema de
precios de 1983 y con la cafda del salario real, el ritmo de -
crecimiento de los precios se desacelerara, tanto desde las pers

pectivas ortodoxa como estru¢turalista,

Si bien los cambios de los precios relativos debidos a los
ajustes discrecionales del gcbierno tendfan a afectar el nivel
de precios tanto por su efecto directo como por el lado de los
costos, estos ajustes sélo se continuaron gradual y marginalmen
te por lo que no deben haber tenidec un impacto muy fuerte en la
inflacidn y su inercia. Adends, las tasas de interés reales se
redujeron aliviando las presiones de costos. En consepuenciay
los chogues de oferta introducidos en 1984 dificilmente expli-
can por completo la retinencia a la baja en la tasa de infla-
cién. Ya hemos dicho también que es dudoso que ésto se expli-
gue por el lado de la demanda agregada, pues aunque hubo tanto
impulsos negativos como positivos sobre ella, el aparato pro-
ductivo muestra suficiente flexibilidad como resultado de una -
gran capacidad ociosa. Asi mismo, lo anterior implica que una
cafda en la productividad no pudo ser lo suficientemente pronun
ciada como para que presionara significativamente los precios a
la alza. Por Ultimo, los ajustes de precios introducidos en -
1984 obedecieron precisamente a que no se lograra controlar la

inflacidén.

Si bien tanto la ortodoxia cldsica-monetarista y la escue-
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la estructuralista reconocen que se introdujeron choques de -
oferta, Ja segunda corriente nos ofrece un elemento adicional
para comprender la naturaleza del fendémeno inflacionarios los
margenes de ganancia. Entonces conviene revisar si el aumento
en los margenes de ganancia tiene que ver con la dificultad de

romper la inercia de los precios.

Hay varias razones por las que sc puede suponer lo ante-
rior. En primer lugar, la cafda de la produccién en 1983 se-
ha reflejado en un menor volumen de ventas para las empresas,
lo duec puede obligarlas a aumentar sus margenes de ganancia a

través de mayores precios para recuperar su rentabilidad.

Por otra parte, aumne en_el programa se planteaba la posie-
bilidad de reducir la proteccidén al aparato productivo, esta me
dida no se ha llevado a la prictica en 1983 y 1984 sino por el
contrario el proteccionismo se ha fortalecido para disminuir 1z
presién sobre el saldo con el exterior y evitar ajustes en el
tipo de cambio. ILa mayor proteccidn permite as{ un aumento de
los margenes de ganancia al asegurar que la demanda interna re
presente un mercado cautivo al que se le pueden subir los pre-

clos.

Como hemos setialado, el ajuste en los precios relativos -
de la economiaj por ejemplo, la devaluacidn del tipo de cambio;
implica que la participacibn dealgun grupo social se reduzcne.
Sin embargo, la economfa tiende a contrarrestar dicho efecto -

por un aumento de precios cuando las peticiones de los agentes
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gon inflewxibles. IEn conseccuencia, al acompanarse de una politi
ca de moderacidén de salarios, las empresas pueden aprovechar -
la cafda del salario real para aumecntar sus mirgenes de ganan-
cia y, de paso, neutralizar el cambio en los nreciocs relativos.
La incertidumbre puede ser también una explicacidn viable
de por qué los nmfirgenes de ganancia pueden haber aumentado. En
la medida en que la inflacidén sigue siendo alta, las empresas
esperarfan en el futuro que ajustes adicionales en el tipo de
cambio y las tasas de interés se harfan necesarios, con sus -
consecuentes efectos sobre el costo de los insuvmes importados
y el costo del capital de trabajo. En esta circunstancia, los
sectores con precios administrados buscarian aumentar sus pre
cios y sus mdrgenes de ganancia que mds tarde se verfan redu-
cidos. El hecho de qgue se contengan los salarios nominales per

mite que los mdrgenes de ganancia se puedan ajustar efecctiva-

mente:

% del Ingreso disponible: 1981 1982 1983
+ salarios 41.0 40.2 32,5
+ ganancias 53.7 54,6 62.3

Una vez evaluado el desemperio de la estrategia en materia
de producto y precios, ahora nos centraremcs en lo referente a
las cuentas externas,

En los afios 1982-84, la cuenta comercial ha registrado un
saldo superavitario., Asf{ mismo, en el primero de estos afios el
deficit en cuenta corriente se redujo considerablemente y luego
se torno positiva. El siguiente cuadro muestra la evolucidn de

las cucntas externas en esos anos:
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Bal. Cta. Export.,
Afio Comer. Corre. Import. Export. No Petrol.
1982 65640 ~ 268 ~H3% 1347 -0 55
1983 1367843 5546 =415 12450 13.6%
196% - 12799,0 3967 32% 10.7% 18. 7%

&l hecho de gue la balanza comercial se hiciera superavita-
ria obedece mds bien a una cafda dréstica de las importaciones -
gue a la evolucidn de las exnortaciones. Hsto sugiere que la se-
vera contraccién cue sufribd el producto, mds cue el cambio en los
precios relativos debido a ‘la devaluacibn de 1982 y el subsiguien
te deslizamiento del tipo de cambio, fué la causa principal de -
gue la balanza comercial mejorara notablemente. Probablemente, la
caida de la importaciones se exnlica también vpor el reforzaniento
de los controles a la importacidn y la escasa disponibilidad de
divisas. Por otro lado, se especraba que la devaluacién dinamizsra
a las exportaciones no petroleras. Sin embargo, parece que la de
manda externa no reacciona lo suficiente ante dicho efecto, y
en el corto plazo la elasticidad de la oferta no es tampoco muy -

elevada.

Es dudoso que la devaluecidn eéxplique la mejora sustancial -
en.la balanza comercial por varias razones. Primeramente, las ex-
portaciones no petroleras sbdlo representan una pequeiia porcidn -
del total de exportaciones,. Por otra parte, desde que la oferta
de exportables satisface marginalmente al mercado interno, la capn
tidad de recursos que pueden trasladarse de la produccidbn de big

nes internos al sector exportador no puede ser nuy grande. Ademﬁs,
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en la estructura productiva estdn presentes una serie de inefi
‘ciencias aque obstaculizan la aceptacidén de nuestres productos

en ¢l mercado mundial.

En lo referente a las compras con el exterior, debido a -
la dependencia de una buena cantidad de insumos importados en
la produccibn, este tipo de bienes tienen una importancia rela-
tiva considerable en la composicién de las importaciones, lo -
gue determina su elasticidad ccn respecto a variaciones en el
tipo de cambio sea muy baja, mientras que si tienen una elas-
ticidad ingreso elevada. El proteccionismo dificulta adn mds
el efecto de los precios relativos, pues imprime un sesgo en

contra- de las exportacicnes y en favor de las importacionese.

Igualmente, también hay motivos que obligan a pensar que
el aumentc en las exportaciones, tanto en monto como en valor,
enfrenta limitaciones. ILa recesidn internacional pone un tope
al volumen de productos gue se pueden colocar en el exterior.
Més afin, el efecto que se puede ejercer sobre los precios in-
ternacionales, si acaso con la excepcibn del petrdleo, es nulo
de modo que se enfrenta a una demanda externa bastante eldsti-
ca. Estas caracteristicas de pais pequefio implican que, para
aumentar las ventas (ingresos) del exterior, es necesario que

la oferta se tenga que ampliar considerablemente.

Ahora bien, el aumento de las exportaciones no petroleras

en 1984 es resultado de un ligero repunte en la economfa inter
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nacional., No obstante, puede observarse que el aumento en el
producto en ese ano ocasiond que las importaciones crecieran
en un 32%. Se concluye entonces que en cuanto la economfa -
reanuds su crecimiento persisten los elementos estructurales
del descauilibrio externo, lo cual es razonable si se toma en

cuenta cue el supuesto efecto de los cambios en precics rela-

tivos teoma tiempo.

Para finalizer conviene hacer unos breves comentsrios so-
bre el sistema dual de cambios introducicdo sl inicio de la pre
sente administracibén. E1l hecho que el sistema cambiario se ba
se en un mercado controlado y otro libre es en cierta medida -

egquivalente a un control parcial de cambios.

El establecimiento de un sistema de este tipo tiene cier-
tas ventajas. EIl perpetuar un tipo de cambio libre permite -
que el gobierno tenga aln intervenciébn sobre el mercado camrbia
rio y pueda evitar movimientos errdticos de la paridad, y, al
fijarlo en forma realista, derrotar las tendencias especulati-
vas. El mercado controlado facilita la racionalizacién en el
uso de las divisas que operan a través de ese mercado y apoyar
el sparato productivo en aquellos sectores considerados como -
estratégicos. Asi mismo, la paridad controlada evita que los
ajustes cambiarios tengan un fuerte impacto inflscionario, pues
se supone gue un alto porcentaje de los cambios operan a través

de dicho mercado.

Al parecer, la politica cambiaria, apoyada por el manejo -
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de las tasas de interés, ha permitido mantener un tipo de cam-
bio relativamente estable. Incluso a éste se le otorgd desde
el principio un cierto margen de subvaluacibén que contribuyé
al logro deeste objetivo, al proporcionar un "colchén'" mien-

tras que se “controlaban' la inflacibn y la especulaciédn.



Situacidn Actual v Perspectivas

Al iniciarse 1989, la politica econémica se orientarfa a
continuar con su proceso de ajuste pero con una mayor flexibi-
lidad. Los objetivos eran la reduccién del déficit piblico,
el abatimiento en el ritmo de los precios, mejorar el poder -
adquisitivo de los salarios y lograr la recuperacibn econdmica

aumentando el producto y el empleo.

El objetivo fundamental de la polfitica econdmica sigue -
siendo el control de la inflacidn por medio de una reduccidn-~
del déficit pdblico, la cual ahora se lograrfa particularmen-
te en la disminuciébdn del gasto publico. En el maznejo de los
precios de los bienes piblicos y controlados se mantendrfa el
principio de neutralidad ante la inflacién. Sin embargo, la
incapacidad del gobierno para reducir su gasto se hizo afn -
més patente, mds bien el gasto comenzd a aumentar obistaculi-
zando el saneamiento de las finanzas piiblicas y obligando a -
ajustes adicionales en los precios y tarifas de los bienes =

ofrecidos,

Por otra parte, en cuanto al abatimiento de los precios,
éste fue completamente nulo. La inflacidn acumulada a mitad
del afio es de 30% y no muestra signos de desaceleracibn., Asi,
se desvanece la meta planeadade 35% y dificilmente se logrard

que sea inferior a su nivel del afio anterior.

Como consecuencia, no se pudo evitar que el salario real
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continuara su tendencia decreciente, pues su mejoramiento se es
peraba simplemente de alcanzar una inflacién menor. Igualmente
no pudo ajustarse la tasa de interés real a la baja obstaculi-
zédndose el propésito de reactivar la inversién privada y el pro
ducto. Més adn, el encaje legal efectivo se situbd en cerca de
un 90% por lo que algunas empresas decidieron aumentar sus pre-

cios a fin de hacerse de recursos,.

Con respecto a las cuentas externas, se esperaba que el -
superavit comercial mantuviera sus niveles anteriores, sin em-
bargo se observa un empeoramiento bastante critico. En el pri-
mer semestre del afio el superdvit ccmercial disminuyd en un 50%
como consencuencia de una cafda en las exportaciones de 13.9% vy
un aumento en las importaciones de 34,6%. Las exportaciones pe
troleras registraron un nivel 16% menor al que alcanzaron en el
primer semestre de 1984 y las exportaciones de otros productos
se redujeron en 13.8%. Este deterioro comercial encuentra sus
razones en la prematura expansidén que se le did a la demanda y
a la renuencia de las autoridades a devaluar la moneda, ademds
de 1la baja en los precios del petrdleo y la reciente contrac-
cibn del mercado mundial de ese producto y la subfacturacidn -
de las ventas al exterior y sobrefacturacibén de las importacio-

INeS,.

En materila de politica cambiaria el fracaso en el control

de la inflacibén y la apreciacibdn aue sufribd el tipo de cambio -~
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real, el contexto internacional adverso y el evidente dete
rioro de la situacibén econbmica, las limitaciones del paquete -
econbmico y el hecho de que alguna de sus medidas no se hdyan -
1levado a la prdctica comenzaron a generar expectativas que se
reflejaron en movimientos especulativos en un mercado paralelo

al sistema dual de cambios.

En estas circunstancias, la brecha entre el tipo de cambio
libre v el del mercado negro (délar superlibre) se amplid sus-
tancialmente. Ia consecuencia de ésto fué una mayor exarcerba-
cidn de las tendencias especulativas pues, al cotizarse muy por
debajo de su precio en el mercado negro, el dblar libre secon-
virtié en una cotizacibén de compra. Esto debe haber fomentado
que hubiera una mayor fuga disfrazada de divisas en las transa-

ciones con el exteriore.

¥n suma, el no haber podido controlar la inflacidn ocasio-
ndé que el programa fracasara en miltiples aspectos., Podris ar-
gumentarse gue las causas del fracaso obedecen a que en reali-.
dad el programa no se llevb a la préctica pues no se redujo el
déficit fiscal, ni se ajustd el tipo de cambio y la apertura de
la economfa se dejé de lado. Sin embargo, las consideraciones
de la seccibdn anterior sobre la persistencia del proceso infla-
cionario tales como la incoherencia del programa en la introdug
cibn de choques de oferta y los argumentos estructuralistas so-
bre los movimientos en precios relativos y los mdrgenes de ganan

cia también son aplicables en 19895,
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burante el presente aho, los ajustes reales al alza en Jlos
precios y tarifas de los bienes y servicios pﬁblicos, los bienes
controlados, las tasas de interés y el desliz del tipo de cambio
sipguen siendo elementos fundamentales de la estrategia estabili-
zadora. Asf{ mismo, la incertidumbre acerca de la evolucibn futu-
ra de los agregados macroecondmicos, la escasez de crédito, la -
continua caida del salario real y la lenta recuperacién de la agc
tividad econdmica fomentan el aumento de los mdrgenes de ganan-

ciae.

Con el resvrgimiento de los problemas las autoridades deci-
dieron recientemente adoptar las siguiente medidas:

(1) Recortes adicionsles en el gasto del scctor puUbli
co medisnte una disminucidn de su tamsiio a fin de continuar con
la reduecién del déficit.

(2) E1 retiro del banco central del mercado libre y la
devaluacidén del tipo de cambio controlsdo y la introduccidn de
un nuevo sistema de flotacidn regulada que sustituye a la polfti
ca de deslizamiento.

{(3) La sustitueidn de permisos previos por arsnceles

que se eliminarfan gradualmente.

En lo que sigue intentaremos exponer lo due pueden ser las
pverspectivas de la economia mexicana en base a las nuevas medi-

das y las limitaciones de la politica econémica alternativa.

En primer lugar, cabe sefialar que aln con la implantacidn
de las nuevas medidas es dificil quela inflacidn se reduzea,

el producto se aumente en su tasa de creciemiento y el deterio
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ro comercialse evite, In scpundo lugar, puesto que estd implici
to gue Jos demnds Ambitos de la politica econdmica seguirdn con -
su misma orientacién, la estrategia no difiere en esencia de su
concepcidn orisinnl: devaluacidn, deflacidn y liberalizacién de

precios.

En cuanto a la reduccidn del gasto, ésta se pretende lograr
mediante una disminucién del tlamafio del sector piblico, lo que
aroya la tesis sobre la incapacidad estructural del gobiernc pa-

ra reducir su gasto.

La eliminacibn de la paridad libre parece una medida acer-
tada pues disminuye parte del incentivo para especular debido a
12s razones ya expuestas. Por otra parte, la devaluacién del ddélar
controlado reduce el difercncial entre éste v 1a cotizacidn del
mercado negro. Sobre la cuéstidn de por qué el ddlar suverlibre
se dispard a niveles tan altos, dicha cotizacidn no responde a
la realidad econdmica presente ni mucho menos es congruente con
la inflacidn, el nivel de reservas internaciocnales,etc, E1 libre
juego de la ofcrta y la demanda en ese mercado sélo refleja la
crisis de confisnza y credibilidad vor parte del piblico en el
gobiernc, y que surgen ante las inconsistencias de volitica eco-
némica de éste: el déficit plblico y la inflacidén no se reducen,
la cuenta comercial empeora ¥y los ajustes en el tipo de cambio

y la apertura de la economiz no se realizan.
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Aunague hace relativamente poco tiempo que se¢ inicid la a-
plicacidn de las nuevas medidas, parece que estas estan funcio
nando satisfactoriamente pues la nueva cotizacidn libre ha veni
do a la bajas; la cual pudo ser fabricada, en parte, por el ban-
co central vendiendo ddlares de sus reservas en las casas de -
cambio bancarias. Ademis, desde que la cotizacién libre no co-
rresponde a la realidad, la especulacién tenfa que ceder al per
catarse los agentes econdmicos de ello. Era una burbuja que even
tualmente tenia que romperse. Seguramente, las wedidas adoptadas
ejercieron alguna influencia en ese sentido al realizarse ajus-

tes que eran evidentemente necesarios.

BEs dificil saber si una vez alcanzada la estabilizacién del
mercado cambiario se regresard al esquema dual original o se -
mantendrd el nuevo sistema .o se adoptard uno nuevo. Bn mi opi-
nién, el haber permitido la legalidad en el establecimiento de
las casas de cambio por particulares facilitd la especulaciédn,
pues, en teorfa, el control de cambios continuaba. Esto Glti-
mo tiende a aumentar la cantidad de recursos susceptibles de en
trar al 4mbito de la especulacidns Por Gltimo, el tipo de can-
bio centrolado es, y sigue siendo, otro precio administrado por
el gobierno y no hay razén para suponer que su mantenimiento es

Mrealistat,

La tercera medida, la apertura comercial, no fué aplicada
al menos cen la firmeza que se esperaba desde que se anuncid en
el PIRE y el PND., Por ello, la evaluacibén de esa medida se de=

cidiéd posponer hasta esta parte del trabajo. Un estudio sotre



la posibilidad de abrir la economia al exterior seguramente de-
berfa incorporar una evaluacién del modelc de sustitucién de im
portaciones, péro ello excederfia los limites de este trabajo,
de modo que sbélo nos concentraremos a hacer unas breves refle-

xiones al resbecto.

No cabe duda de que el modelo de sustitucién de importacio
nes ha contribuido al desarrollo del sector industrizl, Pero -
anbién es cierto que la proteccidn se ha usado, en México, ng -
ra salvar dificultades de bslenza de pagos més que para alterar
el sistema de asignacidn de recursos lo cual es todavia més 4i-
ficil si se fundamenta en restricciones cuantitativas que en a-
ranceles. Adends la prOtecCién, mds que concebirse cormo un es-
tfmulo, ha fomentado la ineficiencia y la inflacibén 2l progpor-

cicnsr un mercado cautivo al que se le pueden aumentar precios.

Otra consecuencia negativa de la proteccidn es que éste -
tiende a crear un sesgo antiexportador con su impacto correspon
diente en la cuenta comercial. Podris argumentarse que tarhbién
se restringen las importaciones, sin embargo, la experiencia me
xicana en 198% y 1985 ilustra cuan falso es ésto pues, aln cuown
do se mantuvieran los controles, el incipiente impulso que se

le did al producto ha ocasionado que las importaciones crecie-

ran a niveles muy altos.

Si bien es cierto que en otros pafises el modelo de sustitu-
cibn de importaciones desarrolld un aparato industrial que, al

abrirse las fronteras, resistié la competencia internacionnl; en
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México el proteccionismo ha estado presente y se ha fortaleccido
por mis de 30 afios 'y ya es tiempo de¢ que hubiera dado resulta-

dos. No hay una contrapartida en cuanto al grado en que se han
sustitufdo las importaciones y creado sectores de exportacién -

mas fuertes.

Como se explicd en el inicio del trabajo, el objetivo fun-
damentel de la apertura comercizl consistirfa en eliminar ellseg
go contra las exportaciones y fomentar la sustitucibn eficiente
de importaciones. ILn otras pslabras, conseguiria evitar algunos

de los inconvenientes de prolongar la proteccidn,

Una cuestidén importante sobre la conveniencia o no de la 1i-
beralizacibn es si el aparatce industrial resistirias el embate de
la competencia externa. En mi opinidn, este es precisamente el
costo de esty medida si se desea eliminar muchos de nuestros -
problemas. Ademés, el modelo de crecimiento hacia dentro ha te-

nido también costos muy altos.

La competenciasexterna obligarfa a las empresas, gue pueden
sobrevivir, a mejorar su eficiencia.y productividad en el procg
so productivo promoviéndose la sustitucién eficiente de impor-
taciones, Ademds, los nacionales dejarian.de tener un mercado

cautivo y lo pehsarfan bien antes de subirsus precios.

La sustitucién de permisos previos por aranceles tiene dos
ventajas importantes. La primera, es que, se puede racicnalizar
la proteccidn de acuerdo a las alteraciones en el sistema de -

precios que se deseen y se pueden alterar cambios en la estruc-
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‘tura de proteccidn segun los problemas que se vayan presentan-
do. &n segundo lugar, esta sustitucidén hacia lag tarifas en -
si misma disminuye las consecuencias negativas de la protecciébn
sobre Jos precios internos, puss en la medida en que estos su-
peren los precios externos, incluvendc el arancel, se esperaria
gue la demanda se volcara al exterior en forma de mayores im-
portaciones, a costa claro de un deterioro en la balanza dec pa-
gos. In este dltimo punto es importante definir la prioridad
de los objetivos de politica ccondmica. Obviamente, las circung
‘tancias presentes en cuanto a la inflacién introducen problemas
en este sentido.

La reduccién de los aranceles debe hacerse gradualmente.
Si la liberalizacidn fuera reventina, los cambios en precios rg
lativos alterarisn la distribucibn del ingreso, a la vez que -
unas: actividades preductivas se harfan mds reditusbles y otras
verfan reducida su redituabilidad. Ademis, las segundas, trata
rian de aumentar sus precios para no ir a la quiebra nulifican-
‘do el cambio deseado en precios relativos y estimulando la in-
flacibn. El ajuste gradual es necesario para dar tiempo a que
los productores se trasladen a los sectores con mayor rentabi-
lidad relativa y se logre efectivamente el cambio deseado en -
los precios relativos y en la estructura del aparato producti-

VO

Ia politica cambiaria es importante para apoyar la estra-

tegiae.. En primer lugar, ¢l mantenimiento de una paridad realig
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ta es indispensable. Mds aln, ¢l empeoramiento en la balanza
de pagos como conseccuencia de la reduccidn gradual en los a-
ranceles, puede acompailarse de minidevaluaciones del tipo de
cambio aue castiguen las importaciones v fomenten a las expor
taciones, Finalmente, debe evitarse en lo posible apoyar a
las exportaciones mediante incentivos porque se corre el ries
go de fomentar ineficiencias, tal y como sucedfa con la pro-

teccidn,.

Finzlmente, cabe mencionar que la liberalizacién comer-
cial se enfrenta a las limitaciones que hacfan dudoso gque las
exportaciones no petroleras respondieran en el corto plazo tg
les como las condiciones externas adversas, la excesiva depen
dencia de insumos importados en el aparato productivo, la can
tidad de recursos quese pueden trasladar al sector exportador,
etc. En este sentido, es necesario buscar una mayor intégra-
cién con las economfas de los paises desarrollados para colo-
car nuestros productos en el exterior.

En cuanto al resto de las demds medidas, debemos sefialar
que las reducciones adicionales en el gasto corriente del sec-
tor pdblico, aunque no parecen viable, presentan limitaciones
en cuanto a2l grado en gque se pueden aceptar una mayor contrac-

cibén del producto.

La liberalizacibén de los precios controlados y de los bie
‘nes publicos no es congrucnte con un propdsito demasiado ambi-

cioso de reducir la inflacién. Es mis, en las circunstancias
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actuales podrian colo empeorar las cosas.

Ast mismo, Ja viaobilidsad de la politica de contencion de
salarios es dudosa. EI1 hecho de que la inflacidn no haya dis-
minuido hace cue el margen de maniobra se reduzca notablemente,
pues se pueden desatar fuertes tensiones sociales. El antece-
dente de 1a cafdn de los salarios reales desde 1977 ha despres
tigiado el manejo de ests medida como instrumento anti-infla-

cionario.

Ios tasas de interés activas sizuen siendo demasiade altas
vy el encaje legal "efectivo" es de casi 90%, vor lo que sus -
efectos sobre la inversion privade han sido muy fuertes, lo que
reduce el margen de 2ccidn de estos instrumentos si la infla-

cidn continta su marcha.

Ahore bien, como vimos anteriormente, la corriente estruc-
turalista recomienda una mavor intervencidn del estado en 1a
vida econdmica parague se congelen los precios, se contrclen
los cambios y las importaciones y se dinasmize el gasto pﬁbli—
co. Sin embargo, 1s adaptacién de una estrategia de este ti-

po también enfrents varias limitacicnes,

El congelamiento de los precios en México es prictica-
mente imposible. Si los precios de los bienes pdblicos vy -~
los controlados se paralizan, se acumularfa una inflacibn re
primida que tarde o temprano se harfn insostenible. Mds aln,

en las presentes circunstancias de inestabilidad cambiaria y
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especulacibn, la indizacidén del tipo de cambio y las tasas de
interés es imprescindible. En cuanto al congelamiento de los

salarios las consideraciones anteriores se hacen aplicatles.

Por otra parte, la experiencia mexicena en el estableci-
miento de los controles a la importacibén y a Jos cambios recien

temente sugiere que tampoco se resolverfan los problemas.,

Una polftica expansiva de gasto es totalmente inconvenien
te si se considera que su financiamiento se basaria en medios
inflacionarios y mayor endudamientc. Ademids, no es tan seguro

que el estfmulo a la demanda no afectard el nivel de precios.

Las perspectivas no son muy alentadoras para la economia
mexicana pues casi todes los instrumentos de polfitica econdmi-
ca se han agotado y es dificil decidirse por alguna estrategia

coherente para la superacidn de nuestras dificultades.

Como consecuencia de la cafda del producto en 1982 v 1983,
se incrementd considerablemente la capacidad no utilizada del
aparato productivo. Si el cambio estructural que pretende lo-
grar el programa no se realize, en cuanto se intente la recupera
cibén econbémica y se agote la nayor utilizapién de la capacidad,
pueden surgir de nuevo rigideces en la oferta gque aumenten las

presiones inflaccionarias por el lado de la demanda,

En rateria de control de 1la inflacidbn, se requiere un am-
plio conjunto de politicas que tome en cuenta las interacciones

entre el manejo de la demanda y las politicas orientadas a re-



ducir las presiones de costos y contener las expectativas., En
1z polftica econémica reciente no se ha hecho mucho por intro-
ducir choques deflacionarios en la oferta. Debe buscarse la
adopcibn dezlrgunas politicas de ingresos gue apoyen ese ohieti-
vo. Las limitaciones en este dmbito de 12z polftica econdmics vya
se han setinlado, por ejemplo en lo que respecta alas politicas
salarial v de tivo de cambio. Las volfticas orientadss o redu-
cip los margenes de ganancia y a superar los cuellos de bctella
contriburfan a controlsr la inilacidn. Por ejemnlo, .» la libera

lizacibén comercial,

Para controlar las expectativas es necesario que el gobier-
no busque la consistencia en sus medidas, asi como conseguir cue
la gente acepte 1a idea.de que los agrezados eccndmicos evolucio
nardn de ranera determinada en el futuro prdéximo y que lazente

también crea en el programa.

Mientras no haya un sistema previsible y no se corrijan las
decisiones gueprovocan la incertidumbre del pﬁblico, la gente se
guird especulando ccn la paridad cambiaria, pues ya ha aprendido
gue puede dirigir la politica cambiaria y salir ganando cusndo
se dan estas circunstancias. Desafortunadamente, tarbién es di-
ficil saber el grado en que una devaluacidn desataria una nueva

crisis financiera y de confianza.



Resvmen v Conclusiones

Con la crisis econbmica de 1982, el nuevo gobierno deci-
dié adoptar una estrategia de devaluacién, deflacién y ajustes
en precios relativos. En las medidas implementadas existen -
ciertas incoherencias de politica exonbmica que consisten prin
cipalmente en la introduccibn de choaues negativos de oferta,
tales como aumentos reales en los precios y tarifas, precios -~
controlados y tasas de interés que provocan uvna mayor contrac-
cibn del producto y son incompatibles con una meta demasiado
ambiciosa de reducir la inflacién. Asf mismo, los ajustes en
log precios relativos se reflejan en uns mayor variabilidad de
éstos que alimenta la inercia del crecimiento en los precios,
cuando lops precios de algunos sectores econémicos o agentes se
rezagan respecto al promedio, por lo gue tratan -de recuperar -
su posicidn relativa.

Aunque en 1984-1985 se dié un incipiente aumento de la
demanda agregada, la politica econémica del periodo y la inter
pretacién de la evolucibn en alguncs agregados macroecondnicos
sugiere que también. hubo fuerzas de demanda en el sentido opues
to. Ademds, el bajo nivel de utilizacibn de la capacidad del
aparato productivo implica que el mayor dinamismo de la demanda

agregada no puede explicar la rigidez en los precios.

Un elemento adicional en el andlisis de la inercia infla-
cionaria son los margenes de ganancia. El bajo nivel de acti-
vidad econdbmica, el ligero reforzamiento del proteccionismo, -

el ajuste en los precios relativos, la caida de los salarios -



reales y ¢l aumento del encaje legal hacen viable la posibili-

dad de cue los miérgenes de gonancia estén aumentando
i g 7 .

El cardcter supcravitario de 1la balanza comercial en 1982
v 1983 resulta de la severa contracccidn del producto que tuvo
lugar principalmente. Al parecer, es dudoso gque la devaluaciédn
de 1982 y los ajustes cambiarios posteriores tuvieran efectos

suficientemente favorables sobre el saldo comercial.

En 1985 ocurre un trastocamiento grave de la actividad -
econémica. Ia incapacidad del gohiprno para reducir su gasto
corriente se acentla conforme pasa el tiempo y por lo tanto no
se logra reducir el déficit interno. Este terminard, como por
centaje del PIR, en su mismo nivel del afio anterior. Por otro
lado, la ligera recuperacibn que se le did a la economia oca-
siond que el saldo comercial externo se haya reducido en un -
50%. Peor aln, las exportaciones no petroleras se disminuyeron

significativaemente.

E1 fracaso en materia de control de la inflacibn y la re-
nuncia a modificar el tipo de carmbio hizo qué reaparecieran -
nuevamente signos de inestabilidad. No obstante, las nuevas -
medidas en materia de pélitica econbémica no alteran, en escen-
cia, la estrategia planteada desde 1982, Aparentemente, la 11
beralizacidn comercial ya se estd poniendo en prédctica. Parz
que ¢ésta tenga éxito es necesario cue secontrole la inflaciébn
y se mantenga un tipo de cambio subvaluado ligeramente asi co-

mo alcanzar una mayor integracidén con otros pafses.
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A su vez, el éxito de la politica cambiaria depende en -
gran medida de gue se recuperen la confianza y la credibilidad
por parte del pGblico en el gobierno. Una mayor coherencia de
la polftica econbémica asf como su manejo de manera previsible,
contribuirfan al logro de este objetivo. La revisibn o forta-
lJecimiento de. las medidas en forma frecuente solo fomenta 1la -
incertidumbtre y el temor de los agentes respecto de lo que pa-

sard en el futuro.

E1l congelamiento del tipo de cambio y las tasas de interés
no es una politica viable dadas las condiciones actuales de in-
flacibn y especulacibén. Analogamente, la paralizacidn de los
precios de los bienes ofrecidos ¥ controlados por el gobierno
determinaria en una inflacién reprimida que tarde o temprano -
conducirfa a una nueva exarcerbacibn en la evolucién de los pre

clioss..

Finalmente, la inflacién debe combatirse con politicas de
ingresos quealivien el impacto de los choques de oferta, Sin -
embargo, -es obvio que las herraomientas de polftica econémica -

précticomente se han agotado,.

En suma las perspectivas para la economfa mexicana no son
muy alentadoras y, desafortunadamente, el éxito de cualquier -
estrategia sigue estando a merced de lo gue suceda en el con-

texto internacional.
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