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I NTRODUCTC I ON

El desenvolvimiento econémico mundial ha mostrado en los -
Gltimos ahos una tendencia general de crecimiento e integracién -
débil que se ha traducido en altos niveles de desempleo combinado:
con altas tasas de Inflaclén. Loa andlisis reclentes sobre la --
cconomia internacional coinciden en afirmar que existe una reduc-
cié6n real en el volumen del comercio mundial, un incremento en --
las tendencias proteccionistas de la mayoria de los palfses y una
disminucién de los preclios de los productos primarios, lo que di-
ficulta el crecimiento de las economfas en desarrollo.

La polftica econbmica de los palses desarrollados a par--
tir de 1979, y recientemente de los pajfses en desarrollo, ha es-
tado orientada a contener ta inflacién. Los resultados alcanza-
dos por aquellos pafses que han implementado polfticas coheren--
tes de control y estabilizacién, han sido en términos generales
los mismos ya que han logrado considerables reduccliones en los -
fndices Inflacionarios a través de sus politicas de control de -
déficit presupuestales y de restriccién monetaria; aunque estas
mismas politicas a Ja vez hayan fomentado el estancamiento y el

desempleo.

El ajuste entre precios y empleo.'asl como el manejo de -
los instrumentos monetarios y fiscales son temas fundamentales -~
para entender la din8mica reciente del sistema, E£s por esto que
el estudio de las politicas de estabilizacién en este contexto,-
resulta de fundamental Iimportancia.

AGn cuando el estudio de las polfiticas de establizacion -
se puede haber referido Gnicamente a los instrumentos de ajuste
entre oferta y demanda agregadas, €3 nececsario mantener este te-
ma ligado a los conceptos fundamentales de la economifa polfitica,
ya que su combinaci6n nos mostrard e! fenémeno en e) contexto de



su din&mica macroeconémica, abriendo nuevos caminos en la bGsque-
da de estrategias de desarrollo.

La crisis internacional actual no s6lo ha sacudido a las -
estructuras socioeconémicas, sino al pensamiento y conceptualiza-
cion filos6fica predominante. En la actualidad, el renovado deba
te sobre los enfoques al desarrollo, as! como, sobre la validez -
de los paradigmas econbmicos ha desembocado en nuevas propuestas
y alternativas de solucién. Es en este contexto, que el método -
clentifico proporciona el mejor instrumental racional y objetivo
para diagnosticar los problemas por los que atraviesa la sociedad.
La tesis, la antftesis y la sintesis, y la disertacion dialéctica
de las mismas, permitirdn hacer las recomendaciones mis adecuadas
ante la problemdtica reciente.

La complejidad de las sociedades modernas en cuanto a su -
propla estructura, hacen necesario el estudio de las poltticas de
estabillizacion en el marco de la blsqueda de nuevas estrategias de
desarrollo a largo plazo.

El concepto de estabilidad, no e5 nuevo en el pensamiento
econ6mico; es por ello que este trabajo, referido a las polfticas
de estabilizacién, se inicia con una revision de) propio concepto
de equilibrio econbmico, expuesto por los principales pensadores
de la ciencia econédmica.

El capftulo |, denominado "EQUILIBRIO Y PENSAMIENTO ECONO-
HICO" revisa las principales ideas que sobre ¢l valor, el equili*
brio y la acumulacion expresaron los clésicos, neocldsicos y key-
nesianos. Ello, debido a que las polfticas de estabilizacion y -
su evolucién sé6lo se pueden entender en un contexto histérico.



A lo largo de &ste capftulo, se destacan las principales diferien
clas conceptuales entre las distintas escuelas de} pensamiento --
econémico, as! como los elementos m&s sobresalientes de la criti-

ca de la economia polftica,

€1 capftulo 1|, denominado '"CICLOS ECONOMICOS Y POLITICAS-
DE ESTABILIZACION'", trata sobre las distintas Interpretaciones
a los movimientos del ciclo en 1a economfa, los debates que se --
derivan, y las distintas propuestas de polltica econdmica que suf
gen de los debates. En este capftulo se revisan los actuales ing
trumentos de estabilizacién econdbmica en los subincisos denomina-
dos "POLITICA FISCAL}"POLITICA MONETARIA! Y'BALANZA DE PAGOS Y T

POS DE CAMBIO",

Por Gltimo, el capftulo 11| pasa del andlisis tebrico abs-
tracto al andlisis concreto y constituye un esfuerzo por vincular
la estructura econdmica con la coyuntura reciente. Tal y como su
nombre 1o indica "TEORIA Y PRACTICA DE LA ESTABILIZACION", este -
capftulo centra ta atencién en los vinculos: de 1a teorfa de la es-
tabilizacién, las experiencias pr8cticas y las lecciones que se -
han sacado de su implementacidn. Se revlsaﬁ experiencias y resul
tados de la aplicacién de polfticas de estabilizacion en distin=-
tos palses, las nuevas ideas referentes al ajuste econbmico y al-
gunos resultados y costos sociopoliticos de la aplicacion del --
ajuste. Por Gltimo, se hacen algunas consideraciones sobre el ca

so de México en su desenvolvimiento reciente. E! trabajo finaliza
con algunos apuntes para el estudio de las polfticas de estabiliza

cién implementadas en el actual sexenio,



CAPITULO |

EQUlLIBRIO Y PENSAMIENTO
ECONOMICO.



A lo largo de toda la historia del pensamiento econbmico -
la nocién del equilibrio econémico se ha hecho presente. E) cre
cimiento con estabijidad se ha vuelto una meta deseable de alcan
zar por todos los gobiernos. La evolucién y el progreso de to-
dos los sectores econbmicos forma parte medular de los objetivos

y metas de cualquier goblerno democrdtico.

Aun cuando es de destacar la coherencia de las decisiones-
econbmicas individuales en las sociedades de cambio, el equili=--
brio entre oferta y demanda dista de ser perfecto. Aun mas, la-
historia del sistema capitalista ha estado marcada por perfodos-
recurrentes en que grandes fuerzas de produccién no se ponen en-
accidén y en que la oferta de trabajo, maquinaria y equipo han es
tado por debajo de sus niveles Optimos de utilizacién. La esta-
bilidad econbmica en este trabajo serd entendida como un estado
de situacion fundamental a alcanzar por la dindmica econbmica, vy
su andlisis se debe hacer junto con el de las teorlas del creci-
miento y de los ciclos econbmicos. Por esto Gltimo considerd ne
cesario revisar los principios teéricos que sobre el valor, la -
acumulacion y el equilibrio, expresaron los economistas clasl- -
cos, como primer paso para entender la problematica de las polf-

ticas de estabilizacion,

1.1 LoS CLASICOS.

1.1.1 ADAM SMITH

El andlisis de los economistas cldsicos es un andlisis fun-
damentalmente dindmico debido a que se propusieron descubrir las-
leyes de! movimiento de las economfas capitatistas.

La obra de Adam Smith, "Indagnacién Acerca de la Naturaleza

v 1385 gausas de la Riqueza de las Naciones® (1776), marca el ini-

“da



cio de una época en la cual el pensamiento econémico se sistema
tiza y la economfa pollitica adquiere la categorfa de disciplina
del conocimiento. Esto es, se erige como una rama distinta de-

la filosoffa social.

Debido a que la obra de Smith constituye una amplia inves
tigaci6n enfocada a la conceptualizaci6n de los principales ele
mentos y los mbviles del sistema capitalista, empezaré por revj

sar algunos aspectos del valor.

El elemento distintivo en el pensamiento de Adam Smith es
la teorfa del valor trabajo. En su capftulo V Smith sedala; -
“El valor que todo artfculo tiene para la persona que lo po - -
see..., e5 fgual a la cantidad de trabajo que le permite comprar
o del cual puede disponer, Tenemos, pues, que el trabajo es -
la auténtica medida del valor en cambio de todos los artfculos®

(n

Sin embargo, Smith es muy claro en distinguir que “aunque
el trabajo es la medida real del valor en cambio de todos los -
articulos, no es por esa medida por la que se estiman corriente
mente. Muchas veces resulta dificil calcular la proporcibn que
existe entre dos cantidades distintas de trabajo... no es f3--
cil encontrar una medida exacta para el trabajo ni para la inge
niosidad... no se consigue el ajuste mediante una determinada -
medida exacta, sino gracias al régateo y al tira y afloja del -

mercado.' (2)

Smith adelanta también otro determinante del! valor: la es
casez. “En todo tiempo y lugar es caro aquello que es diffcil-
de alcanzar o que cuesta mucho trabajo adquirir y es barato lo-
que se puede conseguir con facilidad o con muy poco trabajo."(3)



Aun cuando el autor hace evidente que e! trabajo es la dnica
medida universal de) valor, igual a valor real y valor nominal -
bajo el supuesto de identidad en el tiempo y en el espacio. EI
dinero cumple la funcion de medio de camblio entre las mercan- -
cfas y serd una medida exacta de valor tratdndose de! mismo - -

tiempo y lugar.

Basado en la filosoffa ltiberal, que sustentaba un orden -
natural en el universo, donde todos los procesos econbmicos ten
dfan hacia €1, Smith plantea que los elementos que intervienen-
en la fijacion de los precios de las mercanclas son la tierra,-
el trabajo y el capital. Estos tres elementos -decfa- dejados-
al libre juego del mercado buscarfan la forma mas rentable y su
empleo mas eficiente.

€1 autor distingue entre precio natural y precio de merca
do de los artfculos. E) precio natural es el precio necesario-

para pagar la renta de la tierra, los salarios y los benefi- -
cios. Sin embargo, el autor reconoce que el precio real al que
eventualmente se vende un artfculo es su preclio de mercado que-
puede ser superior, inferior o igual al precio natural. De es-
ta forma: "E) precio de mercado de todo articulo se regulé por
la proporcion entre la cantidad que en ese momento hay en el --
mercado y la demanda de quienes estdn dispuestos a pagar el pre
cio natural del artifculo, o sea el valor total de la renta, de-
la mano de obra y del beneficio que fué preciso abonar para lle
varlo hasta el mismo. A esas personas se les puede |lamar los-
demandantes efectivos, y a su demanda, la demanda efectiva, - -
porque basta para efectuar la puesta en el mercado del artfcu--
lo." (&)

s cantidad de cada uno de los artfculos que se ponen en-
el mercado se adapta de una manera espontinea a la demands efec
tivea... "La cantidad puesta en el mercado tardard poco en ser -
precisamente la necesaria para corresponder a la demanda efect]

va", (5)
-h-



Debido a lo anterior, Smith sefala que el interés de cada
productor y consumidor tenderd a igualar el precio de mercado -
al precio natural. Tenemos pues que el precio natural es el --
precio eje hacia el cual todos los demas precios de los artfcu-
los gravitan constantemente., Ello, al menos, ocurrird donde --
exista libertad perfecta asi como un mecanismo altamente compe~
titivo. En pocas palabras, "la cantidad de trabajo de que equl
libradamente una mercanclfa puede disponer, estd determinada por
el precio natural de 1a propia mercancla, es decir, por el pre-
¢lo que corresponde a las tasas naturales del satario, el bene-
ficio y ta renta." (6)

De esta forma, la racionalidad del sistema surge de la fi
nal coordinacién de las decisiones .individuales en respuesta a-
los cambios autom&ticos en el sistema de precios.

En cuanto al desarrollo del capitalismo, no podemos mas -
que estar de acuerdo con la idea de Smith, quien concibe como -
rasgos esenciales del propio capitalismo y de su desarrollo la-
divisiéon del trabajo y, sobre todo, la acumulacidn de capital.-

(n.

La division del trabajo es una de las causas de las mejo-
ras en el potencial productivo y de la multiplicaci6n en la pro
duccion de las diversas industrias por el uso eficiente de la -
tecnologla.

La division del trabajo es concebida como ''consecuencia -
necesaria, aunque muy lenta y gradual de una cierta propension-
de 1a naturateza (humana) que actGa sin tener en cuenta una utj
lidad tan extensa: 1la propensibn a trocar, permutar y cambiar-
una cosa por otra", (8) Esta disposiciédn al trueque es la que-
da origen y ocasién a la divisién del trabajo, quedando ella 1}
mitada por la dimension del mercado. La apertura de mercados -
estimula el mejoramiento de las fuerzas productivas y el incre-
mento del producto nacional

'5"



De tal manera que es necesarlo acumular mas en la medida -
en que se avance en la divisioén del trabajo, a fin de dar empleo
a un nGmero igual o mayor de trabajadores. De esta forma, la --
acumulaci6én de capital desempefia un papel fundamental en la pro~
gresidn de la riqueza y en la potencialidad productora de las so
cledades. Smith afirma que es el ahorro la fuente original de -
la acumulacién de capital. En su capftulo referente a la acumu-
laclon de capital, sehala que: "Los caplitales se incrementan --
con la frugaltided... La parquedad en los gastos y no la laborjo-
sidad, es 1a causa Inmediata del acrecentamliento del capital. La
laboriosidad, desde luego, proporciona el objeto que la parque--
dad o frugalidad acumula.” (9)

El autor afirma que la riqueza de una nacién puede verse -
mermada por el desbarajuste de los gobiernos, aun més, sefala -~
que los darroches del gobierno, no han detenido, pero han retra-
sado |a marcha de la Inglaterra de su época. De aht la forma de
conceblir Ia actividad pablica. Para Smith ss necesario que el -
Estado se mantenga fuera de la actividad econbmica, a no ser por
algunas recomendaciones respecto a 1a administracion de jJusticla
y Ia preservacidn de la ley vy el orden, la defensa nacional, la-
construccibn y el mantenimiento de obras, y algunos impuestos =-
aduanales, impuestos sobre la renta y salarios. Asimismo, se --
infiere la necesidad de mantener una estricta discliplina finan--
ciera para no afectar la riqueza pdblica.

Para Smith, el interés individual proplicia la éptima utili
2acidn del capital y ! méximo Ingreso posible, con 1o que se fo
menta el inter&s pGblico con mayor eficacla de lo que realmente-
se propons, de tal suerte que, ninguna polftica es mas eficaz en
la promoci6n de ls riqueza naclonal, que la mano Invisible de la
competencia que lleve a fomentar una finalidad que no entraba en
los propdsitos Iniciales del individuo,



En su libro IV el autor destaca los beneficios del comer--
clo exterior, que aumentan el capital proveniente del intercam-~
bio Internacional, con el colateral aumento del ahorro y los ni-
veles de vida. Para ello se requiere un mecanismo de mercado V1
bre y un sistema monetario que refleja las valuaciones raciona--
les de los Individuos. Sin embargo, su teorfa del comercio exte
rior estd basada en costos absolutos y solo Ricardo arrojara mas
luz al respecto con su teorfa de las ventajas comparativas.

La vision liberal de Smith contenpld los obstéculos de - -
aquellos Intereses monopolicos particulares que se oponfan a un-
mayor nivel de competencia., Por ello, para el autor, el ajuste-
sconémico debe ser dejado Gnicamente a) sistema de precios y al-
automftismo del mercado. La mejor polfitica sconbmica a seguir -
por cvalquier goblerno soberano es la no intervencion en Ja vida
econbmica de la sociedad; la operacion libre de 1a concurrencia-
y la correcta administracion del poder serdn, per sé, mas que su
ficientes para pomover un sano desenvolvimiento econbmico.

1.1.2. DAVID RICARDO

La evolucli6tn del pensamiento econdmico empezd a crear nue-
vas controversias respecto a la demanda efectiva y las condicio-
nes del equilibrio,

David-Ricardo significd un gran paso adelante en el pensa-
miento clésico. Adn cuando no aceptaba la idea de perfodos pro-
longados de desequilibrio en las fuerzas productivas, hace inte-
resantes aportacliones a la teorfa del valor y la acumulaciébn del
capital,

Al lgual que Smith, Ricardo reconoce que 'por poseer utill
dad, los blenes obtienen su valor en cambio de dos fuentes: de-



su escasez y de la cantidad de trabaJo requerida para obtener -
los'*, (10). Pero a diferencia de Smith, el trabajo no es una -
medida Invariable de valtor por la cual se comparan y estiman- -
los vatores de todos los bienes. Para &1, "la cantidad compara
tiva de blenes producidos por el trabajo es la que determina su
valor relativo presente o pasado, y no las cantidades comparat}
vas de blenes que se entregan al trabajador a cambio de su tra-
bajo." (11), E! problema que obseslona & Ricardo es la imputa-
cléon de las variaciones en los valores relativos a una u otra--
de las mercancfas intercambladas. Debido a que no existe un -
bien que neceslitase 1a misma cantidad de trabajo para ser produ
cido, es imposible establecer una norms de valor, Lo que preo-
cupa al autor es conocer las causas de las varlaclones en el va
lor relativo de los blienes y calcular el grado en sl que 8¢ - -
pueda operar. '

AGn cuando el autor reconoce la imposibilidad de que exis
ta una medida Invariable de valor no sujeta & fluctuaciones, ad
mite que ¢l oro satisface las exigencias de una medids de este-
tipo, debido a que se acerca 2 la cantidad promedio utllizada -
en la producclén de todos los bienes. La intenci6n del! sutor -
no es encontrar dicha mercancta sino s6lo definirla. A fin de-
cuentas, Ricardo reconoce que ¢! valor de cambio se reguls siem
pre '‘por la mayor cantidad de trabajo que por fuerza tlienen que
desarrollar en su produccibn... agquellos que continGan produ- -
ciendo en lss més desfavorables circunstenclias*. (12)., Debido-
a lo anterior, la técnica menos favorable en la producclién de--
termina el nivel de ganancia. M&s alGn, como blen sehala Napo--
leoni: '"la idea fundamental de Ricardo es que la evoluclén de)
tipo general del beneaficio prevaleciente en el sistema econdmi-
co, depende del tipo de beneficio que se forma en la agricultu-
ra.' (13)., Esto es, a final de cuentas, que la determinacitn -
del valor parte de la renta territorial,



Sobre e! beneficio y su impacto en la acumulacién, la -
aportacion de Ricardo es determinante para la comprension de la
dindmica econdbmica. Para Ricardo, el alza de los salarios pro-
voca una correspondiente baja en los beneficios, resultado de -
1 crecliente dificultad en la produccibn agricola por la dife--
rente fertillidad y rentabilidad de las tierras. Ricardo esta--
blece o) mismo principlio que Smith referente a la uniformidad -
en la tasa de gananclas, de tal suerte que las unidades genera-
les del caplital dependen de las utllidades de 1la Glcima porcidn
de caplital empleado en la tierra. Asl, la necesidad de alimen-
tar a una crecleante poblacién, aunado a 1a menor fertilidad de-
las nuevas tierras incorporadas al cultivo,provocan una tenden-
cia a la desaceleracién en la rentablliidad y una tendenclia a la
disminucioén en el proceso de acumulacion.

S| la Gltima porcién de caplitsl utilizado en la agriculty
ra muestra una tendencia @& decrecer en su rendimiento por la ne
ceslidad de Incrementar o) salario; si son las condiciones més -
desfavorables de produccion las que flijan el nivel de ganancias,
y esta Gl!tima, & su vez, es uniforme en la economia en sv con--
junto, entonces existe una tendencia a que la economis alcance-
un estado sstaclionario, solamente contrarrestado por mejoras en
la maquinaria y los descubrimientos en el sector agricola.

En cuanto al comerclo exterior, Ricardo supera la visibn-
de Smith argumentando que no se aumentaria la sume de valor de-
un pafs a menos que existiesen ventajas comparativas en los pro
ductos Intercamblados. De esta manera las ventajas del comer--
clo extarior dependerfan de la especializaclén de cada pals, de
la abundancis de un recurso productivo u otro. Determindndose-
dicho Intercambio mediante la estimacién del valor de la moneda
de un pals, en comparacién con la moneda de otro. Son, en resy
men, los costos comparstivos y no absolutos los que sentardn --
las bases para ¢! intercamblo comerclal internacional.



Lo Importante del pensamlento de Ricardo, asi como de la -
mayorfa de los autores cldsicos es que no existfa la posibilidad

de plé&toras en el proceso productivo.

En efecto, el pensamiento de Jean-Baptiste Say habfa Influtdo

- grandemente a los pensadores de su época (Traite' d' conomie
politique, 1803). La Ley de Say 'toda oferta crea su propia de-
manda' negaba la posibliidad de plétoras prolongadas y generali-
zadas., "E! exceso de producci6on de determinadas mercancfas sb6lo
puede ser temporal, mientras |a demanda se desplaza de una mer--
cancfa a otra.'" (14) E£) problema radicaba en establecer la co--
rrecta combinacion de mercanctfas. La Ley de Say no implicaba --
que hubiera pleno empleo, el mercado de trabajo se ajustarfa al-
nivel del salario de subsistencia a través de un proceso malthu-
siano de poblacién o hambre. (15)

Es precisamente ¢! trabajo de Malthus el que rompe con la-
idea del equilibrio natural, enfrentando en esta forma a toda la
tradicion cldslica; su planteamiento se basaba en destacar la dis
paridad entre producci6bn y consumo en etapas de! proceso de acu-
mulacioén,

La polé&mica entre Ricardo y Malthus surge de la concepcién
misma de Malthus respecto al valor. Para Malthus la mejor medi-
da de valor estd constitulda "por la cantidad de trabajo con la-
cual dicha mercanctia se puede cambiar®, (16). A juicio de Mal--
thus la cantidad de trabajo es la expresidn de la intensidad de-
la demanda. Demanda efectiva que posibilite a la mercancfa en-
cuestion a obtener un nOmero de unidades de salarios mayor que -
el nGmero de unidades que han sido pagadas durante la produccioén
de fa misma mercancfa.

E! problema que Malthus acertadamente visualiza es que los
trabajadores productivos por si solos no pueden demandar mas qus
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su parte proporcional del ingreso total. E) resto, que es gasta
do y ahorrado por los poseedores de capital dificilmente propor~-
clona la demanda necesaria, resultando en un exceso de produc- -
cién general y crisis. Ello dificilmente puede resolverse -en -
su opinién- con un incremento del ahorro (al estilo clasico), de
bido a que es posible que la capitalizacliéon de! mismo y la pro--
ducci6bn adicional resultante no encuentre mercado. Para Malthus
1a solucibn puede residir en el hecho de que haya en el sistema-
suficiente cantldad de consumidores Improductivos que genera de
manda suficiente, (propietarios de terrenos, soberanos, algunos-
empleados pGblicos, etc) consumidores que garantizan la realiza-
ci6n del beneficio en el mercado,

Lo que hay que destacar del pensamiento Malthusiano es su-
visién respecto a la aparicién recurrente de las crisis del capl
talismo y las dificultades referentes al ciclo econdbmico, la ca-
pitalizacion y el excedente oclioso inducidas por los crecimien--
tos naturales de la poblacibn,

1.1.3 LA CRITICA DE LA ECONOMIA POLITICA.

El reconocimiento de las dificultades en ta acumulacion de
capital di6 paso a derivaciones tebricas que hactan hincapié en-
los fundamentales conflictos inherentes a la economia capitalis-
ta. E! nuevo sistema que combina muchas ideas de Ricardo con -~
una teorfa general de la historia y la sociedad, fue construfdo-
por Carlos Marx,

Basado en 1a teorfa de) valor trabajo, este autor concluye
que si las mercancfas se intercamblan segGn las respectivas can-
tidades de trabajo que traen incorporado, |a mercancia trabajo -
(fuerza de trabajo), debe intercambiarse por el tiempo de traba-
Jo requerido para producir las mercanclas que proporcionan la -
subsistencia de los trabajadores. Marx deriva de lo anterior la
existencia de una tasa de explotaci6on, que la define como la re-



lacibn existente entre el tlempo de trabajo excedente y el tlem-
po de trabajo necesario para la reproduccién de la fuerza de --
trabajo. Esto es, en otras palabras la relacion entre el benefl
¢lo neto y los salarios reales,

Lo anterior tiene relacioén con las ldeas de Marx respecto-
al ciclo econémico. A este respecto, la teorfa de la tendencia-
decreclente de la tasa de ganancla juega, tambié&n, un papel Iim--
portante en la explicacion del clclo, en la medida en que vincu~
la: composicidn orgnica de! capital creclente (c/v) y una tasa
de explotacibn determinada, con el Ifmite que alcanza la acumula
cibn en su desenvolvimisnto. Dicha acumulaclén va decreciendo -
al ir reduciéndose |a tasa de beneficios. Pero no es sélo la ta
sa de beneficios la variable analizada en la explicacion del cl-
clo. Existe tamblén un an&lisis sobre @l comportamiento del ejer
cicio industrial de raserva.que destaca los desajustes estructu-
rales en la ocupacion de la fuerza de trabajo. La desocupacién-
ocila en funcfbn de los desajustes que se producen entre el voly
men de mano de obra disponible y ¢l que demanda un determinado -
monto de caplital. La desocupacién tiende a contraerse o expan--
dirse como consecuencia del aumento y ulterior disminucion del -
ritmo de acumulacién de capital. Este ritmo de acumulacién y su
efecto en el nivel de empleo son los determinantes del nivel de-
salario., Si la desocupacién se reduce,, tienden a aumentar los -
salarios por la escasez de mano de obrs y por el mayor peso espe
¢Ifico de negociacion del sector obrero, lo que » su vez compr|
me las utilidades haciendo disminuir el ritmo de acumulacién. La
bGsqueda de t&cnicas intensivas en capital y la cafda en la de--
manda de trabajo-resultado de 1a baja acumulacién de caplital-, «
hacen aumentar la desocupaciodon disminuyendo tos salarios reales-
y creando nuevas posibilidades de acumulacién y asi sucesivamente,

En su capltulo referente » la reproduccion simple, Harx re
conoce que aun cuando ''la reproduccién simple sobre la misma es-
cala constituye una abstraccién..., cuando existe acumulaclién, -
ta reproduccién simple es parte de ella; puede enfocarse, por =«
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tanto, de por si y constituye un factor real de la acumulacién'', -

(17).

Después de dividir la produccioén social en dos grandes sec
tores: el de medios de producci6bn y el de medios de consumo, -
subdividimos cada uno de ellos en capital variable y capital ~ -
constante, el autor establece la interrelaci6n entre ambos en --
cuanto a sus niveles de consumo. Marx concluye que en la repro-
duccion ilmple. la plusvalfa tiene como funcién Gltima el consu-
mo final del capitalista. Bajo este modelo, el comercio exte- -
rior s6lo supte los articulos del intarior del pals sin afectar-
el valor total. E) equilibrio en ¢l modelo de reproduccion sim-
ple estd dado bajo las condiciones de las demandas netas inter-
sectoriales. Esto es, '"la demanda de blienes de capital y mate--
rlas primas de! sector que produce bienes de consumo debe ser --
lgual. a la demanda de bienes de consumo del sector que produce -
blenes.de capltal", (18).

Al lgual que en la reproduccibn simple, en la reproduccion
ampliada "el verdadero equilibrio, en 1o que se refiere al cam--
blo mismo de las mercancfas,...se halla condicionado por ta iden
tidad de valor de las mercancfas que se cambian entre sfi'. (19).

Lo anterior, traducido a los esquemas de reproduccién Mar-
xista en escala ampliada implica que habré equilibrio si las de-
mandas netas intersectoriales son equivalentes, o 1o que es 1o -
mismo, si las ofertas excedentes de dos sectores son iguales en-
tre sf.

Como hemos visto, el equilibrio ¢es abordado desde varios -
dngulos por los autores. Para Smith el 6rden natural determina-
el precio natural (o de equilibrio) que es el eje slrededor del-
cubl giran los precios del mercado, en el contexto de un mecanis
mo de tibre competencia.
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Al igual que Smith, para David Ricardo no existen posi- -
bles plétoras en el proceso productivo. EI pensamiento econémi
co de esta dpoca estd fuertemente Influtdo por el equitibrio au
tomdtico de J.B. Say.

Malthus es el que rompe con la idea de equilibrio natural
y de perfeccién clédsica debido a que para &| el ahorro puede en
contrar el obstdculo de una Insuficiente capacidad de consumo.

Al llegar a Marx, encontramos un equilibrio de grandes --
agregados econdmicos, El equilibrio marxista de los modelos de
reproducclén imptlca igualdad en la demanda de los sectores pro
ductores de bienes de capital y la demanda de los sectores pro-
ductores de blenes de consumo.

Sin embargo, Marx sostiene que el sistema carece de meca-
nismos necesarios para hacer que las demandas coincidan exacta-
mente con las desiciones de produccién. Esta disocliaclién entre
demanda y oferta es esencial para explicar las crisis de reali-
zacién, Las conclusiones soclales y polfticas del sistema mar-
xista que prevee la cutodestruccion del capitalismo y el cambio
cualltativo, provocé un total! rechazo por la ortodoxia. La eco
nomfa se empezd & convertir en una profesién académica., La - -
preccupacién ya no era la de la acumulacién, sino la del equill
brio de la oferta y la demanda, La mayorfa de los autores que-
formaron parte de la que pasd a ser conocida como escuela neo--
cl8sica, se situaron durante los afos setenta del siglo XiX. -
Alln cuando ex)stfan diferencias entre ellos, tenfan en coéﬁn --
ciertas caracteristicas distintivas. A continuaclén examinare-
mos algunas de ellas enfocando el an8lisis de las ideas refe--
rentes al aquilibrio econbmico general,

l.2 WALRAS Y EL ‘EQUILIBRIO ECONOMICO GENERAL.

E) debaté principal se daba an torno al individuo y las -
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normas de Julclo que se estableclan en funcitn del individualis
mo. E1 andlisis se orienté en términos de reuniones de indivi-
duos en el mercado. Para Walras, exlste una relacibn de mercan
cfas a comerciarse y cantidades especiales de determinados me-~-
dios de producci6n; cada individuo tiene una dote de capacidad-
de trabajo o de posesién de maquinas o de extensibn de tierra -
cultivable. Es mediante un proceso de ajuste de la oferta y de
la demanda que se encuentra el puntoc de equilibrio de productos

y precios.

En el an&lisis que subyace en los contemporineos de Wal--
ras, (teorfa subjetiva de! valor), la utilidad es la caracterfs
tica de las mercancfas que hace que los individuos quieran-
adquirirlas., El individuo que acude al mercado trata de optimj
zar la disposicion de su ingreso en funci6én de la obtencibn de-
la méxima utilidad. (20). EI beneficio del ingreso no se da en
un s6io bien o mercancfa. La utilizaci6n sustitutiva de distin
tos bienes y mercanclas hacen que la utilidad sea marginal (in-
cremento de la utilidad que debe esperarse de un pequedo incre-
mento adicional en el volumen comprado), La bGsqueda de optimj
zacion del ingreso, asegura también, bajo el supuesto de libre-
competencia, la eficiente y 6ptima asignacibn de los recursos,

El mismo Walras utiliza el término "rareté' '‘para desionar
la intensidad de la 6ltima necesidad satisfecha por cualquier -
cantlidad consumida de cualquier mercancfa'. (21). De esta for
ma, el "pareté' se convierte en un concepto de andlisis margi--
nal y en la causa misma del valor de cambio. En su leccion 102
de 1os "Elementos de Economfa Pura'" Walras plantea que el cam--
bio entre mercanclas en un mercado perfectamente competitivo es
una operacién en que los poseedores de cada una de las mercan--
cfas obtienen la méxima satisfaccidn de sus necesidades, y, co-
mo el "rareté" es la intensidad de la Gltima necesidad satisfe-
cha, entonces los valores en cambio son proporcionales a su es-
casez y deseabilidad, Walras iguala entonces,el "rareté" con la

escasez. (24). E1 explica la variacién en los precios como con
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secuenclia de la varlaclén en las cantidades poseldas (variacién-
Inversa a los cambios en la utilidad), en donde cl 'rareté'es ele

mento determinante.

Walras es el primer autor que se avoca al! estudio del equillbrio eco-
nomico general de una manera amplia y consistente., El andlisis
del equitibrio econtmico general de Walras, a diferencla de los-
andlisls de equilibrios parciales, donde s6lo se consideran los-r
cambios en el mercado inicial o en el pequedo grupo de mercados-
relacionados, Implica el estudio de las condiclones bajo las cua
les la economia estars en equilibrio generak. Su andlisis lmpll
ca un conjunto de precios que igualarfa la oferta y la demanda -
para todas las mercancfas. En el modelo de equilibrio general,-
todos los precios son variables, porque el equilibrio requiere -
que todos los mercados (de blenes y servicios) se Igualen. Para
Walras el equilibrio, como balance de la oferta y la demanda - -
existe cuando las ofertas excedentes son Iguales a cero.

E! balance entre ofertas y demandas bajo las condiclones -
anteriores es denominado equilibrio; el término gensral esté en-
relacion a la idea del equilibrio difundido en el conjunto de la
economia y no de un mercado en particular.

Se pueden distinguir dos niveles de abstraccion en el esty
dio del equilibrio general en Walras; en una primera instancias,~
el equilibrio en el intercambio Gnicamente y, posteriormente, el
equilibrio tomando en cuenta los factores de produccion.

Walras estudia el probiema del intercambio entre las dis«-
tintas mercanclas, esto es, el teorema del equilibrio general. -
Uno de sus primeros supuestos es que cada agente que acude al --
cambio es portador de una sola mercancla. Walras estudia la de-
manda efectiva de cada bien en cambio de otro, estableciendo = -
ecuaciones que relacionan la demanda efectiva de cada bien en --
cambio de otro, donde se relacionan precios de intercambio en «-
equilibrio. Al final de) sistema de ecuaciones simultineas, Wal
ras acumula el mismo namero de ecuaciones de demanda efectiva de
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un bien por otro, con el mismo ntmero de incégnitas. (ver anexo

matemdtico).

Sin embargo, Walras establece que no existe un equilibrio-
perfecto a menos que el precio de una mercancia en términos de -
la otra sea igual a la diferencia del precio de estas dos mercan
cfas en términos de una tercera. Esto, graficamente se ilustra-
rfa como un vector de precios en el que no exista ni oferta ni -
demanda excesliva,

La mercancfa en 1a cual se expresan todos los valores es -
el "numéraire' o mercancla estandar,

Walras sefala que el problema de! equilibrio en ¢l cambio-
(para el que ha dado solucién tebrica), es resuelto en el merca-
do bajo el mecanismo de libre competencia.

Posteriormente, e! autor Incluye en el an&lisis a los fac-
tores de producci6n. Para Walras, los factores son libres e - -
iguales en el mercado, cada factor recibe un precio por su esca-
sea o utilidad marginal., La remuneraciédn a los factores produc-
tivos (tierra, trabéjo y capital) corresponde a su productividad
marginal,

Para Walras, lo importante de los factores son los servi=-
cios que estos pueden prestar y que corresponden & los diferen~--
tes tipos de tierra, los diferentes tipos de trabajo y los dife-
rentes tipos de capital que se requlieren para producir todos --
los productos en el mercado. Estos servicios tienen en st una -
utilidad directa para cada poseedor y son susceptibles de cambio

directo.

A pesar de que Walras parte de condiciones iniciales dadas,
tales como: gustos, tecnologla, el marco institucional y de go-~
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bierno, etc. Tales premisas son necesarias para el estableci- -
miento tebrico del equilibrio general. Sin embargo es un anali-
sis estdtico por que suponc que estas variables no cambian en --

clerto perfodo de tiempo.

Otra de las variables utillizadas es la de los coeficlentes
técnicos de fabrlcacion, o sea, las cantidades de los servicios-
productivos que deben entrar en la produccién de una unidad de -
cada mercancfa,

Los Individuos estén en posesidn de cantidades iniclales -
de serviclos productivos a determinados preclos; la ecuacién de-
presupuesto u optimizacion de cada individuo estipula que las =--
cantidades de los servicios productivos ofrecidos debe Igualar -
las cantidades demandadas de bienes de consumo a precios de equl
librio.

Debido a que !'a cantidad de servicios productivos demanda-
dos debe ser igual a la cantidad ofrecida, los preclios de los -~
bienes finales debe igualar los costcs de los servicios product!
vos usados en su manufactura, de donde se derivan grupos de ecua
clones, que determinan la igualdad de costos y preclos pars los-
bienes finales. Al final de dicho sistema, en un estado de equj
librio general existirdn el mismo ndmero de ecuaciones y de in=-
cbgnitas @ ser determinadas. Lo anterior deja varias dudas de -
cardcter matemdtico y de ah! que se discuta la validez del siste
ma, (23). Sin embargo, Walras reitera que la solucion préctica-
al problema tebrico se encuentra en el mercado y en el mecanismo
de la libre competencia.

E} equilibrio de la produccidn, tiene algunas diferencias-
con el egquilibrio en el camblo, en éste, si el precio no corres-
ponde al! equilibrio oferta y demanda, se vocearsd otro precio pa
ra el que exista oferta y demanda efectiva. En la produccion -
sin embargo, si los precios y las cantidades no estdn en equili-
brlo, serd necesario no s6lo fijar nuevos preclos, sino manufac-
turar nuevas cantidades de productos. Esto es resuelto por Wal-
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ras en el entendldo de que el equilibrio en la produccibn serd -
establecido en principlo y, después, efectivamente dentro de un-
perfodo de tiempo durante el cual no se permiten cambios en ltos-
datos. Para Walras, la libre competencia provee una soluclbn --
practica al problema de) equilibrio debido a la bGsqueda dentro-
de clertos tfmites de la madxima utilidad.

Al debatir con sus criticos respecto a los principios de -
la libre competencia, Walras argumenta que la libre competencia-
es obstrulfda por un Infinito nimero de factores de distorsibn, -
(inexistencia de bienes sustitutos, falta de Informacién, etc.)-
sin embargo, plantea que !a libertad de produccibn es una regla-
superior. Reconoce, adem8s, que el principio de libre competen~
cla no se aplica a aquellas ramas donde deBe prevalecer el monbé-
polio. {(24).

Al reconocer gue ¢! equilibrio propuesto por &1 es estéti-
co, Walras suglere la idea del mercado contfnuo, que perpetuamen
te tiende hacia e! equilibrio sin alcenzarlo, debido a que el -~
mercado no tiene otra forma de acercarse al equilibrio sino a -
través de! tanteo "'tatonnement', o sea, con mecanismos inciertos
de aproximaclién sucesiva al equilibrio, Walras reconoce que no
hay forma en que la oferta efectiva iguale a la demanda efecti--
va. La incertidumbre que el mercado experimenta hace que cons=-
tantemente aparezcan las crisis, que para Walras son “dlstorsio-.
nes del equilibrio repentinas y generalizadas'", (25). Para &1,-
mientras m8s se conozcan sobre las condiciones ideales del equi-
librio, mejor se podrén controlar o prevenir las crisis.

Debido a que en el modelo Walrasiano todos los precios son
estandarizados en términos del bien numerdire, se han hecho apor
tacliones para adaptar el modelo Walrasiano a una economia moneti
zada, esto es, con un mercado de dinero. Al respecto, se han --
buscado soluclones para vincular 1a teorfa del equilibrio gene--
ral con la teorfa cuantitativa del dinero, llegéndose a la cons-

-19-



truccidén de modelos con elementos novedosos. Tal es el caso del
modelo de Paul Harris en su libro "Theory of Money'. Este autor
hace compatlble la determinaci6n en el nivel de precios absolu--
tos de la teorfa cuantitativa, con el modelo Walrasiano de pre--
clos relativos, en donde el incremento en el nivel absoluto de -
precios implica desequilibrio en cada mercado de tal! forma que-
la oferta excesiva en el mercado de bienes y la demanda excesiva
en el mercado de dinero son consistentes con la relaci6n de mer-

cados propuesta por Walras. (26).

En cuanto a la proyeccion del equilibrio en el tiempo, Wal
ras propuso en su teortfa de “tatonnement" que el mercado se en--
cargaba de imponer fuerzas automiticas, esto es, que la iguala--
cién de oferta y demanda a través de la concurrencia en el merca
do y de las variaciones en los precios relativos de las mercan--
clas, pondrfan al sistema en equilibrio cuando el sistema se ale
jard de éste. Para Walras, la establilidad en ¢l tiempo se lo-~
grarfa camblando los precios relativos del mercado en desequili-
brio, lo que afectarfa a todos los dem8s mercados. Los ajustes-
suceslvos en los preclos de los otros articulos en tos demés mer
cados reducirfan significativamente las desviaciones de los pre-
cios que se encuentran en equillibrio y todo el sistema se move--
rfa hacla un equilibrio mGitiple de mercados. .

Es importante destacar que la coherencia de las proposicio
nes en el contexto de la teorfa del equilibrio general queda ase
gurado bajo los supuestos de competencia perfecta sin externall-
dades, transparencia en la informacién, un horizonte temporal de
la optinizacion,

Las limitaciones del enfoque, tanto por la veracidad de -~
sus supuestos, como por la solucién de su sistema de ecuaciones-
proporcionan estimulos decisivos para continuar las exploracio=-
nes tebricas y legitimar el posterior refinamiento del paradigma
neocldsico. Tal es el caso de los sequidores de la escuela de -
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Lausanne, K J. Arrow y G. Debreau.

Ambos han ampl!iado las Indagacliones respecto al equilibrio,
avocdndose a encontrar las condiciones necesarias para asegurar -
que existe una posicion de equilibrio. (27); y a demostrar que el
6ptimo de Pareto es causa y resultado de un equilibrio general --
Walrasiano (28); lo que resulta en una economlia que maximiza ltas-
utilidades y modos de vida social. (29).

E) pensamiento neocldsico, ya analizado, aporté un conjunto
de teorfas que poseen un cardcter microecon6mico y estidtico. Mi-
croecondmico porque estan‘basadas sobre el andlisis del comporta-
miento de las unidades econbmicas. De tal suerte que, el andli--
sis del comportamiento del consumidor individual fundamenta la =--
teorfa de la demanda y el de la empresa individual la teorla de -
la oferta. Sin embargo la critica se centra en el sentido de que
la sociedad no se compone de unidades econémicas aisladas sucepti
bles de ser analizadas al margen o fuera de la dindmica clclica -
de la actividad econémlica.

El an8lisls es estdtico, porque estd destinado a estudiar -
situaclones de equilibrio y no procesos de ajuste. En efecto, la
teorfa Walrasiana del equllibrio analizada, muestra el conjunto -
de precios, en una situacibn a corto plazo, que deben prevalecer-
para que todos los mercados estén en equilibrio, pero no es ade--
cuada para indicar cuales son los movimientos precisos de los --
precios que serfan capaces de conducir, a través del tiempo, a --
tal situaci6n de equilibrio propuesto.

1.3, J.M. KEYNES Y POST-KEYNESIANOS.
1.3.1 J.M. KEYNES.

Diffcilimente se puede entender la polémica en el pensamien-
to econbmico de hoy en dfa si omitimos el examen de ia teorfa Key
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nesiana. (30). Las medidas de politica economica que se deri -
van del pensamiento Keynesiano han Influfdo fuertemente todo el-
desarrollo econdmico de las naciones a partir de la segunda gue-
rra mundial; el estado intervenclonlsta ha proplciado un elevado
crecimiento econdbmlco en todas las economfas capitalistas y so--
clalistas de postguerra.

El manejo de grandes agregados econbmicos y la forma en --
que se induce el comportamiento del sector privado {corrigiendo-
patrones de consumo, fomentando la formacién de caplital, etc.),-
a través del Goblerno, ha reduclido significativamente la incert}
dumbre del mercado. En la actualidad existe un debate entre las
medidas de polftica éconbmlca a adoptar para reducir la oscila--
ci6n del! ciclo econbmico y buscar un crecimiento con establlidad,
ello ha intensificado la necesidad de dar respuesta a la proble-
mitica capitalista reclente.

Como la principal critica a la teorfa de Keynes versa so--
bre su caracterfstica de corto plazo, también haré mencidn a los
modelos dindmicos en equilibrio de algunos autores neo-keynesia-

nos.,

El enfoque de Keynes en su Teorfa General constltuye una -
innovacién con respecto a la tradicién ortodoxa de la que &1 mis
mo es un brillante exponente y reformador. El nGcleo de la teo-
rfa Keynesjana puede sintetizarse como el rechazo puro y simple-
de lo que ha venldo llam&ndose l1a Ley de Say..

AGn cuando Keynes llegb a rechazar la Ley de Say, jamds se
le ocurri6é poner en duda la amplia tradicién filos6fica y soclal
en 1a que fué educado. La teorla de Keynes no anallz6 la proble
mdtica capitalista en su aspecto histérico y sus conclusiones -
nunca trastocaron las relaclones sociales del 6rden capitalista.
Su andlisis no 1legd a cuestionar ni la naturaleza de la propie-

dad ni la legitimidad del sistema de produccidn que analiza.
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Es por esto Gltimo que la "revolucién Keynesiana' debe ser
entendida tamblén desde el punto de vista metodol6gica. Para -
ilustrar lo anterior, basta clitar al popio Keynes: '"Las ideas --
que he desarrollado de una manera tan laboriosa son extraordina-
rlamente senclllas y deberfan ser obvias. La diflcultad reside-
no en comprender las nuevas ldeas, sino en rehufr las viejas, --
que penetran hasta el Gltimo rincén del cerebro de aquéllos que,

como la mayorfa de nosotros, han sldo educados en ellas." (31).

La'Teorla General sustituye el interés por los mercados vy
los precios individuales por una mayor atencidbn a las magnitu-
des agregadas. Sustituye las funciones individuales de demanda
por una funcion de demanda global, una funcitn de consumo y una
funcl6n de inversi6bn. Sustituye la haclienda pGblica neutral --
por las teorlas fiscales modernas de intervencidn gubernamen--
tal. En conjunto, la teorla Keynesiana representa una ruptura
con la tradicion ortodoxa cldsica. Keynes se avoca al andli--
sis de los determinantes de la demanda efectiva como forma de -
alcanzar el pleno empleo. La esencia de la teorfa de Keynes se
encuentra en el andlisis de la demanda agregada,

Bajo este enfoque, el empleo total depende de la demanda-
total y el desempleo es el resultado de una falta de demanda to
tal. Citando a Keynes: "...asl, el volumen de ocupacibn esta -
determinado por la interseccidn de la funcién de demanda global
con la de oferta global, porque este es el nivel preciso al cual

las esperanzas de ganancia del empresario alcanzan el maximo",-

(32).

El punto de interseccibon de la funcibn,de demanda global-
con la de oferta global se denomina demanda efectiva. A medi-
da que se aumente la inversidn, se emplea mas trabajo, se aumen
ta ¢l volumen de produccitbn y los Iingresos totales son mayores.
A un aumento en el ingreso total el consumo total! crece pero -
no en la misma proporciébn que el ingreso (este aumento del con-
sumo es denominado propensién marginal al consumo). Para hacer
frente a3 este aumento en e! consumo, debe existir un volumen de
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Inversién que baste para absorber el excedente que arroja la pro
ducclidn total sobre 1o que la comunidad decide consumir, o sea,-
que para que aumente el empleo debe existir un aumento en la in-
version que cubra la diferencia entre la renta y el consumo. EI
monto de la inversitn dependerd a su vez de lo que Keynes |lama
incentivos para fnvertir que estd en funcion de la eficiencia --
marginal del capital (o relacidbn que existe entre el rendimiento
probable de una unidad més de un tipo de capital y el costo de -
producrila o lucratividad prevista de la nueva Inversitn) y el -
Yicomplejo de las tasas de interés para préstamos de diversos pla
zos y riesgos.” (33).

Por Glitimo, el nivel de ta tasa de interés para Keynes es-
té determinado por la preferencia del pGblico por la ltiquidez y-
la coantidad de dinero. La preferencia a 1a liquidez se sleva y-
desciende con arreglo al cambiante panorama polftico, qus hace -
variar las expectativas de maximlzacion del ingreso asi como el
costo del dineroc (costo de oportunidad de estar ){quido).

E]l nivel de empleo compatible con el equilibrio, para Key-
nes no puede ser mayor que el pleno empleo, 0 sea, el punto de -
interseccion de la oferta global de trabajo con la demanda glo--
bal. Pero no existe ninguna razén para pensar que ¢l volumen de
la demanda global sea igual al nivel de pleno empleo. Aun més,-
el empleo no podrd sumentar a menocs que aumente la inversién pa-
ra que se cubra el rezago en s) consumo con respecto al Ingreso.
Por consiguiente, e! empleo depende de la funcidn de oferta to--
tal, de la propensién sl consumo y del volumen de inversibn. Co
mo la oferta (dependiente de sus condiclones ffsices) y la pro--
pensiotn al consumo son relativamente estables en el corto plazo,
entonces ¢l empleo depende principaimente de) volumen de la In--
version y su efecto mulitplicador en el ingreso.

E! equilibrio de l1a renta en la "Teortfa General' se esta--
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biece bajo la afirmacién de que, como definiciones contables, el
ahorro y la inversion son siempre iguales, es decir, que la suma
del consumo total y del ahorro total daban el mismo volumen de -
renta o ingreso que la suma de consumo total y de la inversibn -
total. Dicho en otra forma, el ingreso nacional serfa el mismo-
si la inversion o el ahorro fueran de la mismo magnitud dado un-
nivel de consumo. Sin embargo, Keynes demostrdé que ahorro e in-
versién resumian las intenciones mds que las acciones de ahorra-
dores ¢ inversores. En la realidad normaimente difieren ambos -
agregados.

En el proceso que conduce a la igualacion de la inversion-
y e] ahorro, se dan variaciones del ingreso que puedan resultar-
en elevados niveles de desempleo.

Al demostrar que en el sistema se da.und situacion perma--
nente en que los factores productivos no son utilizados en todo-
su potencial y en donde la inversién fluctia porque el conoci- -
miento del futuro econdmico descansa en una base precaria, Key--
nes propone la intervencibn directa del estado en la economia, =
Ello como manera de racionalizar y dir certidumbre a 12 inver- -
si6n como generadora de empleo y motor de! desarrolio a través -
del gasto poblico y de una decidida politica de déficit pGblico-
presupuestario.

E) andlisls de Keynes no cumplfa, para sus criticos, con -
18 visién de largo plazo, esto es, no daba respuesta a la dindmi
ca del comportamiento de las varisbles utilizadas. El enfoque-
de Keynes centra la atencién en medidas que'compensan la activi~
dad ciclics de la economia en el corto plazo. Cuando se le cues
tiona respacto de las implicaciones del gasto pGblico y la inver
slbh en ¢l largo plazo, Keynes responde que "en el largo plazo =
todos estamos muertos', Fueron sus disclipulos los que se encar-
garon de dinamizar la teorfa Keynesiana.
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1.3.2 POST-KEYNESIANOS.

La dinamizacién de la teorfa Keynesiana empezd con Sir o
Roy Harrod y e} Prof. Evsey D. Domar. Se postulé que la Inver-
si6n adiclonal no s6lo creaba empleos o Inflacién y, por lo =~
tanto, elevaba el ingreso total! en té&rminos reales y néminales-
en el corto plazo, sino que también generaba crecimiento en el-
producto agregado a cualquier nivel de empleo, incidiendo en el
ingreso total real de acuerdo con el valor del cocliente capi- -
tal-producto.

A diferencla del equilibrio estdtico analizado en Walras,
donde los agentes econbmicos estdn sujetos a fuerzas que requie
ren de ajustarse, el andlisis de Sir Roy Harrod implica que el-
avance econétmico es sostenido a una tasa de crecimiento que ex-
presa 'a condiclién en la que los productores esté&n contentos ==
con lo que hacen (tasa de crecimiento empresarial). Esta tasa-
multiplicada por un coclente que expresa los requerimientos de-
capital deberd ser lgual al ahorro (expresado como la propen- -
si6on marginal al ahorro) (34). El anterior equilibrio supone -
que el cociente capital/producto es constante, &sto bajo los su
puestos de Innovaci6n tecnoléglica neutral y una tasa de iInterés
constante. Al modelo anterior, Harrod aMade un cociente mis, -
denominado crecimiento natural, esto es, la tasa de crecimiento
que estd dada por condiclones tales como; poblacibén, recursos na
turales y potenclales tecnolbgicos. De tal forme que la condi-
cién Gltima de equilibrio estarfa dada por la igualdad de tas =
tasas de crecimiento natural, empresarial y real ( el crecimien
to que.eventualmente alcanza la economia), Harrod reconoce --
que las decislones de Inversibn y volumen de produccién de los-
empresarios pueden no coincidir con la tendencla ascendente o -
descendente del ciclo econdmico. Los desfases entre las deci--
siones micro y macroecondmicas pueden acentuar el desequilibrio

y no reducirlo. Para Harrod no existe ninguna razén para que -
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calncldan las decisiones de lInversién nl existe ningtn mecanis-~
mo inherente al funclonamiento del sistema que tienda a lgualar

las tasas de creclmlento.‘

Precisamente e! andlisis de la desigualdad entre las ta--
sas de crecimiento advierte sl una economfa tendrd una tenden--
cla hacia el estancamiento a largo plazo o una tendencia al au-

ge con presiones inflacionarias.

Economias altamente desarrolladas e industrializadas tien
den a generar un alto grado de ahorro, pero encuentran el limi-
te impuesto por el pleno empleo de la fuerza de trabajo. De ==
ahi la necesidad de recurrir a movimientos inmigratorios de - -
fuerza de trabajo extranjera. De tal forma que los movimientos
ascendentes son -de corta duracidon y existe una tendencia créni-
ca al subempleo de los recursos, que implica un crecimiento del
ingreso real menor al potenclalmente posible.

E) caso contrario se¢ presenta en economfas en desarrollo-
con poca capacidad de ahorro, en donde la inversion realizada -
tiende a ser persistentemente inferior a la necesaria, generan-
dose una tendencia a crear un exceso de demanda insatisfecha, -
La expansibn serd en estas economias. vigorosa y prolongada y -
las depresiones breves y contenidas. Generdndose de esta forma
una tendencia Inflaclonaria.

Las tendencias antes mencionadas son, sin embargo, insufl
clentes para explicar la coyuntura del capitalismo en la actua-
lidad, donde coexisten simultséneamente inflacién con una subocy
paciébn de los recursos productivos.

Por otro lado, Domar entiende el problema de la inversioén

en forma dual, por un lado aumenta el ingreso y por otro incre
menta la capacidad productiva; ésta Glitima variard en funcibn-
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de los recursos naturales, de la fuerza de trabajo y del estado-
de 1a técnica. Su formula de equilibrio con ocupacibn plena se-
define en sl momento en que el Ingreso naciona! se equipara con-
}a capacidad productiva. Debldo a que el ingreso es resultado -
del aumento relativo de la inversion, la formula de equilibrio-
en términos dindmicos requlere que '1a inversidén y el ingreso =--
crezcan a una tasa porcentual anual constante igual al producto-
de la propens!ion marginal & ahorrar y la productividad media de-
1a Inversién® (35) este producto es lgual al aumento de la ca-
pacidad potencial. En pocas palabras, para que exista equili- -
brio en términos dindmicos, es necesario que la Inversién y el -
Ingreso crezcan en forma proporclional al Incremento en la capacl:
dad productiva.

bomar admite que en términos Keyneslianos no besta con In=-
vertir hoy los ahorros de ayer. L& inversién en un perfodo = -
siempre debard ser mayor al ahorro del perfodo anterior; por lo-
que para Domar o necesario inyectar diariamente dinero nuevo, -
para que la economia se desarrolle a un ritmo acelerado.

€l modelo Harrod-Domar consiste pues, en la dinamizaclén -
de las condiciones de equilibrio Keynesliano {inversion igual a -
ahorro). En la colaboracién mas reclente de modelos que se acer
can a las céncluslonos anteriores, se pueden citar a autores co-
mo Nicholas Kaldor,

Kaldor en su libro "The Theory of Capital" (36) asume 1a»-
ecuacién Harrod-Domar como punto de partida para slaborar un mo-
delo de distribucion del ingreso y acumulaciébn de capital capaz-
de explicar algunos resultados del dessrrollo econdmico de post-

guerra tales como:
== Un crecimiento continuo en los volimenes de produccioén-

y productividad del trabajo,;
== Un incremento en la cantidad de capital por trabajador;

== Tasas sostenidas de gananclas de capital;
== Coeficlentes uniformes de relacion capltal-producto;

-28-



-- Alta correlaci6n entre ganancia-ingreso, inversién=-pro
duccién, salarios=productividad;

-= Las diferencias entre el incremento en la productivi--
dad y produccién total entre distintos palses.

Al igual que el modelo Harrod-Domar, Kaldor expone que la
tendencia histérica es mas bien a acumular fuerzas en desequili
brio debido a la Incertidumbre respecto a la inversibn, de tal-
forma que un equilibrio en movimiento, con firme crecimiento, -
aGn si se alcanza ssporédicamente, es necesariamente inestable.
Kaldor hace sels planteamientos para establecer la naturaleza -
de) crecimiento en equilibrio:

1) Tesas de retorno (o productividad de 1a Inversién) de-

escala constante en cualqulier proceso de producclion;

2) Ausencia de progreso técnico ( no cambia la funcion de
produccion final);

3) Los precios de las mercancfas se encuentran en un pun-
to de equilibrio, es decir, hay una regla general de -
competencia;

L) Todas las gananclias son ahorradas y los salarfos consy
midos, misma condici6n de equilibrio de Kalecki;

5) Existe estricta complementaridad entre capital y traba
joi

6) Existe una oferta de trabajo flimitada a un salario -
constante.

En ¢! modeto final de Kaldor las relaciones de equilibrio
estén dadas por tres funclones con un total de diez variables;-
aquellas son: la funcidn de ahorro, la funciébn de progreso téc-
nicoy la funcién de inversién. La importancia de su modelo re
side en el hecho de que para que exista equilibrio dinémico se-
debe cumplir la igualdad ahorro-crecimiento, o lo que es lo mis
mo, ahorro=-invarsién en términos Keynesianos. (37)

Los modelos revisados a partir de Keynes reconocen la ~ -
inexistencia de un equilibrio intrfnseco en el desarrollo del -
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capltalismo, concluyendo que aun cuando se lograra dicho equill-
brio serfa necesarlamente Inestable,

Es necesarlo recordér que la revislon de los autores pos--
keynesianos hecha hasta e! momento, pretende ubicar la ldea de -
equilibrio macroecondémico en términos de la dindmica del desarro
'lo. Aun ma&s, "la mayor parte de la teorla del crecimiento eco-
némico estd dedicada al andlisis de las propiedades de los esta-
dos cstables y a averiguar si una economfa que Inicialmente no -
se encuentra en estado estable puede evolucionar hasta el estado
estable si procede con apego a las reglas especificas del jue- -
go." (38)

1.4 EQUILIBRIO, ESTABILIDAD Y POLITICA ECONOMICA.

Como seflalé anteriormente, el concepto de equilibrio es --
muy general, debido a que puede ser aplicado a cualquier situa--
clén que se caracterize por un conjunto de fuerzas interactuan--
tes. Es un estado en el cual las fuerzas opuestas se encuentran
balanceadas. De acuerdo a los prlnclblos de la oferta y la de=-
manda, el equilibrio se entiende como el punto en el que los con
sunidores estan dispuestos a consumir exactamente lo que los pro ‘
ductores estan dispuestos a producir a un precio determinado. Co
mo las curvas de la oferta y la demanda globales representan el-
conjunto de todas las combinaclones de producclon y preclo satis
factorias para compradores y vendedores, el equilibrio del que -
hablamos es la intersecci6n de esas dos curvas. E! punto de In-
terseccion de ambas curvas es el nivel de preclos en el que el -
mercado estd en equilibrio.

Dicha condicion es genérica y sujeta a maltiples interpre-
taciones pero el equilibrio, como profunda preocupacién del pen-

samiento econémico, debe ser, en principio, entendido como un re
curso metodol6gico en el estudio de mGitiples fendmenos econdmi-
cos. E) equilibrio pués, es un requisito analftico en ol estu--
dio de la estabilidad y las polfticas de estabilizacién que nos-

conciernen,
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La establlidad, por su parte, Juega un papel fundamental en
la macrodinédmica econ6bmica, Jjunto con las teorfas del crecimiente-
y de los ciclos econémicos, esto es, el conjunto de las teorfas --
que analizan el movimiento de los sistemas econébmicos a lo largo -
de! tiempo. El! andlisi{s de la estabilidad tiene que ver con el --
comportamiento de las variables de un sistema econbmico fuera de -
equilirbio vy su sensibilizacién para adecuarlas a cambio‘medliante

la polftica econbmica.

En el andlisis de la estabilidad, las reltaciones econbmicas
son explicitamente dependientes de la variable tiempo, de tal for-
ma que la estabilidad conlleva variables cuyo valor cambia en el =

tiempo.

Pero también puede entenderse desde la perspectiva de las relacio-
nes entre los precios, los salarios y las utilidades.

De esta forma, la estabilidad debe entenderse primordiaimen
te como un curso de desenvolvimiento econébmico caracterizado por -
niveles de produccién, inversiébn, precios y empleo compatibles con
Ya determinacién y el control de los margenes de oscilacién del mo
vimiento clfclico de la economla. Las medidas de correccibn y ajus
te de los desequilibrios resultantes del clclo se denominan polfti
cas de estabillzacién econbmica y constituyen un elemento fundamen
tal del ejercicio de la polftica econbmica.,

Es precisamente en la orientacién de dichas polfticas de --
estabilizacion, donde el debate es mayor, Para aquellos que se ~--
fundamentan en la polftica de 1a mano invisible de Smith, el ajuste
debe ser a través del sistema de precios, cambiando los precios re
la tivos del mercado que se encuentrs en desequilibrio y moviendo-
de esta manera el sistema de precios hacla un equilibrio moltiple-
de mercados., ’

Para los partidarios de 1a rectorfa del! Estado en materia ~

]
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econ6mica, exfste la visiodbn de que la establlidad anicamente puede
resultar del ejercicio del poder del Estado a través del control -
centralizado de la inversién pablica y la asignacién Indicativa de
recursos, de acuerdo a las prioridades Naclionales.

Las actuales candliciones del capitalismo han demostrado que
es necesario que el Estado intervenga raclonalizando varias activi
dades de la economfa y garantizando la reproduccién del mismo., La
planeacién Inductiva es en este sentido, una importante herramienta
con la que cuenta el Estado para intervenir en la direccién de la-
dindmica de crecimiento a través de la inversién pGblica.

El Estado a partir de los 30's ha aceptado la responsabili-
dad para alcanzar metas tales como estabilidad de precios, recupe-
raci6n econtmica y pleno empleo, y ha definido polfticas fiscales

y monetarias que aseguren e! desarrollo,

Asimismo la expansién de! poder estatal en la economfa no -
respondié, como afirman algunos economistas, a ninguna ideologla -
o alguna ruptura con el pasado; tiene mds bien profundas rafces en
el desarrollo mismo del sistema.

La intervencién del Estado en la economfa permite regular -
y controlar la actividad privada al inducir sus acciones en materlia
de la inversién y de consumo al aumentar sus opcliones posibles de-
desarrollo. La actividad privada por su parte, busca un costante
mejoramiento tecnol8gico y productivo al estar motivados por el --
mévil de ganancia. La combinacién de entidades pdblicas y priva--
das en las economlas capitalistas contempordneas han buscado satis
facer las necesidades humanas y aumentado las oportunidades para -
futuras inversiones asegurando e! entorno social y econémico.

E? control y coordinacion de! poder econbmico de la socie--

dad, necesarios para asegurar la reproduccién del sistema, han pro
piciado mejortas en la recopllacibn y procesamiento de la informa-
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cién a través de avanzadas tecnologfas. Ello ha sido de particu--
lar Importancia en el desarrollo de modelos econométricos que per-
miten un mayor margen de decisién en el ejercicio de la polftica -
econbmica. '

Con la intervencidn del Estado en la economfa, la proposi-~
cién de que la estabilidad econdmica es descable y posible a través
de la accién gubernamental, ha dejado de ser una simple idea para-

convertirse en una realidad.

Debido a que la intervenciébn en la economfa por parte del go
bierno ha sido una caracteristica del desarrollo reciente de los -
sistemas de economfa capitalista y debido a que la intervencibn --
tiene como uno de sus objetivos fundamentales 1a conduccibn de una
polfitica para !a estabilidad y el crecimiento, las polfticas de es
tabilizaci6én deben ser entendidas Gnicamente en el marco de la po-
Iftica econbmica. En tendiendo por esta Gltima el "aspecto econd~
mico de la politica gubernamental en general: es la intervencién -
deliberada del'gobierno en los asuntos econémicos para realizar -~
ciertos fines' (39)

La establ)izaciédn es una accibn de! gobierno y no puede en-
tenderse fuera del marco estatal. Esto es, debe ser comprendida -
como la formulacion de decisiones emanadas desde y referidas a un
poder polfitico constitufdo, cuya midxima expresiobn es el Estado.
Por ello, los objetivos econ6bmicos de la politica econbmica y de~
la estabilizacion estén simultinea e fntimamente ligados a la
preservacién y protecci6n del ente juridico-potestativo denomina~
do Estado. Asf, los propbsitos y objetivos econbmicos estdn indi
solublemente ligados a objetivos polfticos y la decision de aten-
der ciertos problemas econbmicos ‘salvaguarda las estructuras e ==
instituciones polfticas de la sociedad.



El hecho de que este trabajo trate de las pollticas econd
micas que buscan conseguir la estabilidad en el creélmiento, no
significa que se pierda la visiétn y que no se reconozca gue es -
la establlidad soclial y politica de cualquier sociedad lo que se
encuentra en el fondo del problema. La establilidad econbmica de
be contemplar la estabilidad de los pueblos, es decir, debe refle
jar clerta compatiblilidad entre el desarrollo de las fuerzas pro-
ductivas y las relaciones sociales que surgen de la estructura --

econémica.

Sin embargo, e! desenvolvimiento econémico ha demostrado -
que las politicas de establlizacidn tienen costos sociales y poll
ticos., La discusi6én estd dada en términos de las opciones polftl
cas para lograr la estabilizacién. Esto es, si se debe lograr a
través de la violencia Instituclonalizada o dictadura, o si la es
tabilizactén lmpllca'un mayor grado de participacién social y de
formas democriticas. Y por Gltimo si la estabilizacién implica la
mantencién del status quo socio-polftico, o si conltleva cambios -

en las estructuras de las sociedades,
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la leccidn 20 de los "Elements". op, cit. p. 237

“"Therefore, the principle of free competition, which Is applica
ble to the production of things for private demand, is not appli
cable to the production of things were public Interest is Invol-
ved". Ibid. p. 257

|bidem. p. 381

Para mads detalle ver e! cap. 1V de '"Theery of Money' de Paul --
Harris.

Ver G. Debreau "Theory of Value, an axiomatic analysis of econo
mic equitibrium®, Cowles Foudatlion, N.Y. John Wiley & Sons, Inc.
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28. -

29.-

30. -

3.-
32.-

33.-

3h.

35.-

36.-
37.-

38.-
39.-

Ver K.Jd. Arrow, “General Econo@ic Equilibrium Purpose, Analytic
techniques, CollettiVe Cholce'. en‘“The_Amerjcan EconOmlc Review!
p.p. 253,272 June 197h.. g e :

"Now Accordlng to the social welfare approach
operate at. polnt that maxmﬂzes socla! welfare.

soclety should -
(t")»”co pléte a -

set of relatlonshlps between market equlllbrla.ﬂpdre to efflclent
allocation and welfare maxima'* Hal R. Varian.’ Unlverslty of --
Michigan., "“Microeconomic Analysis' W/'W" Norton: & Company, N.Y. -
p.p. 153-154

Milton <Friedman lo hace explfcito en su articulo "La Teorfa Ge-
neral como estimulo para la Investigacién econfmica', publicado
en J.M. Keynes, "Critica de ta Economfa Cl4sica". Ed Sarpe 1983
Madrid.

"J.M, Keynes, Crftica a la economfa Cl&sica", op. cit. p. 15
"Teorfa General de la Ocupacién, el interés y el Dinero"J.M. «-
Keynes, F.C.E. 1945, México, p. 39

"J.M. Keynes, critica de...." op. cit. p. 39

- GwCr=s es la ecuaci6én de Harrod que expresa un equilibrio dind-

mico; donde Gw es el equitibrio empresarial o del productor; Cr
es el requerimiento de capital y 's' es la proporciébn marginal
al ahorro que satisface las crecientes demandas de consumo deri
vadas en el incremento de ingresos.

Para mayor Informacidn referirse al artfculo "Crecimiento y Ocu
pacién' Evsey D, Domar. E) Trimestre Econémico No. 90 F.C.E. p.p.
184-185.

Kaldor, Nicholas. "The Theory of Capital' cap. 10

Colsultar el capftulo 10 denominado ‘'Capital Accuwulation & Eco
nomic Growth' de su libro "The Theory of Capital". Ed. McMillan
& Co., LTD. London 1961

“tateorla del Crecimiento” R.M. Solow F.C.E. México 1976 p. 12
J. Tinbergen citado en "Estado y Capital" Suzzane de Brunhoff -
p. 85 Coleccion Zimmerwald.
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CAPITULO It

CICLOS ECONOMICOS Y POLITICAS DE ESTABILIZACION



2,1, CICLOS Y POLITICAS ECONOHICAS ANTICICLICAS,

Los estudlos,rg?éteﬁggs”al_clclo econbmico concuerden en
que este es una caracterfstica;de la historla de las sociedades - -
industriales. Su causa’#éjgncuentra en la misma dindmica del proce
so de creclmiento., Los clclos econbmicos son un fenémeno inherente

al capltalismo.

El estudio especializado de la forma clfclica en que ocu-
rre el crecimliento econ6mico demuestra que existen distintas formas
de tipiticar las tendencias y fluctuaciones en el crecimiento. (1) ~
toncluyendo que las fluctuaciones ciclicas estan caracterizadas por
fases perfodicas de expansi6n y contracci6n econbmica en perlfodos -

que exceden de un afo. (2)

AGn cuando el ciclo en realidad no se reproduce en igua-
les condiclones periédicas, o con la misma Intensidad, su caracte--
rfstica clclica es debido a que ta'ditatacién y la contraccibn se -
repiten a través del tiempo y en forma similar. A diferencia de --
las fluctuaciones en algunos aspectos de la actividad econbmica (co
mo en el salario, tasas de interés, ganancias, precios, produccién~-
de acero, etc.,) Los ciclos son fluctuaciones de ta actividad econé
mica general que surgen de fluctuaciones particulares en varias ac~-
tividades de la vida econbmica.

Los ciclos econbmicos pueden ser cortos o largos, (3) --
aGn cuando todos ellos manifiestan las fases de prosperidad, rece--
si6bn, depresidn y recuperacién. Las crisis, por su parte, pueden -
ser representadas gr&ficamente como el punto de flexi6n entre la -~
prosperidad y la depresibn y significan una seria perturbaci6bn y -
una situaci6n de tensi6n y, en algunos casos. de enfrentamiento so-
cial.
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La fase de prosperidad, se presenta generalmente con un -
aumento en el nivel de precios debido al incremento en la demanda, -
la relativa poca elasticidad de la oferta y el aumento en el volumen
de circulacién del dinero, asi como un aumento en las facilidades de
crédito y un aumento en el voldmen de ganancias (por el retraso en -
los elementos del costc). La forma en que los anteriores elementos-
se conjugan y acumulan, determinan un alto ritmo de produccién., Sin
embargo, la fase de dilatacién comienza a ceder cuando se limitan -
las fuerzas ascendentes. Los costos experimentan uha alza gradual vy
el margen de utllidades emplieza a disminuir, el crédito bancario - -
puede reducirse por los efectos que produce la expansién sobre la ba
lanza de pagos, al volverla deficitarias tanto por el incremento en -
los precios como por el incremento en la demanda de importaciénes. -
La acumulacion de estos elementos limitan la expansion.

Sobreviene el receso, caracterizado por una cafda en la -
produccion industrial, asl como una reducci6n en el volGmen de inver
sién (reducclén en la confianza y en las expectativas de utilidad) vy
una baja en el mercado de valores, Se debilita el mercado de dinero
y el volGmen de crédito. La acumulacién de estas fuerzas conforman-
la antesala de la depresion caracterizada por una disminucién gene--
ral de la actividad econdémica. Se reduce la produccién de blenes y-
servicios y el voldmen de ocupacién y se presenta una contraccién -~
del crédito bancario y una situacion de pérdida en el poder adquisi-
tivo de 1a moneda. AGNn cuando la caida es general, no es uniforme -
en todas las ramas o sectores de actividad econémica. Existen cam--
bios en la estructura de precios relativos, los salarios reales ba--
Jan y aumenta la disposicidn de existencias acumuladas.

ta propia dindmica de! desarrollo se encarga de que las -
anteriores condiciones encuentren su limite. Ello aunado & descubri
mientos de nuevos mercados, las mayores expectativas de ganancia y -

cambios en el marco jurldico institucional, proporcionan los elemen-

tos para el repunte econdmico y la recuperacidn, iniclandose ast un-
nuevo ciclo,
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Las anterliores consideraciones ratifican la idea de que-
el ciclo, como parte constitutiva de la dindmica caplitalista, es la
mejor muestra de que el desarrollo econémico se lleva a cabo fuera-
de las condiciones de equilibrio estable. €] ciclo es la muestra -
de la Iinestabilidad fundamental del sistema, la prueba de que el -
sistema no puede crecer en una lfnea definida de equilibrio. El nj
vel de fluctuaci®n mide la vulnerabilidad y volatilidad que, en etl-
tiempo, experimenta la economfa. El ¢iclo es la razén de la exis--
tencia y perfeccionamiento de medidas de estabilizacion econbmica -
que buscan reducir el grado de Incertidumbre y de tension ;oclal.

Adn cuando exlsten diversas interpretaciones con un alto
'grado de cientificldad, existen otras mas que atribuyen e! movimien
to cfclico a condicliones extraecondémicas. Entre estas Gltimas se -
encuentran aquellas fundamentadas en las condiclones meteorolbgicas
de manchas solares o las teorias de los ciclos de las lluvias, la -
posicién de venus, las varlaciones en la vitalidad humana, etc. Es
tas explicacliones carecen de sentido e interés para el economista,-
debido a que provocan un camblo de atencién de los verdaderos pro--
blemas del desenvolvimiento econbmico.

Existen asimismo, otras explicaciones que se fundamentan
en los cambios en la actitud mental de los hombres hacia las condi-
clones reales. En otras palabras, estas explicaciones atribuyen el
ciclo a causas psicolégicas. Especificamente enfatizan los errores
de prediccidn y sus declisiones resultantes, como causa del! movimien
to clfclico. Oificilmente se puede atribuir a dichas explicaciones-
un carécter cientifico sobre las causas del ciclo; el entorno psico
16gico es més bien una manifestacién de las causas reales y no fun-
damento de lo que pretende expllcar.

Existen varias versiones del ciclo que atribuyen las os-

cilaciones a las contradlcclonei internas del sistema, explicando -
que los ciclos son Inherentes al capitalismo moderno.
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Una de estas versiones, que explica el camblo por las con
diciones estructurales, es la teorfa de la Innovacidn y del cambio -
tecnoldglico de Joseph Schumpeter. Las innovaciones tecnolbgicas no-
s6lo traen aparejado un Incremento de la demanda de bienes de capl=-
tal, slno.que es un campo para aumentar la productividad y abatir --
costos, generando nuevas y mas elevadas expectativas de ganancla., -
Produciéndose asi olas de progreso y auge. Las dilataciones se dan-
cuando las innovaciones se llevan a la préctica; las contracciones -
cvando la sociedad trata de adaptarse a los camblios que axligen es-

tas innovaciones.

Otro tipo de explicacion estructural es aquella que atri-
buye el fin de 1a expansidn a la Iinversi6n excesiva. Esto es una 39
breproduccién general de mercancias respecto al volGmen de consumo,-
slendo dicha sobreproduccién la causa real de la crisis. Dentro de-
esta corriente puede uno referirse a Marx como primer autor que vi-~
sualizé e! problema. (ver pags. 9 y 10 del cap. 1).

La otra cara de la moneda estd representada por el conjun
to de teorfas comunmente |'lamadas de subconsumo, que encuentran la =
causa de la crisis y de la depresion subsigulente en la incapacidad~
de los consumidores para adquirir productos de la Industria a pre- -~
clos que cubran sus costos. '

La anterior explicacidn constlituye el paradigma que di6 -
sustento al desarrollo de posguerra y a la decldida intervenclién del
sector pablico. En primer término, esta explicaclon argumenta una -
incapacidad intrinseca del sistema para proporcionar el suficiente =
poder adquisitivo, crefndose de esta forma una gran corrients de blgs
nes que no pueden vendarse a preclos remunerativos para el produc= =
tor. En épocas de auge, expone la teorfa, el retraso de salarios y-
la desigualdad de ingresos ﬁroducon una reducclién de la capaclidad de
consumo {(ver Malthus P. 8 cap. 1) Cuando se da un incremento en lo-
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producclon sobreviene la crisis, pués la capacidad adquisitiva de -
la gente no puede absorber la corriente de bienes a precios remune-
rativos para el productor, E| remedio a esta situacidn (expone la-
teorfa), es una mayor lgualdad en la distribucién del ingreso como-
una forma de eliminar al crisis y la desocupaci6n del sistema econd
mico, favoreciendo de esta manera la explicacién del incremento del
gasto a través de iérvlclos soclales, el crecimiento de los sindica
tos y una mayor participacién de las clases asalariadas en el pro--
ducto nacional,

"La escuela del subconsumo... ha obligado a los econbmis
tas a consliderar la posibilidad de que el ahorro de la comunidad -
pueds ser excesivo y de que el sistema econbmico caiga en el dese--
quilibrio por las variaciones del ritmo de gasto y ahorro del ingre
so naclonal’, (4)

Como hemos visto anterlormente, el ahorro y la inversién
no se igualan en forma automética. E1 proceso que lleva el ajuste-
de dichas variables ha sido analizado por Keynes, quien asume que -
sxisten varios equllibrios, posibles entre los cuales la ocupaclén-
plena, como expresion de equilibrio entre oferta y demanda agrega--
da, es un caso especlial. El nivel de tasas de interés no es en Key
nes al estilo clésico lo que equilibra el ahorro y la inversion. Pa
ra Keynes el interés es el precio de la iliquidez del capital, -

esto es, o) precio que equilibra la demanda de efectivo --
con la cantidad disponible des cfcqtlvof Pero la diferencia entre -
ahorro e Inversién crea un desequilibrio que toma la forma de auges
y depresiones, situacion que explica los ciclos econémicos.

Keynes explica que son las previsiones de ganancias, las
que incentivan la Inversién y dilatan la produccién. En su formula
de ingreso, dada una tasa de consumo, el volGmen de produccién de--
penderd del incentivo para producir que estd en funcion de la efi--
ciencla margina! del capital y de la tasa de Interés. Por lo ante-
rior se sugiere "que el cardcter esencial del ciclo econbébmico y, -
especialmente, 'a regularidad de la secuencia de tiempo y de la du-
racién que Justlffca 1o que llamamos clclo, se debe sobre todo a co
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mo fluctua la eficacla marginal de capital,..(5). Dlcha eficacta -
marginal tiene una propensién a disminulr.(6) E) voltmen de iInver-
sion resultante de la eficactfe marginal del capital determinars la-
escala de producclon de la comunidad y el nivel de ocupaciédn. En -
este punto es importante, debldo a que, a diferencla de !a economtfa
cldsica, donde el interés os el medio por el cual se lgualan ahorro
e inversion, Keynes aduce que & corto plazo, la inversién produce -
un igual voldmen de ahorro pcfo por medlo de un mayor nlvel de in--
gresos y no & través de una mayor tasa de interés. Es a través de-
una mayor Inverslén y cnpltalliaclbn que aumenta Ja pearte destinada
al ahorro. De esta manera, un Incremento on la tasa de interés pro
vocars una disminucién en las alternativas de inversién rentable y-
reduciré las posiblilidades de mayor ahorro por la caida del Ingreso
nacional. Por ello Keynes sefala: “Asf, el remedio del auge no es
una tass alta de interés, sino una més baja; porque esta puede -~ -~
hacer que pardure sl Ilamado auge” (7). Entonces puede pensarse --
que uno de los més importantes objetivos de 1a polftica econbmica -
serd la de sviter las depresiones y procurar conservar de este modo
un cuasi-auge contlinuo.

Las recomendaciones que se derivan han sido llevadas a -
cabo en mayor o menor medide en todos los pafses con desarrollo ca-
pitalista de posguerra. Las ideas que se desprenden son de promo--
ver la inversi6n y el consumo a nuevos y mayores nlveles. E) consy
mo para Keynes "“es el dnico objeto y fin de la actividad econémica
(8). La Inversion, por su lado, deberd ser promovida en forma pl--
blica o privada para determinar el nuevo nivel de demanda efectlva-
y por 1o tanto el nivel de empleo. Keynas concluys que la regulas«=
cién de la Inversion en bleneas de capital no puede dejarse en manos
privades. E! Estado esta en mejor situacion de calcular las neces)
dades a largo plazo en funcién del mayor beneficio soclal. La idea
anterior es una clara muestra de 1o que Keynes entlends por lo "so-
clializacién de la inversién", esto es, una polftica de regulacién -
de la inversién con et fin de contrarrestar las fluctuaclones clcli
cas de la inversli6n privada. En pocas palabras, el control de la -
inversion, se convierte en el elemento clave de regulacion del ci--
¢lo, ello implica una interferencia del sectér pablico sobre todo -
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e! proceso de Inversién., El Estado, debierd entonces aumentar los-
gastos para aumentar el nivel de demanda efectiva. Este gasto pue-
de canallzarse a través de las obras pGblicas estimulando asl la in
version privada.

Para Keynes, la frugalidad no constituye (como en los -
clésicos) una norma de conducta racional (Smith), sino una forma de
impedir el crecimiento de la riqueza.

AGn cuando Keynes aboga por wna mayor "socializacibén de-
Ia Inversion', distingue lo anterior de un sistema de soclalismo de
Estado. ''No es la propiedad de los medios de producciébn lo que con
viene al Estado asumir'. (9). Como sefiala Dudley Dillard, la teo--
rfa econdmica y la posicion polftica de Keynes, ''se deriva de su []]
slclén practica que puede ser car8cterizada como un ataque al capi-
tallsmo financiero y una defensa al caplitalismo industrial® (10).

Dicha politica es fortalecida cunado Keynes atribuye los
mayores males del cepitalismo a la Inestabilidad monetaria. Keynes
argumenta en favor del dinero dirigido que tendiera a la estabiliza
ci6n del nivel de precios Iinteriores. AGn cuando Keynes critlcaba-
la Inflacién y la deflacién, consideraba a la inflacib6n moderada co
mo un mal menor, debido a que ello daba pie a mayor movilidad so- -
cial y a la emncipaci6n de la socledad respecto a s posicion del -
rentista.

En sus propuestas de polftica, se encuentran la aboli- -
¢ién del paro como una forma de desarrollo y crecimliento de la ri--
queza naclional potenclal; una mejor distribucién de la rigueza; una
imposlicién fiscal progresiva que propicie la inversion y desliente-
¢! consumo suntuario; un control Inducido sobre los procesos de in-
version, que reduzca la sgudeza de las fluctuaciones, y uns autori-
dad monetarfa fuerte para regular la oferta de dinero y disminuvir -
el tipo de Interés.
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Para Keynes 'a igualdad era una de las condicliones esen=~
ciales del progreso, dando'lugar 8 una sociedad mds justa y de esta
manera eliminar los peores defectos del sistema, sin suprimir el in
dividualismo como sustento del capitalismo industrial moderno.

Las anteriores conclusiones constituyen un fundamento s6
lido del funclonamiento de las medidas de politica econbmica que -~
han propicliado un mejoramiento en la evolucién reclente de las eco-
nomf{as de mercado. Sin embargo, la escuela neoclésice moderna, ha-
revisado sus Interpretaciones y propuestas respecto al ciclo econé-
mico y las medidas de polftica anticlclica,

La teorfa monetaria del ciclo constituye una de las ex--
plicaciones predominantes de esta corrlente de pensamiento. La teo
ria monetaria del ciclo encuentra su antecedente tebrico en la teo-
rfa cuvantitativa del dinero, cuya expresién més sintética es la for
mula de Fisher.{11) 1ligado a esta ecuaci6n se tiens que el nivel -
de la oferta monetaria y las condiciones del volGmen de! crédito, -
son los factores determinantes que explican el movimliento clclico.

Pero el argumento principal de los monetaristas, es que
la oferta de dinero es una varlable exogenamente determinada por -~
las autoridades bancarias y financieras debido a que el sector ccbn
némico-financliero produce contraccionss y dilataciones de la oferta
monetaria y del crédito, sllo conduce a una expansién y contraccidn
de la industria y la actividad econfmica en su conjunto. 'La carag
terfstica més notable del ciclo sconémico es la fluctuacion simul td
nea del volGmen de la produccién y del nivel general de preclos'. -
(12) Esta Gltima caracterfstica es la principal razén que arguyen-
los monetaristas en el manejo de la oferta monetaria. S5i los pre--
cios son la expresion monetarfa y la manifestacién Gitima de la si-
tuacion en la oferta y demanda total, entonces, la accién debe ser-
tomada en pro de un manejo adecuado del volumen de dinoro'para co-~-
rregir los desequilibrios en precios y produccion., (13)
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La teorfa monetaria expone que las causas del ciclo, se
encuentran en una oferta monetaria eldstica, debido a ello ocurren
los cambios de precios caracterfisticos del ciclo. Dicha eldstici-
dad se origina en el sistema de crédito (depbsitos y.préstamos). -
Este sistema implica la creacidédn de dinero a través del sistema --
bancario, siendo el volGmen de crédito dlsponible‘un multiplo de -
las reservas. La expansién y contracci6én de)l crédito es crénica y
conduce a auges y depresiones en forma repetida.

€l volamen tota! de crédito puede aumentar o disminuir-
variando, por ejemplo, las reservas totales legalmente exigidas. -
Estas reservas fuera del Banco Central son 3610 una parte del mon-
to total y un mdltiplo de estas es el que determina la generacibn-
secundarfa del dinero. £l crédito, en el amplio sentido de la pa-
labra, puede controlarse a través de la manipulacion de distintos-
instrumentos monetarios {(tasas de redescuento, operaciones de mer-
cado ablerto, imposicién de depbsitos obligatorios, polfticas de -
crédito selectivo, tasas de interés, etc.) cuyos resultados son au

mentar o disminuir el total de crédito.

Para la teorfa monetaria del ciclo econdmico, las varia
bles macroeconémicas se manifiestan en Gltima instancia en el dmbi
to monetario, esto es, son fen6menos monetarjos. VY son estos cam-
bios en el "movimiento del dinero', la causa principal de que exis
tan variaciones en la actividad economica (14).

Uno de los expositores mss ortodoxos del ciclo econbmi-
co R.G. Hewtrey explica que la demanda agregada es un fenbmeno --
principaimente monetario, por ello, la demanda de mercancfas aumen
ta (expresada en unidades monetarias) a causa de la expansibn del-
crédito, animandose el comercio, 1a producciébn, subiendo los pre--
cios, aumentando el volGmen de transacciones monetarias. Produ=~-
ciéndose asl! un incremento en el ingreso y los gastos, y por ende
aumentando las presiones para importar maquinaria, respecto a la -
capacidad del aparato productivo y de) sector exportador,

Las autoridades financlieras deben cuidar que dicho auge

no repercuta en una inflacién desencadenada y en una insuficiencia
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de capacidad instalada.

En la bGsqueda de mantener estable la moneda, debido a -
que el movimiento de expansidn entrafa mayores salidas de efectlvo-
y reduccion de las reservas, |a Banca Central se niega a seguir fa-
cilitando recursos crediticios y divisas al sistema bancarlo.

Se¢ hace necesarlo restringir el voldmen de crédito, ay
mentar significativamente la tasa de interés, inlciando asf el movi
miento de contraccién,

Este proceso es ds carfcter acumulativo, deblido a que --
disminuyen los créditos, la demanda de mercancfas, los ingresos, --
los gastos y aumenta ls velocidad del dinero. Dlisminuyendo al de--
manda de crédito se eliminan las causas que avivan el desesquilibrio
inflacionario que se maniflesta en mayores precios., Esta reduccién
en la demanda mejora la posicién de los bancos, aumenta la liquidéz
de los mismos y hace mis factible la futura reduccién en la tasa de
interés activa con lo cual se abre la posibilidad de una nueva aper
tura crediticia y del iniclo de una fase ascendente. Entonces la -
banca puede recurrir al mercado de dinero y a la polttica de des- -
cuento, como forma de aumentar la disponibilidad crediticia del sis
tema bancario, propiciando asl una actitud més liberal hacia los =--
préstamos. Para los monetarfstas, los ciclos podrfan ser elimina=--
dos con una polftica bancarla adecuada. (15)

Un caso tfpico de recomendacioOn de polltica monetaria -
anticfclica es el gque se expone a continuacién:

Miltén Friedman tocando e! tema de fluctuaciones cieli-~-
cas expone en su artfculo "Un programa monetario y Fiscal de estabi
lidad econbmica', que el propbsito de los programas de estabiliza
ci6n es el de dar estabilidad econbmica en el corto plazo, aseguran
do objetivos como la libertad polftica y la eficacfa econbmica en -
el largo plazo,
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Su propuesta monetaria y fiscal Incluye 4 elementos: 1)
el sistema monetarlo; 2) los gastos del Estado en blenes y servi--
cios; 3) los pagos del Estado destinados a transferencias y; 4) la

estructura fiscal.

En primer término, Friedman se propone una reforma al =
sistema monetario y bancarlio encaminada a eliminar tanto la crea--
clén como la destrucci®dn privada de dinero como el control discre-
cional de |la cantidad de dinero por parte de la autoridad bancaria
central. Adoptando para ello, un sistema de reservas al 100% eli-
minando la creacion secundaria,y el descuento y las actuales facul
tades sobre los requisitos que deben cumplir las reservas. bejan
do al sistema bancario las actividades de dep6sitos y compensacién
y & las autoridades monetarias la creaci6n de dinero para finan- -
ciar déficit gubernamental o visceversa.

Por otro lado, propone una politica uniforme en cuanto -
al voldmen de gastos del Estado en bienes y servicios que responda
a la voluntad pdblica, con respecto al monto y tipo de servicios,~
eliminando transferencias(subsidios) y polfticas de gasto en fun--
ci6on de las fluctuaciones cliclicas, propiciando de esta manera un-
voldmen de gastos estables.

Por Gltimo, propone un sistema fiscal progresivo basado
principalmente en el impuesto sobre la renta. E! principio hacen-
dario, bajo la idea anterior, debers ser que la recaudaci6n equi-
librard el gasto del Estado o que existiese un déficit relacionado
con el crecimiento en la cantidad de oferta monetaria. Para Fried
man, tanto el nviel de gravdmenes como el principio presupuestario
dependen de las consideraclones de ajuste a corto plazo. Lo esen-
cial de esta propuesta reside en que emplearfa mecanismos automdti
cos que equilibrarfan tos cambios en la demanda total y en la ofer

ta monetaria, astmismo elimina las medidas di screcionales en res--
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puesta @ movimientos clclicos.,

De tal forma que “los déficit y superavit presupuestarios
del Estado se reflejan... en varisciones de la cantidad de dinero y-
al revés, la cantidad de dinero Gnicamente cambiard como consecuen--
cia de esos déficit o superavit. Un déficlt significa un Incremento
en la cantidad de dinero; un supsravit, un decremento." (16)

La adopcién de estas medidas anticiclicas propusstas eli-
minarfa el car8cter de inestabllidad que ¢l Estado Introduce a) In--
tervenir discrecionalmente en un gran nimero de actividades econdmi
cas.

Le propuesta Implicarfa un volGmen de dinero determinado-
automdticamante por las exigenclas de estabilided interior, esto es,
por los déficit y superavit presupuestarios. Sin embargo, !a pro- -
puesta poco tiene que ver con las condiciones monetarias internacio-
nales y con los ajustes respecto al comercio Internacional en el mar
co de tipos de cambio flexibles, determinados en los mercados de di-
visas, tal y como lo reconoce Friedman. '

Friedman reconoce que la propussta, para llegar a e) ple-
no empleo, requiere de una gran flexibllidad de los precios en los -
bienes y factores de produccidn, que bajo las actuales condiciones -
de rigidez serfa diffcil suponer.

Para que una propuesta de este tipo funcionase, no sélo -
debiera contar con |la flexibilidad de precios, incluyendo salarios -
sino con la reduccién en el diferencial de tiempo que existe entre -
el reconocimiento del problema y la necesidad de medidas correctivas,
a su adopclén y resultados. Los lapsos de tlempo, que Friedman call
fica como discrecionales, podrlan reducirse al implementar su progra

ma de ajuste automdtico.

Adn cuando reconoce ¢l desfase entre la adopcidn de medi-
das y sus resultados, tanto en las reacciones autométicas como en =-
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las discrecionales, supone que en las reacciones automiticas el des
fase serd menor.

Aparte del funcionamiento flexible de! sistema de pre- -
clos que proporcionarfa gran eficiencia en el ajuste automdtico del
sistema y las modificaclones en las decisiones de ahorro y consumo-
de los individuos respecto a los movimientos en los déficit y super
avit del gobierno, se requiere en su propuesta de un clima psicolb-
glico favorable a 1a establlidad de precios, donde e! comportamiento
empresarial ayudase al objetivo del goblerno,

Por Gltimo, el autor reconoce que la propuesta no preten
de eliminar las fluctuaciones cfclicas de la producciébn y gl empleo,
sino propons un programa estable de politica fiscal y monetaria que
elimine los efectos negativos de la Intervencidn gubernamental en -
la economfa, y que posibilite al gobierno contrarrestar los efectos
nocivos generados en otros sectores de la economia.

Es necesario reconocer, a estas alturas del trabajo, que
el pensamiento neoclésico a través de la teorfa monetaria ha modifi
cado sus planteamientos y propone medidas al desenvolvimiento econd
mico contemporéneo. AGn cuando se pueden objetar sus consideracio-
nes causales del ciclo, es necesarlo reconocer que los factores mo-
netarlos son un elemento a considerar en el movimiento cliclico de -
la economfa. Asimismo, es necesario reconocer que al igual que las
otras explicaciones causales del clclo, la explicacién monetarista-
merece de nuestra atencibn deblido 8 que conlleva q;i%mendaclones de
polftica y de control de los agregados monetarios.

Un slemento determinante en las fluctuaciones de la acti
vidad econémica general es la inversion. Este elemento, inestable-
en ¢! tiempo, es causa fundamental! que produce los cambios clclicos
de la actividad econémica. Una amplia gama de fenbmenos (cambio --
tecnolbgico, volomen y tipo de crédito, distribucion del ingreso, -
situacion internacional, problemas de cardcter coyuntural o estruc-
tural, fenbmenos psicolégicos, tasas de interés y tipos de cambio,~-
etc.) convergen y determinan, en mayor o menor grado, las variacio-
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nes del voldmen de Inversién total.

Lo revisado hasta este momento sobre ciclos y politicas anti
ciclicas, permite considerar que las difarentas explicaciones se ge-
neran cuando se enfatiza un elemento u otro del movimiento ¢fcllco.-
Estas opiniones divergentes, sobre todo respecto al papsl del Estado
en ta actividad econémica, determinan distintas ideas sobre la polf-
tica econémice apropiada para la estabilizacion. E) conjunto de teg
rfas no sélo puede servir para describir @) ciclo, sino pars '"mos- -
trar squsllos factores estratégicos sobre los cuales las medidas es-
tabilizadoras tlienen probabllidades de éxito" (17).

2.2, OBJETIVOS GENERALES DE POLITICA FISCAL.

La polftica fiscal esté constitulda por un conjunto de medi-
das de polftice econdmice con que ¢! Estado cuents para regular la -
demanda y la oferta total! de blenes y serviclios, el nivel de ocupa--
clén y de preclos a través de) manejo mGitiple de los gastos pabli=~-
cos, los ingresos proplos y la deuda.

La polftica fiscal cuenta con distintos instrumentos que - =
utilizs en el control y regulacion de Ia actividad privada y soclal~
a corto y largo plazo, convirtiendose de esta manera, en un factor -
determinante para el logro de la estabillizacion econémica.,

La pollftica fiscal esté inmersa y supeditada a una sstrate--
gia general de desarrollo y, por sllo, debe guardar coherencia con -
los objetivos plasmados en los planes de desarrollo. Pero sstos a1-
timos, s6lo pueden ser Instrumentos valiosos de polftica econémica -
si son consistentes y realistas. Debido a que los planes proporcio-
nan solamente bosquejos de estrategia, su exitosa Implementacién de-
penderd de la eficiencia del goblerno para movilizar recursos lnte;-l
nos o externos para financlar el desarrollo.

La polftica flscal contempla problemas tales como la asigna
cién de recursos, la distribucién del Ingreso, el emplec, la estabi-

lidad de precios y el crecimiento.
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A djferencia de la polftice monetaria, que considera al cré-
dito y al monto de dinero como los principales mecanismos de correc-
cién cfclica, la polftica fliscal se ha desarrollado bajo la influen-
cla de Keynes y tiene como principal meta ta de atacar la deflaclién-
y orientar la demanda en favor de la establi)idad de precios y el em-
pleo.

Adn cuando los objetivos y principios fiscales no estan regi
dos por una normatividad o regla especifica, los propésitos en que -
se puede agrupar ta polftice fiscal son: t) el asegurer los ajustes
necesarios en la aslignacion 6ptima de recursos; 2) asegurar los ajus
tes en la distribucion del Ingreso y la riqueza; vy 3) asegurar la es
tabli1zac18n econdmica y ¢! fortalecimiento de la economfa (18).

€l primer proposito de asignacion de recursos debers conside
rar éulin pagaré e) costo de los objetivos de asignacién y que poli-
ticas de ingresos y gasto se necesitan para lograr los objetivos. -
En determinadas clrcunstancias el ajuste necesario se puede hacer a-
través de la politice presupuestal, en otras, es necesario recurrir-
& la aslignacién directa. La préctica de la distribuci6n detallada -
de los recursos, a través de un plan ha conducido a una considerable
ineficiencia en varios casos, por lo que se ha delegado, graduaimen-
te, mayor confianza al mecanismo de mercado., Sin embargo, en los --
palses en desarrollo, '"los recursos no son suficientemente flexibles,
nl las fuerzas de! mercado lo suficientemente fuertes para producir-
el grado deseable de cambio estructural. Por lo tanto, los gobiernos
deben Intervenir para promover la industrializacién y modernizar la -
agricultura™ (19).

Uno de los problemas con 1os que se enfrenta la polftica fis
cal consiste en valorar las neceslidades sociales en forma adecuada, -
desde el punto-de vista de la asignacién de recursos econdmicos y des

de la Optica de la distribucién de los mismos. Por otro Vlado se pre--
senta el problema de determinar si dichas necesidades deben ser atendi
das a través de empresas pGblicas o privadas. Este tipo de Interrogan
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tes se ha resuelto en diferentes formas, dependiendo del grado de In-
tervencion estatal en cada pafs. Lo que resulta interesante es que -
generalmente las empresas estatales se han establecido en torno a - -
aquelias Industrias consideradas estratégicas para la seguridad y el-
desarrollo de los palses.

Por su parte, el propbsito de distribucion del ingreso de--
pende en buena medida de 1s remuneracién que alcancen los factores --
productivos en el mercado. La distribuclén del Ingreso se ve afects-
da por un sinndmero de factores de la economia de mercado, tales como
las leyes sobre las sucesiones hereditarias, la disponiblilidad de - -
oportunidades educaclonalas, las distintas capacidades y potenciallida
des humanas, ia movilidad social y el grado de ospcclnlliaclbn. entre
otros. Pero no sélo son los anteriores elementos los que afectan la-
distribuciébn, sino que los propSsitos de distribucién se ven afecta--
dos & su vez pro las polfticas de asignacién de recursos, as! como -
por las prioridades en cuanto a las probleméticas a resolver.

Adn cuando es diffcil deflinir el “6ptimo'" en la distribu- -
cién del ingreso, es necesario reconocer que el pensamiento democrét!
co presupone una iguatdad polftica y econémica bajo la premisa de una
misma oportunidad para disfrutar del ingreso adn cuando las capacida-
des humanas sean desiguales. Estos objetivos y aJustes deseados se -
pueden Implementar & través de un sistema de Impuestos y transferen--
cias. Con dicho sistema se pusden ajustar las posiciones relativas -
de los indlividuos via escalas de Ingreso (en términos verticales) y-
en funclén de dar las mismas oportunidades & Individuos en 1a misma -
posicién (términos horizontales).

La interdependencia entre los objetivos de distribucidn y -
asignacién de recursos es tan alta, que el cumplimiento de uno y otro
puede Implicar un sistema tributario progresivo, proporcional o regre
sivo dependiendo de las necesidades soclales y el tipo de ajuste dis-
tributivo deseado, y de las necesidades en cuanto a la creacién de -
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Infraestructura b8sica por parte del Estado.

Por su parte, la estabilizaclén econémica interna tiene que -
ver con Jos propbsitos de asignacién de recursos y de distribucién del-
ingreso, atn cuando su objetivo es mds bien el de mantener un alto ni--
vel de utilizacién de recursos y una estabilidad en el valor del dinero,
entendlida ésta, generalmente, como el logro de los objetivos de pleno -

empleg y establlidad de preclos.

E! enfoque socliopolitico ha sido sustancialmente critico res-
pecto al desempleo y a la inflacidn, Por ello, es de fundamental impor
tancia para el sistema el desarrollo de medidas compensatorias o equili
bradas que pueden mantener un alto nivel de empleo cuando se debilite -
la actividad econémica y una establlidad en el nivel de precios cuando
la demanda tlends a exceder a la oferta.

AGn cuando mucho se ha hablado de la fortaleza de estabiliza-
dores autométicos, la economfa no avanza hacia estados estables al au--
mentar su complejidad. ExIsten '"Shocks' que experimentan los mercados-
a través de los avances en tecnologlfa y la creaci6n de nuevos productos,
nuevos sabores y desarrollos irdustriales, mismos que impactan a las es
tructuras productivas alterando a su vez los mercados de consumo. Las-
fluctuaciones drésticas de la economia de mercado requieren de una polf
tica fiscal que proplcie Vfmites razonables de desempleo y de inflacién.
Para ello, es necesario revisar los mecanismos de finanzas compensato--
rias esto es, los mecanismos de manejo mGltiple de los ingresos y gas--
tos gubernamentales, asf como la deuda pGblica, en la bésqueda de ta es
tabiljzacién,

Los mecanismos de finanzas compensatorias pueden resumirse de
la sigulente manera:

En e) caso de prevalecer desempleo involuntario, se requiere-
aumentar e! nivel de demanda, elevando los gastos agregados hasta alcan
zar el valor de produccién con pleno empleo. La polftica fiscal debers
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slevar el nivel de demanda agregada, |lo que Incrementa el volOmen de em
pleo.

Este Incremsnto en s) nivel de demanda pueds ser logrado & -~
través de Incrementar los gastos gubernamentales en bianes y serviclos~
o Incrementando ¢! Ingreso disponible para gastos privados a través de-
pagos en transferencias e Impuestos directos ¢ Indlirectos menores.

En el caso de recesidn, los gastos pdblicos pueden Incremen=--
tar la produccién total y el empleo, reduciendo la capacidad oclosa in-
dustrial. Al principio del proceso de recuperacion la oferta serd elds
tica respecto al nivel del! Ingreso volviéndose mas ineldstica conforme-
sumenta la utllizacién de la capacidad instalade, En la medida en que-
pase e! tiempo esta slituacién puede gensrar cuellos de botella & Incre-
mentos sistemfiticos de los preclios adn antes de alcanzar el pleno em- -
pleo, >

Entonces para combatir la Inflacién alcanzada y el déficlt po
blico, resultado del Incremento en los gastos gubernamentales se aplica
un segundo mecanismo de flinanzas compansatorias. Se hace nscasario re-
duclir selectivamente el nivel de demanda, ajustando la polftica fiscal-
hacia la reduccién en los gastos agregados, ajustando la demanda al ni-
vel de la capacidad productiva, combatiendo de esta manera uno de los -
principales determinantes del Incremento en los preclios. ‘'Los gastos -
del gobierno en bienes y servicios se pueden reducir, las tasas Imposi-
tivas pueden Incrementarse y los pagos por transferencias se pueden ell
minar® (20).

E) control de la inflaci6n puede representar, sin embargo ma-
yores dificultades que el control de! empleo, pudiéndose incluso presen
tar un conflicto entre los objetivos de estabilided de precios y el ple
no empleo tal y como se ha presentado en la evidenclia histérica y sinte

tizado en la curva de Phillips, donde el bajo desempleo puede ser --
conseguido con el costo de una mayor inflacién y viceversa, Las medi--
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das deben contemplar una estabilizacibn de la demanda acorde con la -
crecliente capacidad de produclir;, Las tasas de crecimiento o producto
nacional en este sentido, pueden moverse dentro de ciertos }limites o-
rangos de necesidades pablicas.

bebido a que e! propbsito debe también ser e! de mantener -
tasas de crecimiento acordes con los principios de estabilidad, se de
be tener especial cuidado en la eleccidon del tipo y monto del gasto -
piblico, para evitar serias fluctuaciones en el ritmo de crecimiento-
econémico.

E! instrumento de establlizacion principal de Vo polftica -
fisca)l es el presupuesto pGblico, que debe contemplar y proyectar el-
nivel de gastos privados en inversién, consumo y exportaciones, para-
estimar e¢) nivel de demanda agregada necesaria que permita mantener -
la plena utilizaclién de recursos con iInflacién moderada.

Lo més importante, sin embargo, es que las polfticas de es-
tabllizacién no deblerén significar inmovilidad en el nivel de produgc
clén y crecimiento. De hecho, el supuesto de crecimiento estable sig
nifice un Incremento controlado del stock de capital de la fuerza de
trabajo y de los precios, pari passu, al aumento sostenido en la tasa
de crecimiento del producto naclonal.

Las polfticas para estabillizar el nivel de precios y el vo-
1Gmen de empleo influyen en la tasa de crecimiento de! PIB, la aplica
cién de distintas alternativas de estabilizacién por lo tanto lleva--
ran a diferentes tasas de crecimiento.

Pero la bGsqueda de estabilidad en la tasa de crecimiento -
no implica, sin omblrgé. que s¢ debe asegurar una tasa mdxima sin im-
portar el costo de ello. M&s bien, la tasa de crecimiento, que no se
determina por una decisién automdtics de mercado y a final de cuentas
por la decisién soberana del consumidor, esta més bien determinada -
por el nivel del ahorro naclonal, por e! monto de Inversién, por el -
crecimiento de la poblacién y por la productividad, asf como por el -
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nivel y estructura del gasto pdblico.

2.2,1. LA TEORIA DE LA ESTABILIZACION,

Para poder determinar algunos de los efectos de la pollitica -
fiscal sobre el empleoc, el nivel de precios y el crecimiento es necesa-
rlo ante todo, hacer referencia al caso espectfico de la economla en es
tudio y & la determinacion de su Ingreso naclional.

Las distintas politicas de establlizacion produclirén distin=-
tos efectos entre lo destinado al consumo o a la formaclién de capital;-
o puede ser que al ajustar la demands a la capacidad de formacién de ca
pital iInterno, e} crecimiento econémico experimente cierta desacelera--
cién. Un caso es ¢! del financlamiento de! presupuesto via los Impues-
tos. E) resultado de esto dependers de que el sector soclal soporte la
mayor carga fiscal. Por ello, la eleccifén de Ja politica de Ingresos -
es de importancia por sus efectos an gl nivel de preclios y en gl creci-
miento. Por ejemplo, si los gastos y los ingresos gdbcrnamontalos au==
mentan en igual cantidad, serd necesarlo incrementar e! dinero en circy
Yaci6bn para poder responder al nivel de incremento de preclos. Al mis-
mo tiempo, el incremento en el monto de Impuestos podré reducir e! aho-
rro vy la Inversién en el sector privado. Asumiendo que las crogoélonos
gubernamentales son mayores en el rubro de consumo, la inversién caeréd,

Es necesario tamblién tomar en consideracién los efectos en ¢!
consumo, En este caso, a diferencia de los Impuestos al ingreso, que -
implican una decision de en que monto y a quien se va a gravar, los = =
impuestos al consumo, como Impuestos Indirectos, pueden tensr mayor im-
pacto en el proceso de la estabilizacién que los impuestos @l ingreso,-
adn cuando los impuestos al consumo pueden ser inflacionarlos en una -~
primera etapa cuando se adicionan a los costos.

Se han desarrollado estudios que han conclutdo quse al imple--
mentar una polftica restrictiva, con su consecuente Incremento en los -
impuestos sobre el ingreso y sobre el consumo, estos dltimos tienen un-
rendimiento mayor por unidad Incrementada que los impuestos al ‘iIngreso.
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Ello puede ser resultado de que la imposicién Indirecta deja tebrica-
mente cancelada la posibitidad de evasi6n y elusitn fiscales.

Al contrario, cuando el objetivo es la expansién, una reduc
ci6n en los impuestos 3l consumo tiene un efecto mas expansivo en la-
demanda que una reducclén en el impuesto al ingreso. (21) AdGn mads, -
se han desarroltado investigaciones sobre 'a mayor efectividad de im-
puestos como el IVA como un estabilizador autom8tico de la actividad-
econdmica en comparaclén con la eficienclia de los impuestos sobre los
ingresos. Los resultados de estos estudios han sido interesantes y'-
sugleren una mayor atencién a los Iimpuestos indirectos, estos por par
te de los especialistas de 1a materia (22). Pero existen otros Inves
tigadores que otorgan mayor efectividad a los Impuestos sobre el in-~-
greso en la bdsqueda de mayor equidad distributiva y estabilizacion -
en s demanda agregada. f23).

La misma efectividad referida anteriormente se aplica al ca
so de los montos disponibles para inversién. En este sentido, los ip
puestos en general pueden reducir los saldos de Inversién, o sea, los
remanentes del ingreso privado después de impuestos. Sin embargo, el
IVA parece praoporcionar mayor posibilidad para saldos de Inversién.

La teorfa enfrenta serios dilemas tales como: si el con- -
trol de la inflacién, a través de una polftica restrictiva de la de--
manda agregada puede mantener un alto empleo y una estabilidad en el-
nivel del producto o sl es necesarlo que dicho control de la demanda-
tome ta forma de topes salariales en vez de desempleo abierto y si el
logro de ambos objetivos puede hacerse incrementando la tasa de creci
miento aln cuando ello conlleve posterlores dificultades y costos.

. Sin embargo, alGn no hemos tomado en consideracién el fpctor
tiempo, el cual es de fundamenta) importancia debido a que, como rei-
teradamente hemos sefalado, las politicas de estabilizacibn sélo se -
pueden entender desde el punto de vista de la macrodindmica econbmi-~
ca. En este sentido, la preocupacién debe enfocarse a los camblos en

el ingreso y el crecimiento. Es necesario tomar en cuenta entonces,-
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como los cambios en la polftica flscal afectan el Ingreso, al consumo y
a la Inversién en el transcurso del! tiempo.

2.2.¢, EL TIENPO Y LA ESTABILIZACION.

Como hemos sefalado con anterloridad, la apllcoclén de medi-~
das correctivas en una economfa.de mercado tiene un tiempo apropliado, -
fuera del cual las medidas a aplicarse pueden contribulr a desestabll|-
zar, en vez de correglr los desequilibrios.

€1 objetivo consiste en reducir los desfases entre la apari=-
cién del desequilibrio y su reconocimiento; entre ¢! reconocimisnto de-
dicho desequllibrio y ta implementaci6bn de una medida correctiva; y ==
por Gltimo, entre la aplicaclién de medidas y sus efectos correctivos. -
La adaptabididad de dichos camblos dependen de consideraclones polfti--
cas y técnicas. En el aspecto polftico depende de que Organo del poder
este facultado para tomar las decisiones, sean las camaras de represen-
tantes, un 6rganc consultivo o el poder ejecutivo, De la distinta agi-
lidad vy de la certeza con que diagnostiquen estos &6rganos de poder, de-
pender§ 1a efectividad de las polfticas que se implementen, ODesde ol -
punto de vista técnico es claro que los gastos pGblicos son los mas - -
flexibles debido a que son més efectivos para Incrementar o deprimir la
demanda agregada, ello, cuando se han planeado con un cierto margen de-
operacién. Sin embargo, estos gastos no son tan flexibles en el caso -
de la presupuestacién por programas. Debido a que el logro de objetl--
vos en cada programa reduce la flexibilidad en el manejo de recursos --

del gasto.

Por su parte, la polftica tributaria tiene la ventaja técnica
de que 10s ajustes se pueden Implementar sin camblar la definiclén bésl
ca de la estructura impositiva, sino con s6lo camblar las tasas o subsl
dios. Esta flexibilidad es aplicable tanto a los Impuestos sobre los-

ingresos como a los Impuestos sobre el consumo,

Para determinar tanto la flexibilidad de los Instrumentos de-
correccién como su efectividad, es necesario conocer el entorno econémi
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co y las proyecciones de su desenvolvimiento., Para ello, los modelos
sconométricos proporclonan un valioso Instrumento de prediccion, Co
mo una disciplina econbmica compuesta de relaciones estadlistico-mate-
méticas basadas en la teorfa econébmica, la econometrfa proporciona -
slementos para tratar de establecer las relaciones causa-efecto nece-
sarlas para las estrategfas gubernamentales y empresariales y propor-
ciona Instrumentos para dlisefar polfticas alternativas y para evaluar
los efectos econdmicos de aguellos fendmenos fuera de control o previ
sién. Al no existir un tipo de ajuste Gnico y perpetuo que transfor-
me a la sconomia en un estado permanente de bienestar, es necesaria -
cierta adaptabllidad y flexibllidad en los instrumentos de estabiliza
cién para responder a las slempre cambiantes condiciones de desenvol-
vimiento econémico.

2.2.3. DEUDA PUBLICA Y ESTABILIZACION,

La deuda, su contratacién y su restructuracién juegan un pa
pe! Importante como Instrumentos de estabilizacioén.

La determinacién polftica que se adopte en cuanto al endeu-
damiento determinard, en buena medida, la direccién de los recursos -
que se obtengan, ya sea que dichos recursos se dirijan hacia la inver
sién o hacla el consumo. Una polftica fiscal disefada para fortale-
cer e! crecimiento depende, en buena medida, de una polftica tributa-
ria basada en el ahorro interno, mientras que el endeudamiento pObli-
co externo puede dirigirse a mantener los niveles de consumo de una -
comunidad, reduciendo la formacién de capital. En otras palabras, de
la forma en que se utilice e) endeudamiento dependerad la satisfaccion
presente o futura de las necesidades sociales y serd un mecanismo de-~
distribucién de la carga fiscal entre generaciones.

Al igual que la deuda puede dar equldad distributiva entre=
las generaciones, también minimiza las fluctuaciones en el nivel de -
impuestos que resultan de las fluctuaclones en el nivel de gastos. -
Las fluctuacliones en las tasas de Impuestos pueden Introducir incertl
dumbre pGblica no deseada por los goblernos. Esto se puede reducir -
al recurrir al endeudameinto externo.  E! incurrir en endeudamiento -
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interno podrfa implicar reducir recursos que se podrfan haber canallza
do a la formaci6ébn de capital en el sector privado. Por ello, la polf-
tica fiscal debe culdar que los recursos provenientes de)l endeudamlen-
to sean dirigidos a la formaci6n del capltal. Esto es de fundamental-
Importancia en los palses en desarrollo, debido a que la formacién de-
capital es un aspecto medular en el crecimiento econbmico.

A diferencla del endeudamiento interno, el endeudamiento ex-
terno permite allegarse nuevos recursos, dando al goblerno el proveer
se de facilldades adiclonales sin desviar recursos internos, sean al -

‘consumo © 8 la inversién, En su primera etapa, a! recibir el financia
miento, permite obtener mayores nlveles de capitalizacién sin reducir-
los niveles de consumo.

En el endeudamiento externo también existen los criterlios de
equidad entre generaciones, tanto desde el punto de vista del Ingreso
de los recursos, como desde el punto de vista de la amortizacién y el-~
servicio de 1a deuda. Debido a que permite la formacién de capital ==
sin reducir el consumo, el endeudamiento externo debe ser usado con fl
nes productivos para que no se convierta en una carga a las futuras ge
neraciones, al pagar el serviclo y amortizar la deuda. Las desviaclio-
nes de la deuda pueden generar problemas en la balanza de pagos.

El uso de la deuds pGblica como mecanismo de estabilizacién-
también debe contemplar los aspectos de Viquidez monetaria. Por ejem-
plo, si se escoge la opclén de monetizar la deuda, o financlar el défi
cit pdblico con emisidn primaria, ello puede Iimplicar mayor costo a -
largo plazo. Una polftica de deuda eficlente es aquella que contempla
los grados relativos de 1iquidéz necesarios para no monetizar Ja deuds,
a través de dar flexibilidad en los plazos de los instrumentos de fi--
nanciamiento pdblico. Para no incurrir en la monetizacién de )a deuda,
se deben revisar los criterios de madurez del ondoudgnlcnto, sea deuda
8 corto , mediano o largo plazo. Asimismo se deben revisar los crits
rios de comercializacidon de la deuda. (o colocacién de bonos, créditos
sindicados, deuds subordinada, etc.).

Volviendo a los aspectos de madurez en el endeudamiento, es-
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necesario tomar en conslderacién la estructura de las tasas de Interés
de los préstamos,esto es la curva de rendimiento, en donde las tasas a
largo plazo son vistas como el promedio de las expectativas de las fu
turas tasas a corto plazo. Estas expectativas no son del todo subjeti
vas, sino que dependen, en gran medida, de las necesidades y obligacio
nes de prestamistas y prestatarios en el tiempo; asi como de la antic]
pacién que el mercado haga respecto a la futura evaluacién de la econo
mfa,

La estructura de plazos de los instrumentos de deuda aumenta
rén o disminulrdn la llquidez del sistema monetario. Un cambio de deu
da interna de corto o largo plazo aumentari la oferta monetaria; tanto
como un camblo de deuda interna de largo a corto plazo tiende a redu--
cir la 1fquidez y es una de las medidas restrictivas utillizadas en con
diciones Inflacionarias,

€1 perfil de la deuda diferird en funcién de las camblantes-

condiciones econbmicas.

Por ejemplo, en ¢l caso de una polltica restrictiva antiin--
flacionaria se pueden elevar las tasas de los Iimpuestos, se elevardn -
los requerimientos de reservas, se har8n operaciones de mercado abier~
to que drenen liquidez al sistema bancario, se elevardn las tasas de inte

.rés domésticas, E) énfasis en uno u otro de los instrumentos arroja-
ré distintos resultados en la economfa, lo que resultard en diferentes
tasas de crecimiento, E) imponer una polftica de restriccién moneta--
ris elevard las tasas de iInterés en beneficio de los que pueden pres--
tar y en desventaja de los que piden el crédito. El resultado en la -
distribucién searé en contra de aquellos que tengan que pagar el inte--
rés, iniclando ciertos efectos regresivos en la distribucién. Por - -
ello, al elegir entre las distintas alternativas de estabilizacion se-
requiere de no perder de vista 1os otros objetivos de politica fiscal-
como la formacidn de capital, 1a apropiada asignacion de recursos y -~
una mejor distribucién del ingreso,

-63-



2.2.4, ENFOQUE PARTICULAR DE LOS PAISES EN DESARROLLO.

En realidad el desempleo en los palfses en desarrollo, no es-
reflejo de una demanda insuficiente, sino mds bien reflejo de un bajo-

grado de capltalizacién y de una amplia fuerza de trabajo rebundante.-~
Es por eso que en los pafses en desarrollo, la polltica econ6bmica debe
orlentarse a la formaci6n de capital y al incremento en la productivi-
dad, para vencer los problemas de estructura de su desarro[lo.

La polftica presupuestaria y el financiamiento Inflaclonario
de los d&ficit presupuestales puede en un momento dado y sé6lo en s! -
corto plazo beneficliar temporalmente a los palses en vias de desarro--
lto, debido a que se estimula ¢l crecimiento en varias ramas de la eco
nomla. Este exceso de demanda respecto a la oferta interna no sélo se
ha debldo a razones de crecimiento, sino también a criterios distribu-
tives. (24).

En cuanto a) financiamiento Inflaclonario, algunos economis~-
tas latinodmericanos han considerado a la inflaclén como un aspecto --
inevitable de las polfticas de crecimjento, a causa de los cuello de -
botella estructurales (rigidéz de la oferta de productos agricolas e -
ineldsticidad de las importaciones) aGn cuando se puede contraargumen-
tar que dichos cuellos de botells son efecto y no causa de la infla- ~
cién.

$in embargo, cuando el incremento de los precios se vuelve -
generalizado y sistemdtico, aparecen elementos de distorcién del nivel
relativo de precios y una mayor Incertidumbre en los proyectos de in--
version, as! como, desatesoramiento privado y la contratacion de deuda
externa inadecuada.

Este desequilibrio puede corregirse con una adecuada movili-
2acidn de recursos que Implican un Incremento en el ahorro privado (in
centivando a la gran masa de ahorradores pequefios, fortaleciendo los -
mercados regionales de capital, fortaleciendo las instituciones flnan-
cieras); un incremento en los ingresos gubernamentales (imposicién di-
rects, imposicidn indirecta, una polftica mis agresiva en los Ingresos
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de las empresas pGbicas); un recorte de los gastos Improductivos (dedi
cando los recursos al desarrollo); el trabajo voluntarlio en obras de =
beneficio pGblico (construccién de carreteras, autoconstruccién de vi-
viendas, etc); y mayor inversitn en infraestructura. Todo lo anterior
bajo 1a rectoria gubernamental, que promueva la formaclén de capital y
el crecimiento econdmico sin que ello implique incurrir en desecono~ -
mfas en la organizaci6bn administrativa o el desperdicio de recursos y-
la consecuente intensificacion de los problemas que afrontan las naclo
nes en desarrollo.

2.3. POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA.

2.3.1. CONSIDERACIONES SOBRE LA INFLACION

E) alza generalizada y sistemética de los precios es la mani
festacidn Gitima de las relaciones en el aparato productivo y distriby
tivo., Como desequilibrio entre la oferta y la demanda, la inflacién -
no sdlo manifiesta desarticulaciones en la esfera de la produccibn y -
circulacion sino que a su vez es un factor de distorcién de la activi-
dad econémica.

En la actualidad el estudio de la inflaci6n se ha abordado -
desde dos enfoques paralelos: el del '"empuje de los costos" y el de -
¢! "tirén de la demanda",

Por el lado de los costos, la inflacibn es generada y soste-
nids por los incrementos en los costos de produccidén, independientemen
te del estado que guarde )a demanda. Los monopolios y oligopoltios em-
presariales y las uniones y sindicatos de trabajadores son, a la luz =
de estas teorfas, los causantes principales de la presion alcista en-
los costos de produccién. Estos monopollos permiten a algunos sindica
tos asegurar niveles mis altos de ingreso nara sus agremiados y a algu
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nas firmas monopolistas elevar los precios de sus productos y lograr -
mayores utilidades.

El objetivo de monopolios y asociaciones ha sido e] de des--
plazar la competencia, fomentar el desarrollo de mercados cautivos con
el fin de maximizar sus beneficios al elevar ¢l precio de la mercancta
o servicio que prestan., Su incidencia en el Indice inflacionario de -
pende del 'poder de mercado" que cada uno de ellos tenga para manlpu--
lar los precios.(25).

En el caso de mercado laboral, ¢! empuje de los costos se de
be, principalmente 2 una espiral salarial que no se ajusta & los incrs
mentos en la productividad marginal del trabajo. La rigidez a la baja
de los salarios nominales*, ha sido posible posible debido » la parti-
cipaci6n de los agremiados en las decisionss de las empresas, el mayor
liderazgo sindical y la solidaridad obrera. Todo ello, en el marco de
una situacion de relativo pleno empleo que ha caracterizado a las eco-
nomfas de posguerra.

Sin embargo, ni las unlones laborales, ni 1os monopolios em-
presariales pueden producir inflaclién por e} lado de los costos sin ==
una polftica monetaria flexible. Esto es, una oferta monstaria por en
cima de |a demanda de la misma. SI el Incremento en salarios o pre- -
cios de venta no responde a mejoras en las productividad o a ingcremen~~
tos en los insumos, el diferenclal as! adquirido se ;onvlcrtc en mayor
demanda de empresario y sindicatos, con lo cual ss conjuge sl empuje -
de los costos, con el tiron de 1a demanda. E! rehusarse a expandir la
basc monetaria puede detener la Inflacién con el resultado de generar-
mayor desempleo, apareciendo asl el dilema, para las auvtoridades mone-

* Entendida como 12 resistencia a )a reducciédn en las remunsraciones -
salariales nominales.
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tarias, de permitir cierto grado de inflaclén o de crear desempleo. -
E) restringir la inflacién con controles monetarios (topes salaria~ -
tes) puede resultar en una conflictiva situacion polftica, pero esta-
medida es vista como una alternativa para '"disciplinar a la fuerza de
trabajo. £sta alternativa significa el disolver o restar fuerza a -
los sindicatos y buscar mayor grado de competitividad en la economfa,
Lo anterior supone una mayor dureza de las autoridades gubernamenta--
les y una reduccitn en el poder de negociacién de las organizaciones-
taborales.

Por su parte, el enfoque del ''tiron de la demanda', sostie-
ne que 'a inflaclén results de un exceso en la demanda agregada res--
pscto al monto de blenes y servicios que pueden ser producidos en una
sconomfa con pleno empleo, en parte por el exceso de demanda en las -
compras anticipadas de Js gente ante fuertes expectativas inflaciona~
rias. Lo anterior se refleja en una alta demanda por prestamos banca
rios que resulten en un incremento en s demande total de dinero. €5
te enfoque se pusde dividir entre aquellos que atribuyen el exceso de
demanda a la continua expansién monetaria (monetaristas), y aquetlos-
{Keynasianos) que atribuyen la inflacién 2 Impulsos no monetarios Wig
"turbios fiscales, cambios en la propension marginal al consumo, etc.)

(26).

De cualquier forma, el exceso de ta demanda agregads es ge-
neratizado en todas las empresas, 1o que provocaréd un incremento en «
los preclos de sus productos, en una primera etapa. Las fuerzas ex=-
pansivas segulirén sctuando sobre la oferta, 1o que seguirsd alimentan~
do la inflacién. Esta situaci6n no se puede sostener por mucho tiem-
poy el sistema en cuestion debers contraerse tanto en el Ingrcsé na-
cional como en el empleo. Habré recortes generalizados en el produc-
to naclional y el empleo, manlifestdndose el desequilibrio no s6to en -
el consumo y la inversién privada respecto al ingreso nacional, sino-
también en los gastos gubernamentales y en las transacciones con el -
sxterior.

for el lado del enfoque de 10s costos y en defensa de ls -~
clase asalariade se han elaborado varias investigaciones que han con-
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cluldo que los salarios reales han sido negativos (rezagados respecto-
# los aumentos en los preclos) y que, aan cuando los salarios pueden -
contribuir a mantener la iInflaclion, no son su Gnica causa. Siendo, de

esta forma, que los salarjos son s6lo una parte del mecanismo transmi-
sor. (27).

En realidad, tanto los costos como el exceso de demanda pare
cen combinarse con el fenémeno de la inflacién,

En cuanto a las propuestas para corregir el fenbmeno infla--
cionario, encontramos el mismo debate entre estructuralistas y moneta-
ristas. Estos Gltimos sostienen que la intervencién gubernamental es-
la causante de la inflacién al permitir que la oferta monetaria se am-
plie con demasiada répidez. Reducir la actividad estatal y etiminar -
el déficit presupuestal equillibrando las cuentas y gastando solamente-
lo que se puede recabar en impuestos, en una palabra, mantener una po-
1ftica firme de control monetario, es la propuesta que se enmarca en -
una vuelta a la disciplina de mercado y al equilibrio ne6¢clasico.

La inflacidn posce para los monetaristas una forma e influen
cia independiente y propia. Los estudios reclentes de esta corriente-
muestran que las fluctuaclones ciclicas de Inflacién en la historia --
‘del capitalismo se deben a fluctuaciones en la oferta monetaria. g5 -
la ineptitud de las asutoridades monetarias en el manejo de la oferta -
10 que ha propiciado la inestabillidad. E! mecanismo de preclos debe -
ser entonces el factor princlipal de ajuste y correccién. Para volver-
@ las condiciones de crecimiento estable, el control de la inflacién -
es ¢l objetivo final, aGn cuando ¢llo conlleve un aumento en el desem-
pleo y una situaciébn de inestabilidad polftica para el goblierno que --

implemente dichas medidas.

La "correcci6n monetaria" para controlar la inflacién, se -
vuelve entonces un problema polftico; técnicamente no existe obsticulo
para controlarla. Miltén Friedman expone en su artfculo '"Monetary - -
Correction', que el control del proceso inflacionario ocasionarfa efec
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tos secundarios que resultarlan en una reduccién de los ingresos y gas
tos gubernamentales, asf como un peribdo de recesiébn econtmica y un-'re

lativamente alto nive) de desempleo.

Dicha reduccién en los gastos gubernamentales se debe a la -

forma en que la Inflacié6n financia los gastos gubernamentales,.

En otro de sus articulos denominado '"Politica Monetaria en -
los Palses en Vfas de Desarrollo", Friedman plantea que la polftica mo
netaria discrecional es una fuente fundamental de inestabilidad econ6-
mica y asegura que las ideas que proponen una cierta inflacién (en los
palses en desarrollo) como una forma de acelerar el crecimiento, son -
ideas falsas. Para &1, crecimiento e inflacién no van unidos sino que
"en 1a Historla encontramos todas las combinaciones posibles: infla--
ci6én con y sin desarrollo, y ausencia de inflacién con y sin desarro--
11o". (28). Sin embargo, al proponer alternativas para promover el de
sarrollo sin inflacién, Friedman plantea la unificacién de la mone&a -
del pals en desarrollo con aquellas monedas del pafs mds desarrollado-
que sea su mayor soclo comercial. De tal forma que exista un tipo de-
cambio fijo entre ambos. Siendo probable que el pals mads grande tenga
mayor estabilidad en su moneda que el pafs en desarrollo, la polftica-
monetaria de éste Gltimo estarfa atada a la polftica monetaria del - -
otro patls. Acrecentandose asf, no sé6lo la integraci6n del pafls pobre
con el resto del mundo, sino su grado de dependencia al pals desarro--

1lado.

La otra alternativa, polfticamente mds viable, es la de re--
querir que el banco central produzca un crecimiento monetario de acuer
do al crecimiento del producto para dar menos incertidumbre en el flu-
Jjo monetario. Por Gltimo, Friedman expone que no es conveniente repri
mir ni la inflacién ni los tipos de cambio ni las tasas de interés de-
bido a que ello puede acarrear problemas criticos posteriormente (deva
luaciones, hiperinflaci6n, derroches)., Concluye que la buena polftica
monetaria no puede producir desarrollo en si, pero una mala polltica -
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monetaria puede ser en extremo perjudicial,

La visién de la polftica monetaria como Gnico slemento de -
desenvolvimiento econdmico plantea serias dudas respecto & los contro
les monetarios. Esta visidn supone que una vez controlada la Infla--
cién y la moneda, ya no existirén movimientos cfclicos fundamentales-
Yy que el progreso y la estabilidad serén Ininterrumpidos. No es necs
sario ya desmentir tal concepcldn a la luz del desenvolvimlento en la
historia econdOmica contemporénea. Sus fundamentos y recomendaciones~-
van més alla de lo polfticamente viable y plantea serios cuestiona~ -
mientos respecto a la soberanfa de los palses en desarrollo (como la-
propuesta de unificaclon monetaria), Para un anélisls més profundo -
de la realidad de los patses en desarrollo hay que tomar en cuenta no
s6lo los asspectos monetarios, sino los de s estructura y el tipo de-
desarrotio, los aspectos Instituclonales, asf como los aspectos flsca
les y créditicios. Bajo ssta perspectiva haré mencién, brevements, a
los puntos de vista de los Keynoilcnos respscto al control de 12 In--
flacion. Este escuela propone cambios institucionales para que el €3
tado pueda fljar suéldos y precios en niveles acordes con el aumento-
en la productividad, :

La Implementaci6n de dicha altternativa de control de pre- -
cios Implicarfe un ejercito de Inspectores y adminsitradores, en don-
de '"todas las decisiones econdémicas (de distribucién del Ingreso) se-
convertirfan directamante en declslones polfticas'.(29). Situacién -
que |levada a sus ditimas consecuenclas convertirfa al autoritarismo-
en una norma de organizacion soclal,

2.3.2. £L CONTROL DEL CREDITO.

E) problema de las autoridades monetarias en la regulacion-
del ciclo es el de! control del voldmen total del crédito.

El control directo de las proporclones de reserva s uno de
los mecanismos para controlar sl monto de préstamos a particulares y-
controlar as! la oferta de dinero en los negocios. La imposicién de-
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depOsitos obligatorios al sistema bancario es una de las medidas poten
clalmente més eficaces en el control de crédito. EI hecho de que el -
Banco Central sea depositario de las reservas de los bancos asociados,
e intermediario y emisor de los cr&ditos otorgados al gobierno lo si=--
tGa en 6ptima posicién para incldir sobre los agregados monetarios.

AGn cuando el control de las proporciones de reserva (encaje
legal) es un mecanismo altamente eficiente, ¢l control del crédito de-
be ser complemento con otros mecanismos tales como la polftica de cré-
dito selectivo, 'a cué! actda no s6lo sobre la cantidad de dinero, - =
sino sobre la canalizacién del mismo en funcion de las prioridades es-
tablecidas, esto es, en funcién de las necesidades de financiamiento -
de los distintos sectores econémicos,

Tembi@n existen medidas indirectas de control del crédito -
por ejemplo la tasa de redescuento, que influye en la tasa de descuen-
to y de interés en general, aumentando o disminuyendo el volGmen de -~
crédito total en poder de! sistema bancario. La elevaciébn de esta ta-
sd reduce la cantidad de préstamos al pGblico en general., Una baja en
la tasa de redescuento propicia un aumento en las reservas disponibles
de los bancos, lo que los presionard a anticipar fondos<al pGblico, auy
mentando as?t e! volGmen del crédito.

A pesar de que la tasa de redescuento es un elemento podero-
$0 en el control del crédito, su instrumentacién y los retrasos de la-
misma pueden ocasionar efectos retrasados. Por ello, la tasa de redes
cuento debe ser complementada con operaciones de mercado ablerto que -
(comprenden !a compra-venta de valores del gobierno). E£stas operacio-
nes tienen efectos importantes en los niveles de reserva del sistemd -
bancario.' La compra de valores por parte de la banca central incremen
ta Vas reservas del sistema bancario y con ello su disponibilidad de -
crédito. Por su parte, ia venta o colocacién de valores (por lo gens-
ral certificados de Tesorerfa) en el mercado secundario reducen las re
servas que mantienen los bancos, reduciéndose as! la capacidad de cré-
dito.

€l efecto de las operaciones de mercado abierto en las reser
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vas de los bancos es directo e inmedlato. CLabe mencionar, que las ope
raciones de mercado ablerto son més efectivas en constrenlr el crédito
que en refajario, debldo a que una reducciédn en las reservas reduciréd-
los cfedlzos bancarios, mientras que un Iincremento en las reservas bap
carias puede inducir pero no garantizar, un Incremento en e! volGmen -
de crédito. Ello porque no se puede obligar » los bancos a prestar, -
ni al pGbiico a pedir prestado, E! mecanismo de mercado ablerto, al -
estar en poder del Banco Central otorga un gran potenclal tanto en el-
control del crédito, como en el financlamiento del sector pdblico. Es
este ditimo aspecto el que hace que ol gobierno este preocupado en las
cotizaciones de sus valores en ¢! mercado. En este sentido s! mansjo-
de la deuda plblica y su continua emisién, reemisidn y redencifn han -
constituido elementos Importantes en Jlos mercados monetarios.

La existencia de desfases en )a aplicacion de la polftica de
ajuste, de gque ya hablamos puede tener efectos desestabi!izadores. Si
las medidas de contraccidn ses apllcan demasiado pronto, pueden poner -
fin a una incipiente recuperacidn. SI se aplican con retraso, pueden-
encontrarse con una expansidn dffici) de controlar. Por ello, lo - -
idea) es gque las porclones de reserva, las tasas de redescuento y las-
coeraciones de mercado abjerto se apliquen en una forma répida y contf
nua para evitar el derroche en las expansiones y las cafdas vertigino-
sas en las depresiones, ‘

Sin embargo, las medidas de estabiiizacion antes expuestas -
encuentran serias limitantes al tomar en consideracion las relaciones-
internacionsles y los problemas que 1a interdependencia mundial plan--
tea a un programa de establilizaclidn, Las fluctuaciones en la ocupa- -
cibén, en los Ingresos y en ¢! nivel de precios afectarsn a los palses-
con los que existe intercambio comercial. Los programas de estabiliza
cién deben tomar en cuenta !a estructura actual y perspectivas de sus-
relaciones con ¢! sxterior tanto en s)] movimiento real de mercancias,-

como en los flujos internacionales de capital. E| estar expuestos al-
exterior puede no hacer colncidir la estabilidad interna con la estabj
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lidad externa. Es claro que los fen6menos Internos producen efectos -
que posteriormente se manifiestan en nuestras relaciones (nternaciona-
ies a través de movimientos en los tipos de cambio.

2.4. BALANZA DE PAGOS Y TIPOS DE CAMBIO,

2.4,1, ECONOMIA INTERNA Y COMERCIO INTERNACIONAL.

Los mecanismos de ajuste y establlizacién revisados hasta el
momento han sido referidos a los ajustes internos de las economias. -
Sin embargo, las relaciones internacionales complican el problema del-
control. Las fluctuaciones del ingreso naclonal.'en el nivel de ocupa
cién y en los niveles de precios trascienden el nivel naclonal para ma
nifestarse en el comercio internacional impactando a las importacio- -
nes, las exportaciones de mercancfas y servicios, asi como a los flu--
jos de capitales que finalmente afectan las reservas internacionales -

del pafls,

Debido a que el ingreso nacional es el resultado de la agre-
gacidén del consumo, de la inversién, de los gastos gubernamentales y -
del saldo en la balanza de pagos; si esta Gltima arroja un déficit o -
un superfvit en cuenta corriente, el Ingreso naclonal sufrirs modifica
ciones de acuerdo con el monto y la forma como sea financlado o perci-
bido dicho saldo. Las Importaciones afectarén al ingreso, asf como -
las exportaciones aumentardn el Ingreso en forma multiplicada. (30)

Los cambios en el ingreso de los palses se ven afectados por
el comercio Internaclional., Una variacién-en el monto de las exporta--
ciones incide en el ingreso naclonal y este es la principal determinan
te del monto de las Importaciones. Debido a que el ingreso nacional-
es el principal afectado en las relaciones con el exterlor, resultan -
afectados el volGmen de empleo, los montos de la inversién, el consumo
o la composicién del gasto pablico.



En una economfa .ablerta parte del producto nacional se expor
ta y parte de las necesidades internas de consumo domésticas se satis
facen con importaciones.

AGn cuando considerado globalmente y en un lapso prolongado-
el comercio internacional tlene una tendencia a cubrir el volGmen de -
importaciones por un voldmen similar de exportaciones de cualquier eco
nomla, el desenvolvimiento de)l comerclo internaclonal no es un fenfme-
no estable. Las exportaciones y las Importaciones no necesariamente -
estén en equilibrio, surgiendo la neceslidad de flujos de-
capital que fungen como niveladores de las diferenclas comercliales. -

(31).,

Los efectos econémicos que resultan de las relaciones con el
exterior se manifiestan en la balanza de pagosw. La estructura de 12
balanza de pagos estd constitufda por dos grandes balanzas, la de tran
sacciones en cuenta corrients (que Incluye transacciones de bienes y -
servicios) y la balanza de capitales.

En el caso de que la lnversi6n sea mayor que el ahorro en -
una economfa, aparecer8 un déficit en 1a balanza en cuenta corriente y
habrd necesidad de buscar fuentes de financiamiento externo, o se ten-
dr&n que disminuir las reservas de oro y divisas o liquidar inversio--
nes en el extranjero con ¢l fin de lograr el equilibrio contable en la
balanza. En el caso de un seperdvit, el ingreso generado se podra utl
lizar, ya sea para la amortizaclén de deudas, para exportacién de capi
tales, en forma de inversién o crédito s) exterior, o para incrementar

las reservas monetarias Internas.

La forma en que se ajusta la balanza de transacciones en ~--
cuenta corriente es principalmente a través de movimientos en la balan

* Esta Gltima como balance contable que expresa las transacciones eco-
némicas entre los residentes de un pafls y el extranjero, registra la

totalidad de Ingresos y pagos de un pals con el exterior resultantes
de los Intercambios de mercanclas, servicios y tltulos.
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za de capitales, Esto es, a la corriente real de blenes y servicios -
corresponde una corriente financiera cuyos movimientos .son contra-pues
tos.

Sin embargo, si la balanza de capitales después de nivelar -
los pagos, aGn arroja saldo positivo o negativo, éste mismo aumentars-
o disminuird la reserva monetaria internacional del pafs.

En base a la experlencia histé6rica, se puede decir que el -~
equilibrio en la balanza de pagos es un fenbmeno cambiante y dindmico,
siendo necesario considerar que el equilibrio a alcanzarse debe ser --
aquel que proporciones e! méximo nivel de ingresos o bienestar para el
pats. E) equitibrio con el exterlor puede llevar a procesos de ajuste
que pueden Iimplicar la contraccibn de la actividad econdmica interna,-
aumentando asf el desempleo de recursos econbmicos y reduciendo los ni
veles de vida, situacién que para muchos pafses de bajos ingresos es -
inaceptable.

Economfas afectadas por un desequilibrio interno que se manji
fieste en déficit requleren mejorar el aprovechamiento del potencial -
exportador como mecanismo establilfzador para mejorar la posicion de la
balanza de pagos. El financlar un dé&ficit con Ingresos derivados de -
la actividad exportadora proporciona mayor solidez a la economfa en --
cuestidn, que e! financlarlo con endeudamientos. Lo que resulta ina--
ceptable es obtener el equilibrio con el exterior a costa de bajos ni-
veles de ingreso y de alto subempleo. Esto es, se debe tratar de nive
lar los egresos totales con los ingresos corrientes sin producir desem
pleo nl perdidas persistentes en la reserva que hagan necesario el - -
endeudamiento externo continuo. De tal forma que: ‘para que sea via-
ble el equilibrio de la balanza de pagos, este se debe sustentar en la
capacidad competitiva de la economia de la cual emergen, pero sin olvi
dar que equilibrio por sf mismo no es un desideratum. Lo deseable es-

que ¢l equilibrio externo se alcance con el mds alto nivel de la acti-

vidad Interna y que se obtenga mediante la exportacion de bienes y ser
vlclqs y no el equilibrio por el equilibrio a cualquier precio*. (32)
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Ante una situa¢ion de desequilibrio en las relaciones con el-
exterior, la aplicacién de medidas oportunas y eficientes de ajuste y -
control ser8n fundamentales para evitar la propagacién de efectos inde-
seados en lo interno. Oichas medidas de polftica podrfan ser desde va-
riaciones en el tipo de cambio, controes de camblo, aranceles, prohibij~-
ciones, cuotas, Incentivos, y subsidios entre otros. En adelante trata
remos de revisar las medidas m&s usuales en los procesos de ajuste.

2.4.,2. DESEQUILIBRIOS EN LA BALANZA DE PAGOS Y AJUSTES MONETARIOS.

La existencia de déficit y superdvit en la balanza de pago --
constituye la manifestacién financiera de desajustes temporales o rea--
les del funclonamiento econémico. La falta de equlilibrio entre los - -
egresos y los ingresos totales crea condiciones para que aparezcan fend
menos tales como la pérdida de reservas, ¢l endeudamiento con el exte-~-
rior o la recepcién de inversiones directas.

Entre las explicaciones de las causas que originan dichos - -
desequilibrios encontramos otra vez dos principales corrientes de pen-
samiento; la estructuralista que Incluye causas tales como el ambiente=-
econbmico polftico soclal de lasrelaciones entre los centros y las perl
ferias, donde influye la estructura misma de un subdesarrollo depen- =
diente con elementos internos tales como la regidez de algunos sectores
econdmicos, la escasez de recursos y divisas, 'a falts de ahorro, el ==
grado de monopolio y la Insuficiente oferta exportable, entre otros. Y
elementos externos tales como los términos del intercambio y la depen--
dencia tecnol6gica.

Por otro lado, encontramos en la explicaclién del pensamiento-
monetarista un énfasis en el exceso de gastos respecto al voldmen de in
gresos en el saldo con ¢l exterior. Dicho exceso de gasto que genera -
inflacion y disparidades en ¢l poder adquisitivo de las monedas puede -
corregirse con una reducci6n en el voldmen de los medios de pago y cré-
dito.

En realidad las diferencias entre ambas corrientes de pensa--
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miento surge de dar mds énfasls a un aspecto u otro del desequlilibrio.
Sin embargo, los desequilibrios se manifiestan en diferencias de pro--
ductividad en distintos niveles de ingreso, en precios relativos y ven
tajas comparativas y en factores relacionados con las polfticas moneta
rias, fiscales y en general con las polfticas de gasto naclional.

Para corregir dicho desequilibrio el ajuste monetario se lo-
gra a través de modificaclones en el nivel de la demanda y en el tipo-
de cambio. Este Gltimo entendido como el precio de las monedas extran
Jjeras en términos de la moneda naclonal, constituye un instrumento de-
carfcter general que impacta la relacion de costos y precios comparati
vos de bienes y serviclos a intercambiarse. Los ajustes en el tipo de
cambio estdn destinados a insertar al sistema econbmico en cuestién a-
un nivel de competitividad del mercado internaclonal.

La variacién en el tipo de cambio modifica la relacitn de -
los precios naclionales respecto a los extranjeros, esto es, los pre- =
clos relativos entre los productos que el pals exporta y los que consu
me con importaciones.

Ante la existencia de un déficit en la balanza de pagos, el-
ajuste monetario que Implica una devaluaci6n desminuird los precios de
las exportaciones en términos comparativos y aumentard el precio de -
las importaciones en moneda nacional.

El cambio de los precios relativos tendrd como consecuen-
cia un mejoramiento en la competitividad de los bienes y servicios na-
cionales, con respecto al exterior y una reducci6n en el gasto deriva-
do de las exportaciones a pesar de que generara inflacién en el corto-
plazo en el pafs que de precio su signo monetario.

El tipo de cambio, aGn cuando puede corregir en el mediano =«

plazo las causas del desequilibrio, no constituye la Gnica polftica de
ajuste ni tampoco una que deba de usarse continuamente cada vez que -~
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smpeore e! saldo de la balanza. De hecho, se hace notar que este ajus
te en ¢l tipo de cambio dependerd de las elasticidades o inelasticida-
des de |a oferta y demands recfprocs de mercancfas y por lo tanto de =
divisas, esto es, dependers de la condicion Marshall-Lerner. (33).

Sin embargo en los ajustes en el tipo de cambio no sélo en--
tran en accidn los precios relativos como factores determinantes, sino
que también el sjuste afecta sl ingreso naclonal. Si una devaluaclén-
aumenta e! excedents comerclial y, consecuentemente, el ingreso, se « -
creardn condicioness para sumentar ¢! volumen de Importacionas en res--
puestas 8l aumento en e! Ingreso sbriéndose asi la posiblilided de une -
nueva devaluacién.

La disparidad entre e! poder odqdlsltlvo de las monedas (34)
que genera doncdulllbrIOI exteriores al) cambiar las relaclones de pre-
cios relativos, requlere de medidas que ajusten ¢! exceslvo gasto con-
respecto al ingreso en el Intercamblo Internacional. Si la economfs -
al ajustarse se encuentra cercana a la plens utilizacion de su capaci-
dad productiva, 1a devaluacién crearé pocos efectos favorables por le-
incapacidad de aumentar la produccifn exportable a menos de que Indus-~
trias no exportadoras encusntren en este nuevo escenario oportunidades
atractivas,

€) ajuste del déficit a través de la reduccidn en el gasto -
debe ser acompahado por Incrementos en los Ingresos del exterior. Ello
se logra con polfticas oonoroloi tales como la devaluacién que reorien
taré la demands hecia la produccion interior; o con polfticas selecti-
vas como licenclas, tarlifas, cuotas ¢ Incentivos flscales. Le combing
cién de varios instrumentos de ajuste con sl exterior serd determinan-
te para lograr el &xito o ¢! fracezo en dicho ajuste. Por ejemplo, la
devaluacion resulta contraproducente cusndo ls economis experiments --
una continua expansién monetaria Interna, por ello, colncido con ¢l -
maestro Torres Gaytén en el sentido de que '"no se trata sblo de obte--
ner e¢) excedente comerclal deseado, sino tamblén conservario., Para -~
ello, resulta indispensable que tales politicas crediticias y fisca- »
les se enfoquen hacla 1a conservacion de) equilibrio Interno...haclen-
do as! compatible el equilibrio Interno con el externo al evitar 1a -
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sxpansidn exagerada del ingreso y su repercusion sobre los precios. -
Esencialmente, habrs la necesidad ineludible de ajustar el gasto na--
cional a) nivel del Ingreso nacional.” (35).

Dentro de) enfoque monstario, los problemas de pagos se aso
clon con causes Inflaclonarias, por ello, ¢! enfoque del FMI se basa-
en factores monstarios (tales como la velocidad de clrculaclén de! di
nero) en la explicaclén de los déficits o superfvit de la balanza de-
pagos. (36).

Dentro de sus conclusliones, se deja ver que la expansién -
crediticla Interna no puede seguir Indefinidamente sin poner en juego
la estabi)ided de s balanze de pagos. Por ello, el control del volu
men del crédito slempre tendrd mejores efactos para estadbillizar 12 ba
lanza de pagos, que e! simple control del clrculante monetario. (37).
Estas medidas de control de crédito en Yo interno deben ser contempla
rias a los ajustes en los tipos de cambjo en el contexto del sistema-
moneterio Internaclional.

Los desaquilibrios en 1a balanza de pagos de cualquier eco-
nomfa monetizada requleren de ajustes congruentes con los sistemas mo
netarios de las economfas con las que se comercia. En la actualidad,
el sistema de cambios flexibles es el qbo predomina en el mundo capi-
talista. La Intervencién de los bancos centrales y de los gliblernos-
nacionales permite regular y modificar.e! comportamiento de los merca
dos de camblo extran)ero, eliminando les fluctuaciones y buscando - -
hacer més compatibles los objetivos del desarrollo con los objetivos~
de estabilidad en los tipos de cambio Intarnaclonales. (38).

- $in embargo, las medidas generales como la devaluacién pue-
den no surtir efecto en la orientacién y con la répidez deseads por -
1o que se ha recurrido a otro tipo de técnics de regulacibn monetaria
conocida como control de camblos. Este sistema que Implice contrcles
cuantitativos al comerclo y traéfico de divises conaliza la oferta y -
demanda de las mismas s través de los organismos oficliales con sl pro
pésito de hacer un mejor uso de los escasos medios de pago internacio
nales al adecuar su utillzacién a los propbsitos de desarrollo.

-79-



Una alta propensién a importar, aunado a fenfmenos tales -
como fuga de capitales, especulacidn, obligaciébn de servicios de deu-
da externa y polfticas comerciales y financieras de los palses con --
los que se comercia han sido algunas causas que han hecho aplicar los
controles de cambios como medida defensiva para bascar el equilibrio-
con el exterior., E! grado de aplicacién de los controles de camblos-
dependerd de la economia concreta de la que se trate, vy los controles
han sido absolutos o parclales (duales). Las ventajas de dichos con-
troles han sido para los palses en desarrollo las sigulentes: MNejor-
utillzacién de las escasas divisas que tienen dando posibilidad de -~
atender las necesidades de capital més esenciales on lo interno; con-
trarrestar las fugas de capitales, sobre todo cuando el control es --
absoluto; (reducir los efectos de las politicas de expansién Interna-
sobre ¢l tipo de cambio en el corto plazo).

Por otro lado, los efectos negativos que en un control de -
cambios puede producir son: el mercado negro donde se cotizan las di
visas por fuera de los tipos de camblo oflclqlcs; la creclente sallida
o fuga de capitales debldo a la falta de confianza en un mercado don-
de no existe libre movilidad de los mismos; la evasi6n de los contro-
les por el ocultamiento que importadores y exportadores hacen de los-
montos de las operaclones; esto es, 1a sobrefacturacion en las impor
taciones y la subfacturacion de las exportaclones;la corrupcién a&ml-
nistrativa con el alto costo que ello implica y por Gltimo el entorps
cimiento del comercio internacional por la serie de trabas para sl --
abastecimiento oportuno de divisas que se le Imponen.

La experiencia de los pafses capitalistas subdesarrollados-
ha sido la de dar soluciones combinadas a sus mecanismos de ajuste mo
netario asociando los movimientos en el tipo de camblo con los contro
les de camblos,

2.4.3. POLITICA COMERCIAL Y AJUSTE EXTER!ORf

La politica comercial como parte de 1a polftica econébmica -
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constituye una importante herramienta que contribuye a mejorar Ya posl
cién de la balanza de pagos de cualquier economTa ablerta al exterlor-
que procura aumentar los satisfactores reales y Ios Ingresos en divi--

sas.

La polftica de comerclio exterior utiliza nedidas selectivas
tales como aranceles, prohlbiciones, cuotas, incentivos y otros instry
mentos reguladores. ta Implementacién de politicas de comercio exte--
rior modifica ta direcclién y el volumen de comercio de la economfa en-
cuestiébn, incidiendo de esta manera sobre la estructura econémica in--

terna y virtualmente sobre la de! resto del mundo.

La polftica comercial referente a las importaciones se mane-
ja principalmente a través de tarifas'o aranceles y controles cuantita
tivos. Estos Gltimos toman la forma de aranceles, prohibiciones, cer-
tificados de origen, licenclias de importacién, etc. # Su manejo se --
Ileva a cabo con mecanlismos administrativos y aduanales que limitan la
entrega de productos extranjeros al mercado nacional. Entre las barre
ras no arancelarias que se levantan para restringir el comercio exte--
rior estan: las etiquetas, tamafios de las mercanclas, controles de ca

lidad, <controles sanitarios, etc. (39).

Existen otros mecanismos comerciales como aquellos origina--
dos de acuerdos bilaterales de cardcter discriminatorio o a través de-
controles de precios que permiten el intercambio a precios fijados en-

comGn acucrdo.

Estos mecanismos tienen varios propésitos entre los cuales -
estdn los de corregir desequilibrios temporales en la balanza de pagos,
estimular la inversién nacional y extranjera y la industrializacién,
limitar el consumo de bienes de importacién, apoyar la creaci6n de una

industria que sustituya importaciones. Por otro lado, proporcionan-

* Estos constituyen instrumento que protege el mercado interno al impo
ner un impuesto y hacer menos competitivos los productos del exterior.
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ingresos a los gobiernos a través de las tarifas y constituyen instru-

mentos de negoclaci6n en acuerdos bilaterales.

Las polfticas proteccionistas entendidas como el conjunto de
barreras a la libre importacién de blenes, pueden contribuir al proce-
so de Industrializacién, tal y como la experiencia histérica lo ha de-
mostrado en los palses subdesarrollados (40). La instrumentacléon de -
polfticas proteccionistas puede también responder a criterlos de reta-
liacién o defensa ante la imposicl6n de restricciones al comercio por-

parte de los palses con los que se tiene intercambio comercial.

La determinaclién de una politica efectiva de pfotecclén debe
descansar en un andllsis de costos comparativos para el caso de las ta
rifas; y para el caso de los controles cuantitativos es necesario esta
blecer programas industriales con el prop6sito de proteger aquellas --
dreas prioritarias de desarrollo buscando mayor integraci6n Intra e -
inter-sectorial. En este sentido, el proceso de sustitucion de impor-
taciones ha cubierto etapas sucesivas en la realidad latinodmericana.-
E! patrbon de sustitucién se centrd inicialmente el la producci6n de --
bienes durables y de consumo y posteriormente en la manufactura de ma
quinaria sencilla con la idea de ir sustituyendo paulatinamente la pro

duccién de bienes de capital.

Sin embargo, la Iimplantacién de polfticas proteccionistas en
el proceso de sustitucién de importaciones; abn cuando han contribuido
a cambiar la estructura productiva de los pafses subdesarrollados di--
versificando el aparato industrial interno, han también creado distor-
siones en la capacidad productiva interna (acentuaci6n de pricticas --
oligop6licas y monop6licas) y han hecho ineficiente el aparato produc
tivoe al no exponerlo a la competencia mundial, propiciando una inade--
cuada distribucién de recursos y una débil integracién intersectorial.

Un reciente estudio del Banco Mundial muestra cual ha sido -

la reacci6n de los pafses desarrollados ante la importaci6bn de produc-

tos de palses en vfias de desarrollo. En un contexto de alto desempleo
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y baja produccién se ha manifestado una fuerte resistencia de los - -
pafses desarrollados a aceptar la competenclia de palses en vias de de
sarrollo. Es a partir de los afdos setentas en que se manlfiesta una
tendenclia a utilizar medidas discriminatorias y selectivas que limi--
tan la competenclia de los palses en vias de desarrollo. (41).

El mismo estudio hace menciébn a que los problemas de empleo
y posibles quiebras industriales son mds bien resultado de los incre-
mentos en la productividad vy 1a competitividad interna entre 108 mis-
mos pafses desarrollados y, marginalmente, resultado de la competen--
cia de los pafses subdesarrollados, la cual afecta a las flirmas poco
dinfmicas, a las industriass més estancadas, a la fuerza de trabajo -
menos capacitada y a las regiones més retrasadas de los palses desa--
rrol lados.

Entre las medidas recomendables para ajustar la capacidad -
interna a la competitividad de) exterior se encuentran: la asisten--
cia a la industria, la bdsqueda de mayor movilidad de los factores, -
el mejor flujo de Informacién, el desarrollo e integracibn regional,-
y el fomento al turismo entre otros., Serfa ilusorio elaborar un pro-
grama de ajuste (Gnico, debido a que el éxito de un programa de este -
tipo dependerd de circunstancias tales como las tradiciones e ideolo-
‘glas de cada pals y de sus necesidades y posibilidades concretas. Las
distintas formas de intervenir en el funcionamlento econbmico puede -
consistir en intentos directos para eliminar las distorsiones exis--
tentes (tales como polfticas de racionallizacibn industrial, de Inte--
gracién reglional y de movilidad laboral), o de subsidios, aln cuando-
esta Gltima alternativa puede ser contraproducente debido a que sélo-
sirve para mantener funcionando artificlialmente a las compafhfas en -
estado de '"coma'. De darse dicha asistencia, el criterlo debe ser el
de evitar e! subsidio flnanclero absoluto (se pueden negocfiar crédi--
tos blandos y largos plazos de amortizacion), orientando dichos crédi
tos a las pequefias empresas para efectos de incidir positivamente en-

e! empleo.

Lo que resulta evidente es que el proteccionismo como medi-
da defensiva no sé6lo es resultado de bajo empleo y recesién, sino que
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es una causa parcial de los mismos fenbmenos que pretende atacar o -
combatir. Por ello, serfa deseable impulsar el intercambio interna-
cional con una m&s raclonal distribuctén de factores a nivel global,
y con criterios de mayor igualdad en el intercambio en el marco de -
acuerdos internacionales que trasciendan los pactos bilaterales y -
promuevan una mayor Iintegracidn de débliles y poderosos en el concier

to econdmico mundial.

La manera de contribuir con una mayor participacién en el-~
comercioc internacional es a través de mecanismos que fomentan las ex
portaciones de bienes y servicios. Para ello existen mecanismos mss
alls de las simples ventajas comparativas, tales como: exencliones -
fiscales, subsidios a 1a exportacién e Impulso a los controles de ca
lidad, asf como técnicas de mercadotecnia internacional para el fo--
mento de sectores de exportacion o la expansién de los mismos buscan
do la eliminacién de intermediarios Internacionales y ls concerta- -
cién de las operaclones en forma més directa entre productores y con
sumidores. Existen también incentivos tales como: los servicios fi
nancieros, en forma de préstamos para caplital de trabajo, tasas pre-
ferenciales de descuento, préstamos para inventarios y para moderni-
zacioén de maquinaria y equipo, etc, Bajo la misma 6ptica es deter-
minante la modernizaci6n que se haga de la infraestructura orienta-
da a la exportacién tal como: 1la de las vias férreas, los slstemis-
portuarios multimodales, etc.

Otro instrumento de polftica comercial es el de la regula-
cién de la inversidn extranjera directs en la economlia receptora, -
La legislacién de la inversi6n extranjera permite al pals beneficiar
se de los efectos multiplicadores en &l ingreso y en el empled que-
dicha Inversibn conlleva, at mismo tiempo que regula el émbito de la
actividad de dicha inversién, supeditdndola a los intereses nacliona-
les y limitando su grado de accién a las actividades que complemen--
ten la Industria naclional y que no impliquen manejo o explotacién de
sectores considerados como estrategicos. De esta forma se pueden re
gular procesos tales como: la concentracién Industrial, la descapl-
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talizaci6n via transferencia de utilidades, patentes y royalties, y -
la virtval pérdida del control nacional sobre importantes ramas de la

economla.

La gran varledad de alternativas de politica econbmica que-
permitan un desenvolvimiento mds estable del comercio exterior, serd-
factor determinante en la solucién de desequilibrios en la balanza de
pagos. La bGsqueda del equilibrio en la balanza de pagos, no puede--
ser considerado como la panacea del desarrollo, sin embargo puede ser-
un elemento fundamental para una mejor Integraci6én de las economias ~
nacionales al cambiante proceso de crecimiento econémico Internacio=--
nal.

Hasta este punto, el trabajo ha tratado de ubicar et marco~
tebérico dentro del cual se desenvuelven las polfticas de estabiliza--
cién econémica. Como se puede apreciar,no es posible establecer un -
prograha dnico en los procesos de estabilizaciébn econdémica. Ello - -
depende de la situacibn concreta y del momento hls;brlco'que cada eco
nomfa enfrenta. En adelante hablaré sinteticamente de casos espectfi
cos de poifticas de estabilizacion implementadas por distintos pafses
y de los efectos secundarios que la apllcacibn‘de las mismas conlle--
van en el &mbito econbmico, soclal y polftico.
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NOTAS.

CAPITULO 1)

J.A, Estey. "Tratado $Sobre los Ciclos Econbmicos'. F.C.E. Méxi
co 1960. p.i4 =

IBIDEM

Estos ditimos mejor conocldos como ciclos de Kondratleff,
Estey. J.A. op. cit. p. 265

Keynes J.M. "Teoria General de la Ocupacién, el Interés y el -
Dinero". F.C.E. p.301.

“S1 aumenta la Iinversi6n en un clerto tipo de caplital durante-
algdn perfodo, su eficlencia marginal se reducirs a medida que
aquella aumente, en parte porque el rendimiento probable baja-
ré segln suba la oferta de esa clase de caplital...”Ibid. p.136
Keynes J.A. op. cit. p. 309

tbidem. p. 106

Ibid. p. 362

Oillard, Dudley. 'La Teoria Econbmica de John Mayhard Keynes.
€d. Aguilar. p. 303. Espafia 1980. .

La ecuacifn de cambio de Flsher expresa las variacliones de pre
cios absolutos respecto al volumen del dinero. Siendo esta Gl
tima variable, exdgena al sistema econbmico. Dicha ecuacion -
se sintetiza de la sigulente manera: MV= PT,

M= la oferta de dinero. P= @l nivel absoluto de precios.
V= la velocidad de) dinero. T= ¢! volumen de transacciones.
Esta ecvaciédn sintetiza la oferta y la demanda de dinero y los
movimientos de sus variables pretenden explicar las relaciones
causa-efecto de la dinémica econémica.

Le Teorfa Monetaria del Ciclo en Estey. J.A. '"Tratado sobre..
op. cit. p. 21k, _

En el anélisis de la anatomfa de la crisis de) '29, Miltén - -
Friedman escribe: '"We know now, as few knew then, that the --
depression was not produced by a failure of private enterprise,
but rather by a fallure of government Iin an area In which ths
government had from the first been assigned responsabllity", -
Ver Miltén ¢ Rose Friedman',. "Free to Choose" Ed. Avon books.
New York, 1980. p. 63.

Para una exposicién monetaria de dichos movimientos de dinero-
y sus consecuencias en el desenvolvimiento econémico ver a -~ -
Miltén Friedman. 'La gran Contraccién 1929-1933" Princeton -
University Press. compilado en '"Teorfa Econbmica IV" S.U.A. -
Fac. de Economfa. UNAM. edicion preeliminar.1979.

En una elocuente explicacidn sobre la "perversa® polftica adop
tada por el sistema de reserva federal después de la crisis --
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21.-

22.-~
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24, -
250'

26-'
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del '29. Milt6n Friedman expone: '"The system...has made the -
opposite mistake, of fostering an unduly rapld gréawth in the -
quantity of money and so promoting inflation. |In addition, it
has continued by swinging from one exteme to the other, to pro
duce not only booms but also recessions, some mild, some - - -
sharp." "...The system... blames all problems on influences-
beyond its control and takes credit for any and all favorable-
ocurrences. It there by continues to promote the myth that -
the private economy is unstable, while its behaviour continues
to document the reality that government is today the major - -
source of economic instability"®. Friedman, M ¢ R. "Free to -
Choose'. op. cit. p. 81

Friedman, Milté6n. '"Un programa Monetario y Fiscal de Estabil]
dad Econbmica' en '"Lecturas de Macroeconomfa'. Mueller, M.G.~
C.E.C.S.A. p. 358,
Estey, J.A. op. cit. 328,
Ver capftulo | de "The Theory of Public Finance'". Musgrave, R.
A. Ed. Mc Graw Hill). NY, 1959, .
Maddison, Angus. "Progreso y Polftica Econdmica™ F.C.E. 1973,
Musgrave, R.A. op. cit.p. 24
Ver a Albert, Ando & Cary Brown, en "Studies in Economic Esta
bitization”. p.p. 117-136, en especifico su artfculo sobre --
"Personal Income, Taxes and Consumption following the 1964 ~--
;ax Reduction”. Ed. The Brookings Institution, Washington -
lcl
Ver "Automatic Stabilization and the Value Added Tax. "William
ga Oaklan en "Studies in Economic Stabilization. op, cit. p.
9.
Automatic Stabillz.ers and Fiscal DRag. Council of Economic -
Advisers en ''Readings In Money, National Income and Stabiliza
tion Policy". W.L. Smith and R.L. Telgen 1974,
Vease Navarrete, A. 'The financing of Economic Development''~
citado en "Progreso y Polftica Econdmica,” op. cit, p.99
E! énfasis en el poder de mercado de cada monopolio es visto-
de 1a siguiente forma "the nature of the 'market power' - - -
possesed by these two types of monopoly is quantitatively - -
though qualitatively very different. According to this view,
the market power' of industrial monopolles is regarded as - -
distorting but of limited Inflationnary Impact. Union power,
on the other hand, has a distorting and strongly inflationary
impact effect, given permissive monetary policy. '"Ver The --
Theory of Cost-Push inflation” en Encyclopaedia Britannica, -
Inc. Library Research Service.
Para mayor Informacién consultar p.p. 99-115 de “EI Capitalis
moaen Crisis", Camble, Andrew Walton Paul. Ed. s. XX| México
1980. :
Ver cap. | de "El Capitalismo..."op. cit. en especifico la re
ferencla de la p.39. Andrew Gambley Paul Walton. Ed. s.XXI.
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34, -
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Facultad de Economfa. !"Teorfa Econémica IV" S.U.A., p. h1t,
Gamble, Andrew y Waltén, Paul. "El capitalismo en Crisis' op.-
clt. p. 114,

El muitiplicador del comercio exterior se entiende comoe un mGl-
tiplo del incremento auténomo de las exportaciones respecto al-

aumento del ingreso naclional que genera." Torres G. Ricardo, -
"Teorfa del Comercio Internacional' Ed. s, XXI 7a, Edicién p.-
173.

La creacién del Fondo Monetarijo iInternacional en Bretton Woods,
respondi6 a la necesidad de fomentar cooperacién internaclonal-
en el &rea monetaria; estabilizar los tipos de cambio y facili~
tar un sistema de pagos multilaterales de los palses miembros.-~
Ssu misién fundamental era de de reducir el desequilibrio de tas
balanzas de pagos de los palses miembros mediante la concesién-
de créditos procedentes de los recursos del fondo promoviendo -
la estabilidad de los cambios entre las monedas.

"Teorfa del Comercio Internacional’ op. cit. p. 395-396.

En términos sucintos, la condicién Marshall-Lerner enuncla que-
la sumatoria de la elasticidad de la demanda de exportaciones -
en el exterior sean mayores que uno, para que la devaluacién- -
produzca un efecto favorable en la demanda de comercio. Para -
mayor detalle de la forma que coaccionan la elasticidades, revl
sar la p. 425 y las p.p. 427-433 de "Teorfa del Comercio...' -~
op. cit.

El economista sueco Gustavo Cassel es el primero en exponer la-
teorfa de la paridad del poder adquisitivo. Para &1, el proble
ma consistfa en estabilizar los precios para favorecer un inter
cambio m&s flulfdo con el exterlor. Para dicho enfoque, el tipo
de cambio est§ filjado de acuerdo al poder de compra de las mone
das a Intercamblarse. Este enfoque monetario establece como -
causa de las fluctuaciones del cambio exterior, el desproporcio
nado aumento en la cantidad del dinero, por lo que un incremen=
to en el nivel de precios de un pafs en relaci6én con otro hars-
variar la paridad del poder adquisitivo y el tipo de cambio. -~
Aln cunadﬂ esta explicacién no tomaen cuenta las balanzas de -
servicios y los movimientos de capital que influyen 1a oferta y
demanda de divisas nl la especulacién, este enfoque suele utili
zarse en el sistema actual de cambios flexibles, asoctando asi~
los niveles de ingreso y productividad comparativa con el tipo-
de cambio,

“Teorfa del Comercio Internacional' op. cit. p. Wik,

Se recomienda revisar el artfculo de J.J. Polak: ‘'The Monetary
Analisis of Income Formation and Payments Problems' en "The mo-
netary Approach to the Blance of Payments'. |IMF, Washington. -
D.C. 1977.

En las conclusiones de J.J. Polak y Victor Argy en su articulo-
“"Credit Policy and the Balance of Payments' se establece que: -
"The conclusion then Is that acredit ceiling is unambiguoly a -
better stabilizer of the balance of payments than a monetary =--
ceiling"., referirse a "The Monetary Approach...' op. cit, p,222
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Un reporte particularmente interesante respecto al sistema de cam
bios flexibles es el de Marlna Whitman', The Payments Adjustment™
Process and the Exchange Rate Regime; What have we learned? en -
la American Economic Review. -~ .  '”‘ o
Entre sus principales conclusiones se encuentran Ia d"
mercados de cambio han sido dinamicamente estables;iquel| .
flexibilidad no ha reducido las restricclones: comerciale Interna
cionales; que este sistema no ha otorgado mayor autonom!a ailas -
polfticas monetarias internas; que la devaluaci6én ha probado te--
ner mayor impacto Inflacionario en lo interno de lo que se:habla-
supuesto,y, por Gltimo, que un sistema de cambio fijo no hubiese-
podido soportar las contingencias econémicas de los Gltimos afos-
de desenvolvimiento econémico mundial.,

En la polémica de este reporte, Kafka Alexandre plantea que este-
tipo de cambios flexibles puede contribuir a propagar la infla- -
ciébn y que la autonom'a en las polfticas internas es independien-
te del régimen de tipos de cambic. Concluye este autor que este-
sistema de cambios flexibles necesita de un control o interven- -
cién en el contexto de mayor coordinacién de polfiticas a nlvel in
ternacional.

Para una referencia de los mecanlsmos de comercio exterior y su -
utilizaclién en el caso mexicano, resulta de particular interés la
tesis de maestrla de Jonathan Davis denominada '"An Analysis of Fo
reign Trade Policles in México (1971-1876), en especifico su cap.
It1 1lamado Instruments of Foreign Trade Policy. Mimeo. p. 28.
"€l Pensamiento de la CEPAL'", Rodriguez, Octavio. Fac., de Econo--
mfa. UNAM 1979, p. 75, donde se sefala: '"La concepcibdn cepalina -
del proceso de industrializacién sustitutiva...implica: limitar-
la Importaci6n de algunos blenes que se pasan a producir interna-
mente; limitar la importacibn de otros bienes, de los cuales se -
puede prescindir, al menos temporalmente; ello en beneficio detl -
aumento de las Importaciones requeridas para la producciébn de - -
aquellos bienes cuya sustitucién ha sido emprendida; de tal forma
que se logre obviar el desequilibrio externo y aumentar as? la --
produccién y el ingreso a un ritmo superlior al de las importacio-
nes y las exportaciones globales'.

Ver p. 18 y 19 de Adjustment Policies and Problems in Developed -
Countries'. World Bank Staff Paper. #349. Agosto 1979. "The --
World Bank. Vashlngton. D.C.
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CAPITULO Ny

. TEORIA Y PRACTICA DE LA ESTABILIZACION,




3a NES TEORICAS Y RESULTADOS CONCRETOS: A P
JURQUIA ¥ .

Se ha visto como la existencia de desequilibric en la economla, tales -
como la estructura y ¢l nivel que mantiene la demands agregada c.|ue cono co-
rlresponde a la capacidad productiva nacional, genera dificultades en la ba--
lanza de pagos. Si un pals busca mantener estos desequilibrios con présta--
mos de) exterior, ello puede resultar en endeudamiento de proporciones difi-

ciles de mansjar,

Si los desequilibrios se deben a una excesiva desmanda doméstica, las po-
Ifticas de establiizacion, que Incluyen medidas fiscales y monetarias esta--
rén orientadas a adecuar el nival de crecimiento de la demanda al nivel del
crecimiento de la demanda productiva, Los desequilibrios en 1os precios que
se manifiestan en tipos de camblo sobrevaluados y en tasas de Interés real -
bajas o negativas, tienden a reducir los ahorros domésticos, distorcionando
las decisiones de inversion y rodﬁcl.ndo la capacidad competitiva de produc-
tos nacionales. Corregir los desequilibrios de los precios requiere de poll
ticas que mejoren la asignacion de recursos para fortalecer la capacidad pro
ductiva de la economfa. Sin embargo, mientras que las medides orlientadas --
a incrementar la produccion pueden requerir de mayor tiempo para materiali--
zarse, la restriccidn en e) volumen de la demands se convierte en instrumen-
to clave a corto plazo de cualquier polftica de establ izacién mientras se --

restablecen las condiciones para la expansi6n de la oferta.
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Debido a que e) ajuste requiere de una disminucién en la demanda agrega
da, en los precios relativos delas mercanclfas, en los costos de los facto--
res de 1a produccion; y un cambio en la asignacién de recursos, ello propi-

clars en el corto plazo una contraccién en el ciclo econdmico. (1)

E] exceso de demanda puede deberse a varios motivos entre ellos a ta ==
excesiva emisién de papel moneda; a los gastos excesivos via crédito, al -
déficit financiero del Gobierno; a los elevados subsicdios, al consumo cusn-
do los precios de clertos satisfactores crecen menos réplidamente que los --
costos o a una polftica rlgidas en los precios de los bienes y serviclios del

sector pdblico en dpocas inflacionarias.

E! financlar el exceso de dﬁundo con endeudamiento externo puede |le--
var al pals & una situacion que exceds su capacidad de pago {e] servicio de
la deuda), haciendo vulnerable y dependiente al pals en cuestiSn de las de-

cisfones y actitudes de préstamo de los bancos y pafses acreecdores.

Por su parte, las pollticas de precios rigidas distorcionan Ios_lncent_ﬂ_
vos econdmicos y daflan el potim:lal productivo de la economfa. Los precios
mantenidos a niveles artificialmente bajos pueden srosionar los shorros do-
mésticos al desalentar la produccion y rnuinr en excesivos subsidios que
se reflejan en mayores cargas » los gastos presupuestales y mayores probabi

lidades de endeudamiento en @) exterlor.

La inflexibilidad para modificar el tipo de cambio resulta frecuentemen
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te en tipos de cambo sub o sobrevaluados, en estancamiento de exportacio-
nes, aumento de importacicnes y pérdida de reservas internacionales, Ante
ésta situacién, la carencia de crédito que se puede presentar por la me--
nor disponibilidad para prestar de Instituciones Financieras privadas e -
internacionales, generalmente implica un racionamiento del mismo, a través
de medidas de austeridad bajo condiciones no siempre eficientes. Si ade-
m@s. la tasa de lntergs ‘no es internacionalmente competitiva, ello puede -
desalentar la entrada de recursos del exterior y alentar Va salida de los

mismos, debilitando la balanza de capitales y por ende, la de pagos.

Las polTticas correctivas deben ser disefadas en funcién de 18 natura-
leza y tamafo de la economia y de! tamafio del problems en su balanza Je P2
gos, en funciQn de Va estructura institucional y de ta organizacién de la
produccién, asf cm en las prioridades econémicas y polfticas del pafs --

en cuestién,

Las polfticas de restrlcélon de 1a demanda deben tomar en cuenta el -~
origen de 1a demanda agregada ya sea pdbllca o privada y su composicién ya
sea consumo o inversién. Estos criterios son importantes en el targo y --

corto plazo,

En el corto plazo los gastos de consumo, particularmente aquellos de!
sector pablico, son diffciles de reducir debido a consideraciones politi-=

cas. SI son los gastos de inversion los que se reducen, el crecimiento en



e} largo plazo puede ser afectado adversamente. Por tal razén, en los ca
sos donde la demanda excesiva se origina en el sector piblico y donde es

ta inversi6n del sector pdblico 1a dominante en ¢! conjunto de la econo--
mla, el programs de ajuste debe orientarse a la generacion de ahorro pd--
blico para asegurar que el financiamiento de la inversién se logre con re

cursos internos.

Las anteriores consideracionas sirven de marco teérico a las pollti-~
cas de estabilizacion implementadas on diversss economias, donde las expe
riencias de estabiilzaciGn han tenido diversos resultados aGn cuando los
sintomas econtmicos que propiclaron la correccién tienen elementos en co-

mun.

Tal es el caso de Portugal y Perd en 1978 y Turqufa durante 1980.

Estas economlas experimentaban fuertes desajustes en sus relaciones -
de intercambio con el exterior §uc las habfa orillado a una crisis, debi-
do en parte al deterioro en los términos de) intercambio, a la recesitn -
de las economlas Industriallzadas que no demandaban sus productos de :ox--
portacion y >0 la reduccion en los flujos del capital provenientes del --
exterior. Lo anterior fué gravado por una politica cemblaria poco compe-
titiva, una baja tasa de interés real, asl como por grandes déficit fisca
les, ineficiencia en las empresas pdblicas y pollticas de precios equivo-

cados.

En e} caso de Portugal de 1974, l1a balanza de pagos que tradicional--

mente habla sido superavitaria se volvid deficitaria. La tasa de creci--
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miento del PIB que habfa promediado 7.4% al aho entre 1968 y 1973 se ele-
v6 en 3610 1.1% en 1974 y declinG en un 4.3% en 1975. A pesar de los con
troles de precios y de la polftica de tipos de cambio fijos, la inflacién
alcanz6 casi 30% en 1974. Para 1977, el déficit en cuenta corriente al=--

canzé el 9% de! PIB (2).

Como resultado de los objetivos pollticos de ta revolucién de abril -
de 1974, orientada a elevar los niveles de vida de los trabajadores y los
pequeflos agricultores, se implement6 en Fortugal un programa de nacional |
2acién de bancos y compahfas de saguros de capital privado, as! como de -~
mnus‘productoru de energfa eléctrica, las dedicadas a la venta de e
tréleo, los ferrocarriles y la siderdrgica nacional entre otras, al mismo
tiempo que los salarios se incrementaron en 25% en témlnos reales entre
1973 y 1975. La participaci6n salarial en el ingreso Nacional se eleva -
del 25% en 1973 al 69% en 1975, a) mismo tiempo que e) tfpo de cambio se
mantuyo fljo y la tasa de interés real fué negativa. EI PIB que habla -

crecido en 7.3% promedio entre 1968 y 1973, se redujo al 1% en 1974.

En 1976, las autoridades decidieron atacar la recesién con un eleva-
do incremento en el gasto Gubernamental, al tiempo que se imponfan topes
salariales y se liberalizaran algunos precios para alentar a los pro---
ductéras. Las taias de interés nominales de mantuvieron bajas para que
no impactasen los costos de producci6n., E) crédito externo se expandié
‘répidamente. La respuesta no se dej6 isperar. En 1976 y 1977 el PIB --
crecié en 7y st' respectivamente. | La inflacién de 1977 aléanzo »“ nivel

de 1974 (272).
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.+ A pesar del incremento en el comercio internacional, el déficit en --:
cuenta corriente se habla elevado a un 9% del PIB en 1977, a pesar de gue
adn tenfan amplias reservas y bajo nivel de endeudamiento, en 1977 Portu=
gal se encontraba con dificu)tades para adquirir préstamos en el exterior,
Era necesario corregir las principales debilidades de 1a economla; sobre-
consumo, sobrevaluacion del escudo, falta de Incentivos para ahorrar debl

do a tasas de interés negativas y a déficit presupuestales sustanciales.

En J;snlo de 1977 se acord6 una tinea de crédito de $750 millones de -
délares en 18 meses. Esta asistencia estaba orientads a restaurar una po
sicion aceptable en la balanza de pagos, a través de la correccién de al-
gunos precios relativos, del tipo de cambio y, en menor medida, por el ma
nejo de la demanda agregada. Las tasss de interés de elevaron sustancial

mente, imponiendo IImites a la expansién crediticila.

Los resultados de programa fueron répidos. E! déficit en cuenta co--
rriente equivalente al 9% del PiB en 1977 se oliminé en 1979. Este giro
fué dado con una minima reduccion en la tasa de crecimiento (3.3% en 1978
y 4.8% en 1979). Los Incrmn'tos en los salarios nominales se mantuvie--
ron bajo los limites legales determinados por el programa, ‘ruultlndo en
una calda de los salarios reales del 173 por debajo de su nivel de 1976.
Las exportaciones de bienes y servicios scv elevaron de! 158 en 1978 al -
28% en 1979, mientras que el volumen de las Importaciones ss rodujéi-on -

s6lo un 2% en 1978 para ir incrementéndose en los siguientes onos._‘
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AGn cuando las tasas de interés eran negativas en términos reales, la
reduccién en su margen negativo pasé de! 9% al 3% a! fina) de 1978, dicho
movimiento fué suficiente para inducir cambios del consumo al ahorro. -~
Sin embargo, el déficit del sector pdblico no se pudo corregir como se ha

bla proyectado 1o que lievé a un incremento en la tasa de inflacién.

El deterioro de la balanza de pagos portuguesa se corrigié en el ---
‘perfodo de un aflo, siendo la combinacién de) movimiento de los precios re
lativos y la ayuda externa factores clave para la recuperaﬁlon de la cuen

ta corriente.

Uns situacion similar experimenté Turqufa cuando en 1977 se encontra-
ba en dificultades su comerclio exterior con un déficit en su balanza de -
pagos. El desempleo y la inflacién eran elevados vy la tasa de crecimien-
to del PIB estaba declinando. Para esa fecha, 1a existencia de grandes -
déficit pablicos, la falta de incentivos al sector exportador, los contro
leS de precios y tasas de interés, el mantenimiento del tipo de cambio, -
_ habfan desembocado en un fuerte déficit comercial. E| financiamiento de!
déficit en la balanza de pagos se hablfa mantenido con 13 disminuci6n en -
las reservas internacionales y el incremento de endeudamiento externo con

tratado a corto plazo.

Algunos ajustes estabilizadores se hicieron en 1978 y 1979, sélo que
la devaluacl@nval no ser soportada con otras medidas de pollitica econdmi-

ca y al no ajustar los preclos lo suficiente para mejorar la situacion fi
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nanciera de las empresas pGblicas, hicleron necesaria la intervencién del
FMi. La polltica econémica se reorientd dando énfasis a las exportaclo--

nes, alejSndose de los controles y de la intervencion del Estado.

Los controles de precios se eliminaron y las autoridades adoptaron --
una politica de tasas de interés flexibles. E! comercio y los pagos al -
exterior se liberalizaron, se negé subsidio a empresas estatales y se ra--
clomllzq el programa de inversiones dando prioridad a los sectores clave:

agricultura, enargfa y transporte.

Los resultados de! programa de estabitizacién fueron répidos. La In- '
flacién se redujo del 100 a) 40%. EI PIB que en 1980 habla decrecido, --
crecié en 1981 a1 A.5%. Las balanzas comercial y en cuenta corriente ni?
joraron sus saldos al incrementar sus ex-pornclpnes del 25 ol S_S! entre -

1980 y 1981 adn cuando las importaciones siguieron creclendo.

Por su parte, la contencién del déficit presupuestal se logré mante--
niendo constante el gasto al mismo tiempo que se incrementabs el ingreso.
Los incrementos moderados de salarios y los menores subsidios a la agri--
zultura nmblgn contribuyeron 8! mejoramiento. E! manejo de las tasas de

iazerés flexibles Incrementaron ¢! ahorro sustanciaimente.

De esta forma, el programs descansabs en un paquete de medidas que --

contemplaban 1a 1iberacién del tipo de cambio asf como de los preclos, -

las reformas de las empresas plblicas y de) sistema tributario resultaron



en un répido mejoramiento de su balanza de pagos.

El caso de) Perd muestra una dindmica con ciertas simi)itudes. Las -
pol Iticas monetarias y fiscales durante 1a mayor parte de los 70's tlevé
a grandes déficit en el sector pablico y en la balanza de pagos, asf como
a maydres endeudamientos externos principalmente de la banca privada, Los
programas de gasto pablico se expandieron en #reas como 1a exploracién de
petrQleo. transporte, produccién de cobre e irrigacién, lo anterior en el
marco de una economfa altamente controlada por las inversiones y el "lide
razgo extranjero en el sector industrial’™. (3) La expansion econbmica ini
clal se vié eclipsada por el deterloro en el ahorro pdblico y por las di-

ficultades para adquirir més empréstitos internos y externos.

A partir de 1975, se vuelve més desfavorable la relacidén de los térmi
nos del lntercmb_lo, reduciéndose al precio de las exportaciones prlmarias‘
peruanas. Las tendenclas bajistas en !os precios Internacionales de los
minerales y otros productos como la harina de pescado, el azGcar, café, -
algodén, bajeron, lo que, aunrado a un .volumen constante de importaciones-
repercute desfavoublmntc en sy balanzq comercial. Se tomaron en dicho
afio algunas medidas de unblllu-clon para evitar mayor merma en las ‘re--
servas monetarias Internacionales que consistieron en controles de precios

y una reduccién en el voldmen de crédito al sector pdblico.

Sin embargo, ‘la dfficil situacién de 1a balanza de pagos y de! monto-
de reservas hicleron necesario una mayor devaluacién asi como pollticas =
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fiscales y monetarias mds rfgidas. E} Gobierno buscéd aumentar su recauda
cién aumentando, entre otros, los precios controlados y el precio de la -

gasolina que se doblé,

La inflacién se increment6 y se hizo necesario un mayor énfasis en la
establllzalen. En 1977, el FMI empieza a intervenir en el caso del Perd
plantedndose objetivos tales como: reduccidn de! ritmo inflacionario a no
mds de! 20% anual, una nueva devaluchQn que implicaba una pérdida en el
poder adqulsltNo de 1a moneda en un 50%, una baja en el delclt fiscal -
eliminando subsidios y una severa polftica salarial, Acimismo el manejo
de las tasas de lnter@s. en e! tipo de cambio y en pol!tlcu de precios.-
(Se aumenta el precio del petr6leo y derivados, se incrementan clertos -~
productos b@slcos y se redujeron los subsidios). E1 control del déficit-
implicé recortes en el gasto y aumentos de precios de los bienes y servi-

clos del sector pdblico. (4)

Los resultados que arrojé et programa fueron: una recuperacién en el
volumen de tas exportaciones, una reduccidén en las importaciones y el ~--
consecuente mejoramiento en la balanza de pagos, adn cuando la inflacifn

se mantuvo por encima de los objetivos,

Los programas antes cltados muestran que la aplicacién de un paquete
de medidas de orden monetario y fiscal puede de hecho corregir los dese-
quilibrios internos y externos, ain cuando la eficlencia y rapidez de tos

resul tados depende tanio de 1a magnitud del desequilibrio, del tipo de --
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economla y tos objetivos planteados.

Sin embargo, se puede destacar que, debido a que los programas de es-
tabilizacién estdn orientados a reducir el consumo y a reasignar los re--
cursos productivos, el costo de los programas de estabilizacién son sopor
tados por los sectores asalariados principalmente., Tanto por el desempleo
que se genera como por ?l incumpl imiento (en muchos casos) de los objeti=

vos de reduccién de la inflacién.

A continuacion exponge los nuevos enfoques en los programas de establ
lizacién y los costos socio-polfticos que conlleva la propla estabili-

2acibn.

3.2 NUEVO ENFOQUE DE ESTABILIZACION.

E) enfoque monetarista del ajuste econdmico ha ganado terreno en los
aﬁos recientes: El manejo de la demanda agregada y la disciplina fiscal-
ya no son considerados por este enfoque como instrumento de estabiliza---
cién primordial, siendo necesario recurrir al manejo en la tasa de interés,

al tipo de cambio y a 1a apropiada creacién de crédito monetario.

En el enfoque fiscal, la inflacién y los dé&ficit externos se crean a
partir de un déficit pablico y para su correccion es necesario buscar una
reforma fiscal y tal vez una devaluacién; siendo el manejo del déficit ~-
pablico un instrumento fundamental en ia estrategia de manejo de la deman

da agregada.
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Si la inflacién de! pals estd por encima de los niveles mundiales, la
mayor demanda resultante hard que el gasto se orfente a los mercados exte
riores y tlevars un déficit externo, para ello se propone que las devalua
ciones frecuentes restauraran la tasa real de cambio a un nivel de equill

brio.

En este punto, el saneamiento financliero serd esencial no sélo para -
restaurar los balances con el exterior, sino para reducir la inflacién. -
Esta sancamiento emplicard una reforma fiscal en lo interno y una devalua

ci6n para aliviar las relaciones con el exterior.

Sin embargo, el enfoque fiscal toma en cuenta que la devaluacién real
no solo puede implicar mejores niveles de competitividad, sino que conlle
va una reduccin en los niveles de vida. Esto es, que un descenso en los
- precios de las exportaciones respecto a las Importaciones implica menores

niveles de ingreso y por tanto, menores salarios.

Por su parte, el enfoque monetario que utiliza el recurso metodolégi-
co de la paridad dgl poder de compra, propone qui es el tipo de camblo el
que establece la tasa de inflacién dun@stlca {por 1a tendencia a la l‘gua-
" lacién en tos precios de los factores). Por otro lado, este enfoque esta
blece que la fijacién de la fasa‘de inflaci6n mundial conlleva una tasa -
doméstica de expansién crediticia de tal forma que la oferta monetaria --
c.recerl al nivel real de la demanda monetaria, sicndé el dnico problema -

el de encontrar y sostener las tasas reales apropiadas. De aht que las -
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tasas de cambio prefijadas 6 los objetivos de tipos de cambio a través de
des!izamientos anunciados se consideran como partes integrales de los es-
fuerzos de estabilizacién. Por su parte, las tasas de interés deben ser
fijadas a niveles internacionales que permitan movilidad de capital y --

sustituibilidad entre activos domésticos e internacionales.

De hecho, la polltica de estabilizacién en este enfoque ''es vista co-
mo un esfuerzo para liberar las tasas de interés domésticas de objetivbs-
de regularlzaci@n y elevarlas a niveles mundiales, determinados por los -
diferenciales entre tasas de interés y montos de inflacién de las econo--
mfas con las que se comercia, promoviendo de esta manera un sistems finan ‘

ciero més eficiente". (5)

Las anteriores ideas han sido aplicadas recientemente en mayor o me--
nor medida en el Reino Unido, Argentina, Brasil y Chile donde se han ob--
servado reglamentaciones ﬁonetarlas. deslizamientos en el tipo de cambio
anunciados e igualacién en las tasas de interés de acuerdo con ta nocién
de perfecta mlelldad de capitales, con los mayores socios comerciales.-
En.el primer trimestre de 1981, las tasas de Interés real a prestatarios

era de 35% en Chllé. de Sbtkgn Brasil y de 135% en Argentina.

Este enfoque ha mostrado a su vez errores de apreciaciéné mayor tasa
de interés conlleva mayores niveles de inflacién y desempleo, tanto por -
el impacto de los costos financieros como por la reduccién en el monto -

de inversién, Esto, aunado al mantenimiento en la indexacién salarial -
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tiene serias repercuciones socio-polfticas.

Asimismo, es claro que el control de crédito no es la panacea para re-
ducir la inflacién y que silainflaclén cede es debido a la existencia de
recesién, menores niveles de ingreso y por tanto, menores niveles de em--

pleo.

Lo clerto es que se han manifestado mejoras en la cuenta corriente y
en la balanza de pagos debido a la devaluacidn adn cuando ello ha implica

do en ciertos casos la reduccién en 1a tasa de crecimiento,

€l nuevo enfoque de elevar la tasa de Interés para estabilizar la eco
nomla y ajustarla, no ha proporcionado evidencia de que funciona mejor --
que el enfoque de la disciplina fiscal en combinacién con la devaluacién

en el tipo da cambio.

La combtnaélén de controles salariales y del manejo de los tipos de -
cambio, junto con los controles de precios del sector pGblico hacen posi-
ble sincronizar 1a reducci6n de los salarios y los precios en la economfa.
$61o que ésta reduccidn de los salarios es pollticamente inaceptable a me
nos que exista la cef;teza de que los precios permanecerén bajo control en

un perlodo mayor al del congelamiento nlarhl.

Por otro lado, se pueden aplicar polfticas de tipo de cambio con des-
lizamiento anunciado que permitan a lostoblernos tomar la dilantera en ~

las decisiones resultantes de los mercados de capitales.  Ello conltleva -
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clertos riesgos y elimina ciertos grados de libertad, pero la evidencla -
histérica sugiere que un programa que descansa Gnicamente en las propues-
tas monetaristas puede )levar a serios costos sociales y polfticos que ==
erosionan la viabilidad histérica de las Naciones., La evidencia de los -
problemas y costos sociales que un programa de estabilizacién conlleva se

rd materla de! siguiente aparato.

3.3 COSTOS SOCIO-POLITICOS DE LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION.

Las pollticas de ajuste deben ser disefadas de acuerde con el tamado -
de ia economfa, l1a naturaleza de sus desequilibrios, las prioridades nacio
nales y la estructura fnstitucional de cada Naci6n. La implementacién de
una polftica de estabilizacidn implica riesgos y costos que dependen de la

naturaleza de sus desequilibrios.

Entre Jos costos resultantes de las polfticas de estabitizacién se ==--
encuentran los relacionados con el crecimiento del producto, la distribu--
cién del ingreso, el mercado de trabajo y la apertura a la inversién ex--

tranjera con sus respectivas consecuencias sobre la estructura productiva.

Debido a que uno de los mecanismos de ajuste son los de reduccién del
gasto gubernamental, e! recorte del mismo a través de la reducci6n en el -
gasto de inversién pGblica y el gasto corriente, la polftica de subsidios
y el volumen de créditos, ello plantea serias dificultades a los sectores
que dependen de forma més dqucta del Gobierno. El recorte presupuestal -

implica ceder terreno en las metas de crecimiento y expansi6n del sector,-
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promoviendo una mayor participacién de la inlciativa privada en el proce-
so de generacién de producto y excedentes. Sin embargo, el recorte en el
sistema de subsidios y créditos afecta principalmente a la pequefa y me-~
diana industria y promueve una depuraciéndel mercado que favorece a las -
empresas mejor organizadas y que tienen posibilidades de beneficiarse de

las economlas de escala, por su mayor integracién horizontal y vertical,

Lo anterior se complementa con una mayor apertura a la inversién extranje
ra creando m3s oportunidades a la gran empresa transnacional; fortalecien

do asf el proceso de oligopolizacién en la estructura productiva.

En cuanto a la mayor apertura del capital extranjero, la experiencia
de Chile entre 1956 va958 muestra que se promovieron franquicias tributa
rias para atraer capital extranjero, garantizar la remisién de utilidades
de esas empresas. La entrada de capitales externos se muestra en términos
de su importancia en funcifn delvfinanclamiento de 1a inversion directa -
que llegb a representar el 45% de esta y hasta dos tercios de! valor de -

equipos importados. (6)

En el caso de Uruguay, entre 1959 y 1962, Yas medidas tomadas en el -
dmbito cambiario y del comercio exterior, Ilevaron a una elevacion del fi
nanciamiento externo a los sectores importadores y al sistema bancario --

privado, de acuerdo a los lineamientos del FMI.

Tal y como lo sintetiza Samuel Lichtejstein, en el caso de Brasil en-

tre 1954 y 1955 se otorgaron "‘concesiones especialmente atractivas al ca-
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pital extranjero, Entre ellos destacan las que siginificaron otorgar un -
tipo de cambio favorable para la remesa de utilidades, amortizaclones de =
inversiones directas, intereses y reembolso de créditos externos, estable-
cer una alta prioridad a sus transferecnias de divisas al exterior y faci-

litar sus importaciones de Wenesde capital'. (7)

De tal forma que junto con los objetivos de enfrentar agudos proble--
mas Inflacionarios y de balanza de pagos, se encuentran evidencias de ma- )
yor internacionalizaci6n de dichas economfas en el contexto de una nueva
correlacién de fuerzas polfticas que asocian al gran capital con los ---

sectores vinculados con el comercio internacional.

El proceso de depuracién de mercados y de saneamiento financiero con-
tribuye a una situacién de mayor vulnerabilidad en la empresa pequeia y -
mediana fortalece las tendencias hacia una creciente oligopolizacién de
las empresas mis dindmicas y estratégicas. Por ejemplo, en las 4reas fi
nanciero-bancarias y de comercio exterior, estas Gltimas obtienen, ademss
de un trato preferencial, una ventaja tecnolégica y financiera que se re--
fleja en mayores fndices de préductlvidad, mayores ganancias y mayor con-
trol de ios mercados en los que participal; estableciéndose de esta forma,

nuevas condiciones en la estructura de la distribucién del ingreso.

En el caso de Argentina entre 1962 y +1966, Aa aplicacién de una polf-
tica antinflacionaria que implicaba una rigurosa contraccién monetario -

crediticia, provocé, junto con otras causas, un descenso en el PiB por
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habitante y una cafda sin precedentes en el consumo (la participacion de
sueldos y salarios mostré su nivel més bajo en dos décadas). (B) La --
restriccién monetario- crediticia provocs cierre de fabricas, quiebras y

una absorci6n de éstas por el capital extranjero.

En e! caso de Brasil, entre 1964 y 1967, los ajustes a los salarios

se establecieron por debajo de los Indices Inflacionarios*.

En Brasil también se mostré un perfodo de ligquidaciones de pequeflas
y medianas empresss y un aumento en la capacidad ociosa de la gran empre
sa. La distribuci6n del ingreso en la década del 60 favorecié al 5% més

rico de la poblacién.

Por su parte, el caso de Uruguay en .la década del 60 muestra una ma
yor necesidad de financiamiento por medio de la deuda externa, una cre
clente inflacién y una nﬁyor fuga de capitales, La polftica de concen-
tracién se establece en el sector bancario, de tel forma que junto con
la contencién de la liquidez y del chdlto se fomenta 1a absorcion o'fg
sion bancaria, llegando a prohibir la creacion de nuevas instituciones
financieras asf como el fomentar con excensiones fiscales a nuevas em--

presas bancarias fusionadas.

Los resultados en la concentracién industrial y del ingreso musstra
una reduccién en la participacién salarial en el producto, un incremen-

to en el deinpleo Y una tendencia a agudizar la estratificacidn social

%{el trabajo de Samuel Lichtensztejn, habla de un ajuste salarial del 10%
cuando ¢! aumento en el costo de la vida fué de 40%).
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Yy la estructura del empleo.

Este Gltimo aspecto es mds claro en el caso Argentino y Chileno, don-
de después dela aplicacién de pollticas de ajuste en 1973 en Chile y l§76
en Argentina, se observaron cambios intersectoriales, movimientos del vo-
lumen de empleo entre los sectores de la economla especialmente en la in-
dustria manufacturera; asl como una insuficiente generacién de niveles de

empleo productivo con relacién a la oferta de trabajo,

Se cbservaron asimismo cambios intrasectoriales que favorecieron a =--
las actividades relacionadas con el comercio exterior y las finanzas, en
detrimiento de aquellas de produccién propiamente. De igual manera, se -
nota una reduccion en la participacién de) Estado en la actividad econémi
ca y en la generacién de empleos. Dichos cambios en la estructura del -
empleo se hicieron manifiestos de tal forma que en el sector agricola, se
registré con mayor intensjdad una reduccién en el volumen de la fuerza de
trabajo ocupada en el sector, siendo mayor el desplazamiento en el sector

agricola moderno y menor en el sector tradicional.

En las zonas urbanas, el proletariado industrial disminuye cuantitatj
vamente y se fragmenta pollticamente, aumentando la heterogeneidad del --
mismo. Se muestra una insuficiencia en l1a creacién de empleos aparecien-
do fuerza de trabajo redundante y subutilizada (desocupacién abierta y --
subempleo en el sector lnform_l); sumentando 105 sectores con el menor ni

vel de Ingreso (incluso por debajo de) salario mfnimo). Asimismo se obser
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v6 una reducci6n en la capacidad de movilizacion polltica y la importan=--
cia del sector obrero en las negociaciones, al aumentar la heterogeneidad
del mismo. Por un lado aumenta la ocupaci6n en establecimientos pequefios
y por el otro disminuyen las ocupacliones relacionadas con la produccién
directa y aumentan los puestos vinculados a actividades de comercio y fi-

nanzas. (9)

De tal forma que se manifiesta una mayor estratificacién en el empleo,
aumentando fos empleos no manuales (trlbljadores.de cuello blanco) y dis-
minuyendo relativamente los empleos manuales. Esto es, se intensifica la
especializacién y aumentan los puestos desmﬁados'por personal jerSrqui
co (estratos tecnocrético profesionales). Se observa as!, que en el mer-
cado de trabajo se fortalece la dispersién y estratificacion salarial y se
desarticulaa el movimiento poilftico de los asalariados vinculados a los -

productores de blenes.

En la lucha anti-inflacionaria, la técnica de correccién o indexacion
monetaria en diversas #reas de actividad econémica ha sido aplicada en --
algunos palses de América Latina, tanto en el Srea crediticia, « Inmobi--
liaria (en la esfera de los bienes inmuebles tales como terrenos y edifi
cios), como en 1a cambiaria, fiscal y salarial. En la esfera crediticia
se han indexado tftulos de deuda pdblica, certificados de depbsitoy ==
préstamos bancarios operdndolos en forma consecuente con las correcciones
en el tipo de cambio. En el &rea cambiaria, la correccién monetaria se-

i
realiza a través de sucesivas devaluaciones o deslizamientos acordes con
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un tipo de cambio 'reallsta'", adecuado a los niveles Inflacionarios inter
nos y externos. En el 4rea de bienes inmuebles, no solo se restringen los
créditos hipotecarios, sino que se indexan las deudas y servicios origina-
dos de la construccién y venta de viviendas y los contratos de arrendamien
to. En el srea fiscal se indexan la estructura tributaria (imposicién in-
directa) y las tarifas de servicios pablicos. Los salarios participan a -
éste proceso de ajustes s6lo que marginalmente. Eliminando la negociacién
libre y promoviendo ajustes en las escalas nominales que, supervisados por
los gobiernos, van a la 2aga de los Indices de precios sobre los cuales se

calcularon. Promoviendo de &sta manera, una calda en el salario real.

Ante las diffciles condiciones de negoclacién y defensa de los secto--
res sociales desplazados por las orientaciones de las pollticas de estabi-
lizacion, se han impuesto rfgidas disciplinas en la estructura de los esta
dos nacionales que en reiteradas ocasiones han desembocado en el autorita-

rismo pollftico y los golpes de estado militares.

Elto es de fundamental importancia debido a que la estabilidad en el -
dmbito econdmico debe ser correlativa de la estabilidad polftica y la paz

social de las economfas en proceso de desarrollo.

Adln cuando el logro de los objetivos de estabilizaci6n puede implicar
un retardo en el crecimiento econémico y un empeoramiento temporal en la -
distribucion del ingreso, estos costos deben ser medidos y comparados con
aquellos otros que se incurrirfan de no adoptar, en un tiempo razonable,--

las polfticas de ajuste. Si la estabilizacién se hace desordenadamente o
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tuera de un tiempo razonable, el ajuste posterior podrla significar mayor
sacrificio en términos econdmicos, sociales y polfticos. Situacién que -
sl pondrfa en entredicho el desarrollo a largo plazo de la economia en --

cuestion.

Por ejemplo, en el proceso de ajuste el capital y el trabajo pueden -
ser desplazados en los sectores econémicos afectados, sin embargo, ello -
se compensa con la creacién de oportunidades en los sectores beneficiados

y por la mejor utilizacién de recursos.

En la esfera de la distribuci6n del' ingreso, los topes salarisles --
pueden ser compansados con los beneficlos a mediano palzo en materia de -
empleo y producci6n que el ajuste hace posible al mejorar la eficiencia -
en la asignacién de recursos y al aliviar las restricciones en la balanza

de pagos.

En este sentido, la disponibilidad de crédito internacional y la co--
rreccion de los desequilibrios en la balanza de pagos, permiten en e! me-
diano plazo, elevar ¢l potencial econdmico y mejorar los niveles de sho--
rro e inversion. £n pocas palabras, parmite a las economfas el benefi--

clarse de una mejor asignacisn de recursos econfmicos & nivel mundial.

Las anteriores consideraciones referentes a la necesidad de aplicar -
polfticas de establlizacion, han sido uno de los objetivos fundamentales
en las economias de mercado occidentales en el perfodo reciente. Ello -

ha creado un grave desempleo que en 1981 afectaba “por pimers vez despuls
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de los afos treinta a mds de 30 millones de personas''. (10}

Se ha observado que los palses que han atacada permanentemente la In-
flaci6n a través de tasas de interé&s cercanas o superiores a la tasa de -
inflacion, han alentado el ahorro que se ha canalizado a las inversiones
mds productivas y rentables. Lo anterior ha hecho que las direcciones =--
sindicales moderen las relvindicaciobes salarlales, abriéndose asf la po-

sibilidad para una recuperacién global coyuntural.

AfGn cuando las pollticas anti-inflacionarias aminoran el temor a la -
aparicién de brotes inflacionarios que perturban las decisiones de inver-
sién, la constante restriccién monetaria fiscal en el marco de un alto de
sempleo y de un incremento en el gasto bélico de las potencias industria-
les, impone serios cuestionamientos a 1a lucha contra la inflacién., So--
bre todo cuando esta lucha hace necesaria la adopci6n de estrictas polftl
cas de ''mano dura'' por los Goblernos que las implementan. AGn més, la ca
natizacién del ahorro logrado por las polfticas anti-inflacionarias no sé
lo ha sido orientado al mejoramiento y modernizacién de la planta pro---
ductiva, sino que ese ahorro se ha orientado a !a rentable industria béli

ca que es una de las mis dinsmicas.

'
3.4 LAS POLITICAS DE ESTABILIZACION EN EL CASO DE MEXICO.

3.4.) PERIODD DE DESARROLLO ESTABILIZADOR.

La aplicacién de medidas de estabilizacion en o interno y con respec

to al exterior es de particular importancia en el caso de México. El -
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abordar su estudio puede contribulr a comprender de mejor manera, la dind

mica del desarrollo econémico mexlcano.

En ese sentido, no podemos mds que compartir la tesis de E.V.K. Fitz-
gerald en el sentido de que ''probablemente de toda América Latina, sea M¢
xico donde la polftica de estabilizacién ha desempedado el papel mds --

importante a lo largo de los Gltimos veinte afos. (11)

De ello se guarda una rica experiencia en el desarrollo reciente de la
economfa. Adn cuando las caracteristicas de estructura productiva financie
ra y monetaria del perfodo que tocaremos en adelante han sido ampliamente
estudiadas, haremos mencidn a los aspectos de mayor relevancia y a sus re-
sultados concretos. Me trataré de referir més que 8 las estadisticas por
muchos analizadas, a los aspectos conceptuales y cualitativos de dicho --
proceso. El! perfodo que se denomina de Desarrollo Estabilizador, consti-
tuy6 una década (1959-67) de un considerable crecimiento econémico, (6.5%
de tasa anual de crecimiento del PIB) aunada a un control del coeficiente
inflacionario (3.6% en los precios implicitos del PIB). (12) Se recono--
cié que en buena medida, el equilibrio entre e! volumen de bienes y servi
cios y la demanda de los mismo se logré debido al gasto piblico en -~

infraestructura y capital bésico del perfodo anterior.

En dicha &poca, el ingreso nacional y la formacién de capltal crecie-
ron rdpidamente, resultando esto Gltimo, en un incremento de las posibili

dades de generacién de ahbrro-interno, permitiendo éste, financiar una -
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inversién mayor de aquella que proporcionaba el ahorro externo. (13).

Buena parte de dicho ahorro, que se daba en el sector privado bajo la
forma de beneficlios retenidos, se canalizé a través del sistema bancario
favoreciendo una mayor intermediaci6n financiera. EIl control scbre la -~
oferta monetaria dié resultados positivos al {ograr mantener baja la ta-
sa de inflacién., Aunado a ello, el gasto pGblico, aGn cuando creciente,-
se mantuvo dentro de los Ilmites de los Ingresos tributarios. Por su par
te, los impuestos, estaban orientados a propiciar la reinversi6n de util]
dades y a dar incentivos por medio de subsidios y exenciones a las inver-
siones mds productivas, coadyuvando a la capitalizaci6n, generacién y -~
captacién de ahorfo voluntario Interno. De ta) forma que entre 1959-67,

el dé&ficit del Gobierno Federal se finacld, casi en 90%.

Sin embargo, las administraciones tuvieron que recurrir al financia--

miento interno y externo para sostener y apoyar las tasas de crecimiento.

El endeudamiento externo, aGn cuando no llegb a significar una parte
sustancial del financiamiento del gasto pGblico, se increment6. y pasé a -

representar un 9% del PIB a precios corrientes de 1967. (14)

Como lo indica Antonio Ortiz Mena, '“la deuda pGblica aumenté en forma
apreciable, pero también lo hizo la dimensldn de la economfa nacional, lo
que permitié una ampliacién contfnua de la capacidad de endeudamiento" (15)
A nivel de la deuda externa, se tiene la cifra de que tan sélo “el servi-

cio de la deuda consumfa 50¢ de los ingresos por exportaciones para media
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dos del decenic", (16) ODicho endeudamiento externo atenué los efectos en
las reservas, de la menor dindmica de las exportaciones de mercanclas y -
del sector exportador vy financl6 una inversidn mayor que la gue hubiera

permitido el ahorro nacional.

Es necesario reconocer que el éxito del desarrollo estabilizador se -
debié no s6lo al control del circulante monetario y del volumen del C'?Ql
to y de la inflacién sino al desenvolvimiento favorable de la economia in.
ternacional de posguerra, los factores de estructura productiva y comer

cial internacional fueron determinantes en este sentido.

Sin embargo, hacla fines de dicho perfodo se reconocfa oficialmente -
la necesidad de fortalecer la actividad del sector exportador, mejorar la
decreciente producci6n agricola, favorecer una mejor equidad en la distri
bucién del ingreso, aumentar el gasto social! en educacién, e impulsar a -
los sectores sociales marginados, asf como una cada vez mﬁs evidente nece
sidad de una reforma tributaria que permitiera transferir recursos del --
sector privado al estado para €1 cual vendrfa a jugar un papel econémico

mds importante cada vez,

Algunos elementos negativos que se hablan acumulado, han sido resumi-
dos por dchrsos autores (17) y entre ellos, se encuentran: una tasa de -
desempleo de} orden de 7%, fuertes presiones a favor de 1a reparticion de
tierras y al tiempo que se manifestaba un estancamiento agrfcola, mayor -
concentracidn en la distribuclén del ingreso, déficit comercial crénico y

creciente, una mayor dependencia del capital externo y una insuficlencia
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en la captaci6n de Ingresos del sector piblico.

De tal forma que, como 1o resume Carlos Tello Maclas, "El México de -
finales de la década de los afios sesenta era muy distinto al que se imagl
naban los cfrculos de poder econémico; junto a la solidez monetaria, el -
crecimiento econbmico y la aparente estabilidad, estaban la creciente con
centracién de la riqueza, los rezagos en la atenci6n de los servicios so-
clales, la concentracién de la propiedad de los medios de produccion, la
penetracion del capital extranjero, la insuficiencia agropecuaria, la ine
ficacia industrial, el desempleo, la represién y el debilitamiento del -
sector pGblico'. (18) En tanto, el desequilibrio externo se manifestaba

en problemas de balanza de pagos y en una mayor deuda externa.

La estrategia de sustitucién de importaciones de bienes de consumo -
trajo como consecuencia que las Importaciones no repondieran a las necesi
dades nacionales ya que se orientaron a la produccién de bienes superflugs
(con técnicas intensivas en capital). Por otro lado, el sector exportador
encontré serias limitaciones al existir una industria en exceso protegi--
da que propiciaba la ineficiencia industrial ya que trabajaba con capaci-
dad ociosa, tecnologfa obsoleta cuya operacién hacfa incurrir al empresa-
rio en altos costos, mismos que se velan exacerbados por 1a sobrevalua---
cié6n del peso. £stos fen6menos resultaron en una pérdida de competitivi-
dad de los productos del sector exportador. Por su parte la reduccién -
en la dindmica del sector agropecuario resultado del énfasis puesto en la

industrializacioén acelerada, propici6 mayores dificul tades que repercutie

g



ron en nuestras relaciones con el exterior.

3.4.2. EL DESARROLLO COMPARTIDO Y LA ADMINISTRACION DE LA ABUNDANCIA.

E! sexenio 1970-76 estuvo marcado por una falta de definicién en cuan--

to a la puesta en marcha de una estrategia econdmica sustancialmente distin

ta a la del desarrollo estabilizador.

Los rezagos del desarrollo estabilizador en materia de distribucién del
.Ingreso y de financlamliento del desarrollo plantearon la necesidad de promo

ver un desarrollo econdmico con mayor equidad social,

Dicho objetivo estaba Intimamente ligado al fortalecimiento del aparato

estatal a través del ejercicio del gasto pdbllcb.’

Se propicid la rdpida expansién de la inversién estatal slnvpromover --
una reforma flscal a fondo, elevéndose as! las necesidades de financiamien-
to del sector pablico, las cuales pasaron del 2% del P1B en 1971 al 103 en
1975. A) mismo tiempo, la tasa inflaclonaria pasé en e! mismo perlodo del
5 al 183 anual y el déficit en cuenta corriente de )a balanza de pagos se -

ampli6 del 3 a) 5% de! PIB. (19)

La polltica fiscal mostré un comportamiento erratico en este perfodo ca
racterizado por algunos Investigadores como de “freno y arranque''. En 1971,
afio de "atonly'' se frend el ritmo de crecimiento de los gastos pablicos y =

1a economla, se redujo el desequilibrio externo a costa de un aumento en el
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desempleo considerando a la fecha como alto.

En 1972, se aumentan los gastos pGblicos con el fin de expandir la pro-
uccién, disminulr el desempleo y mejorar la distribuci6n del ingreso. Este
impulso resulté en un fuerte incremento del PIB en 72 y 73 y en un sustan--

clal incremento en los precios internos.

Para 1974, cuando se presentaba el dilema de combatir la inflacién a --
largo plazo; el gobierno adopté medidas para fortalecer la oferta econémica
con proyectos de fuertes inversiones en los campos de electricidad, petro--
leo y petroquimica, fertilizantes y azdcar que evitarfan los cuellos de bo-
tella y permitirfan un crecimiento sostenido de ta planta productiva naclo-

nal.

El crecimiento con inflaci6n caracterizé a los tres Gltimos afos del --
sexenjo del Presidente Echeverrla, en e] marco de una mayor contienda de --
los sectores obreros por "incrementos salariales emergentes' ante los fend-

menos inflacionarios.

La no implantacidn de las medidas fiscales y financlieras necesarias --
Incrementaron aln més las causas de inestabilidad interna y'externa que se

acumularon al final de! sexenlo.

Como estrategia se decidié cubrir el dé&ficit con financiamiento exter-
no para lo cual se recurrié a la Inversién Extranjera Directa y a los cré-

ditos extranjeros,los cuales recibié con abundancia el pals, debido a la -
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alta oferta de fondos prestables que en los mercados -
de capital internacionales, asl como a las magnfficas expectativas que el

pals proyectaba en materia de petréleo.

El creciente desequilibrio con el exterior ponfa en evidencia la sobre
valuacién del tipo de cambio, la devaluaci6n y la restriccién el el volu--
men de )a demanda estaban fuera de duda, solo se debatfa el momento de ---

implementarlas,

Para fines del sexenio el cuadro de baja produccién agricola e indus--
trial, la fuga de capltales.' la especulaéldn. Ta inflaci6én galopante, la -
fuerte deuds externa (cerca de una cuarta parte de la contrafda por todos
los pafses del! tercer mundo), e! elevado gasto p(ibllco y las tirantes rela
ciones entre el estado y el sector privado, se combinaban para producir la
crisis mis aguda del México contempordneo. Al término de la administra---
cién del éresldente Echeverrfa, se decidié devaluar el peso, permitiendo -

uque flotaras aproximadamente a 22.4 pesos/délar a principios de 1977. --
Los primeros meses de flotacién se caracterizaron por el descontrol del -

pablico en general, el cual reaccioné sacando fondos del pals .

La necesidad de més créditos del exterior y de facilidades de financia
miento motivé la firma de una carta de Intencl@n con el FAI cuyos elemen--
tos eran: reduccién del d&ficit presupuestario, (tenfa que ser reducido al
2.5% de! PNB para 1979) restriccion salarial (topes salariales de 10, 13 y

15% de 76 a 79), a ello se aunaba una restricclén de! crédito.
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Las medidas adoptadas, adn cuando no se cumplieron al pie de la letra
tel déficit pablico no se pudo contraer a los niveles pactados), determi-
naron cierta mejorfa en la balanza de pagos. Se elevé el volumen de -~
exportaciones y se redujo insignificativamente el volumen de importaciones.
Asimismo para 1977 la cuenta del capital de la balanza de pagos mostr6 --
cierta mejorfa en la medida en que se contuvo la fuga de capitales al co-

menzarse a recuperar la confianza en el pals.

Sin embargo, la Incipiente recuperacién de 1977 se basaba en las -~-
perspectivas que el potencial petrolero representaba para el futuro inme
diato de México. En efecto, los nuevos decubrimientos de mantos petroll
feros y la inversién realizada en dicho sector proprocionaban cuantiosas
espectativas de financiamiento del sector piblico, de ﬁyor endeudamien-
to externo y de ampliacion de! potencial econbmico, mismos que se paga--
rian por sl mismos al comenzar la exportacién. El auge petrolero hacfa

pensar que e! pafs se encontraba en una plataforma de despegue auténoma.

El Plan Global de Desarrollo apuntaba como objetivos los de fortale-
cer la econonfa y mejorar la distribucién del ingreso. Sus metas de in-
crementar la produccién haclan pensar que el problema en adelante serfa
el de "administrar 'a abundancia'. De esta forma, la economfa comenzd -
a crecer a tasas histéricas del 7.9, 8.5, y 8.1% en 1978, 79 y 80 res-
pectivamente. (20} Lo que al parecer no se consideré que fué el nota--
ble rltr_no de expansi6n del sector petrolero se llevaba 8 cabo a costa

de una reduccion en la participacion del sector manufacturero y agrope--.
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cuario, dentro del ingreso Nacional. EIl resultado fué un incremento en el
déficit en cuenta de mercancfas del sector tradicionalde la economia no pe
trolera, que sélo era cubierto por el superdvit comercial petrolero. Ello
determind la necesidad de creclentes endeudamientos con el exterior y mayo
res inversicnes extranjeras en el contexto de crecientes tasas de Interés

de dichos endeudamientos.

Se maniflesta un desplazamiento de la demanda interna hacia el exte---
rior, propiciado por el aumento en el ingreso nacional petrolero y por la
poca flexibilidad de respuesta de la oferta nacional, en el marco de una -
mayor liberalizaci6n de las importaciones. Asimlsmd. se presentan en el -
pals mayores oportunidades para lograr financiarse en el exterior a menos

costo que el mexicano.

Dicho auge motlvd_ un siginificativo aumento en Tos precios por la insu
ficiencia en la capacidad instalada. $i bien la Inflacibn cedfa en 197¥ -
(al 17.5% en precios al consumidor}, para 1979 se hablé de un 18.2% y un -~
26.3 en 1980. AGn cuando se implanté el novedoso Impuesto al Valor Agrega
do en Enero de 1980, el déficit del sector pdblico consolidado sigui6 su=--

biendo pasando del 6.4% del PIB en 1978 al 7.5% en 1980,

€l panorama para mediados de 1981 era de desequilibrios en: los distin
tos sectores econdmicos en la balanza de pagos; los precios y las finanzas
pabllcés. Aunado a esos factores variables exdgenas tambié&n afectaron, ta

les como las caldas significativas en precios de materias primas exporta--
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bles, mayores tasas de interés que impactaron el serviclo de la deuda ex--

terna y una sltuacién de recesion econémica mundial.,

Desde mediados de 1981 se hicleron evidentes los signos que anunciaban
al final del auge petrolero y el inicio de una contraccion (gque se inicié -

con una reduccién del gasto pGblico presupuestario).

Por su parte, cada dfa se volvlan menos redituables las empresas esta--
tales y organismos bajo control presupuestal, ya que sus ingresos en 1977 -
cubrfan el B6% de los gastos de las mismas, el ¥2% en 1978, y tan sélo el -
64% en 1981, Dicha insuficiencia de ingresos propios de tales empresas te-
nfan sus sustento en una polftica de preclos y tarifas subsidiados que ha--
c?an recurrir a dichas empresas a mayores voltmenes de transferencias y al

creciente endeudamiento externo,

Para 1981, el déficit del sector plblico representaba el 13% del PIB, -
con un déficit en cuenta corriente del 5% del mismo y un nivel inflaciona--
rio de 28.7% asf como un nivel de endeudamiento externo que colocaba a Méxi
co entre los palses mis endeudados del mundo. 'Todo ello en el marco de un

crecimiento de 8.1% en el PIB. (21)

Los primeros ajustes de los desequilibrios mencionados que favorecfan -
las tendencias de dolarizacién y fuga de capitales, fueron la disminucién -
del gasto pGblico planeado, el restablecimiento de controles a las importa-
cliones, el incremento de subsidios a la exportacidn, al des)izamiento mis -

acelerado del tipo de cambic y la pollftica de altas tasas de interés,
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' Para 1982, ante nuevas caldas en el precio del petréleo, el aceleramien
to de la inflacién, la dolarizacién del sistema bancario, la fuga de capita
les y los desequilibrios con el exterior que provocaron una reduccion signl
ficariva de las reservas, se hizo necesaria !a retirada, por parte del Ban-

co de México, del marcado camblario.

En 1982 se hicleron necesarios también una mayor reduccién del gasto pd
blico, un aumento en los precios de los energgtlcos del sector phblico y --
una reduccion de los subsidios al consumo de productos basicos. La contrac
cién deta inversion y el consumo prlico agudizaron ciertas tendencias recs
sivas en e) marco de una mayor especulaci6n contra el peso, haciendo necesa
ria la implantacién de un mecanismo parcial de control de cambios (sistema
de cambio dual), que pretendla recuperar’cblerta autonomia en el manejo de -
polftica monetarli al tratar de romper ;l cltrculo vicioso de tasas de inte-
rés-inflacién-especulacién camblaria-devaluacién, Este sistema dual permi-
te més flexibilidad en el manejo del tipo de cambio y una cierta reaciona-

lizacién en el uso de las divisas.

La partlclpalen del Estado en el sistema bancario, le permitieron regu
larlo y allegarse recursos para manejar alrededor del 78% de los recursos -

{no consolidados) de! si<tema bancario en Agosto de 1982, (22)

En Septiembre de 1982 se establece un control de cambio absoluto y se -

nacionalizan los bancos privados.

Las cifras del PiB del Instituto Naclonal de Estadistica, Geograffa e -
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1nform§tlca, muestra una cafda del producto en I982 de 0.5%, al tiempo -
que existfa un nive. inflacionario medido por el Indice de precios al con-
sumidor de 98.8% anual. Aunado a ésto el pafs se encontré paralizado cn -
sus reservas internacionales casi en cero y con las puertas cerradas tanto
del financiamiento externo como de !a inversién extranjera directa e indi-

recta.

AGn cuando se redujo la circutacién monetaria, ésta permanecla alta de
bido a los requerimientos de financiamiento del sector phblico, cuyo défi-
cit {que obedecifa a los problemas financieros y cambiarios) alcanzé nive--

les de 17.6% del PiB.

Las dificultades financieras hl;leron recurrir a las autoridades a fir
mar nuevamenfe una carta de intecién de ﬁéxico con el FMI en Noviembre de
1982, Los compromisos propuestos era reducir el déficit pablico a un 8.5%
del PIB para l985. en 5.5% en 1984 y 3.5% en 1985. Asimismo, se considera
ba eleQar‘sustqnclalmente el ahorro lntefno tanto pablico como privado, re
vlsar>los precios a tarifas de biebes y servicios del sector pdblico, redu
cir subsidios y canalizar el volumen de recufsos crediticios a las activi-

dades prioritarias,

ta admlnl;traclén del Presidente Miguel de la "adrfd Hurtado, implemen-
té un programa inmediato de reordenamiento econémico que se orientdé a corre..

Ir los desequilibrios en los distintos aspectos de la actividad econdmica.

(3] dlagn@stlco de 1a situacién econdmica hecho por la acfual administra
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cion destaca 'la restriccién de recursos externos, la insuficiencia del --
ahorro interno y la magnitud de los desajustes existentes en las finanzas
pGblicas, como los principales elementos que limitan la capacidad de creci
miento econbmico del pafs, motivan elevadas tasas de inflacién y conducen

a la economla a sufrir crisis recurrentes de balanza de pagos'. (23)

En materia fiscal destacan dos puntos centr&les del programa, el prime
ro consiste en reducir el ritmo de crecimiento del gasto pdblico., En este
sentido el presupuesto de egresos 19B3 reorienta sectorial y regionalmente
el gasto para atender compromisos dentro de la reducida capacidad de los -
recursos y, por otro lado, busca el ahorro pdblico mediante una mejor asig
naci6n del gasto corriente para liberar recursos que se destinaron al pro-
grama de inversién., El segundo punto central pretende un aumento.en los -
ingresos del sector pGblico mediante una revisién integral de las polfticas
de impuestos y de precios y tarifas de bienes y servicios de dicho sector.
En materia tributaria destacan los ajustes a las tasas y cobertura del VA,
la elevacién de la progresividad del Impuesto Sobre la Renta, asf como un -
aumento de las cuotas de derechos del Gobierno Federal. En materia de pre-
cios y tarifas se han venido ajustando progresivamente tratando de recupe--

rar la solvencia financiera de las empresas y organismos estatales.

Las dos medidas tendientes a fortalecer el ahorro pablico estdn también
orientadas a reducir el alto coeficiente de importacién de ciertas empresas
estatales, al tiempo que reducen los requerimientos de divisas de las mis--

mas. En cuanto al aumento del ahorro privado, se buscé elevar las tasas de
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interés con el fin de reducir el exceso de liquidez en el sistema y contro
lar la inflaci6n reactivando, asimismo, el mercado de valores Gubernamenta

les para financiar el gasto ptblico.

Con el fin de mejorar la estabilidad cambiaria, la nueva administracién
anuncié el establecimiento del sistema dual de cambios, un mercado controla
do el cual regulaba a un tipo de cambio especial las siguientes transaccio-
nes: (todas aquellas importaciones consideradas como prioritarias, el pago
de principal e intereses de la deuda externa pablica y privada y gastos del
servicio diplo«ﬁtlco, becarios y cuotas de organismos internacionales); por
otra parte exi#te un mercado libre, el cual contempla todas lﬁs operaciones
no reguladas en el mercado controlado tales como e} turismo, la importacién
Yy exp#rtacidn de servicios, y las transacci&nes fronterizas. La devalua---
cién de nuestra moneda en Diciembre de 1982 fué de magnitudes sin preceden-
tes y estaba orlientada a mejorar la coﬁpetitividad internacional de la plan

ta productiva y fomentar la sustitucién de importaciones.

ES necesario reconocer que la reduccién, reorientacién y selectividad -
del §asto pablico afectd a las partidas que‘determinan:el tamafio del multi-
*plicador de la inversién. Por ello, el shock aplicado a ia economia deter~
miné un decrecimiento del PIB dei orden de 4.7%3 en 1983 con sus consecuen~-

clas en el nivel de empleo.

Algunos investigadores plantean que la tasa de desempleo abierto, que -
en 1982 era del 8%, en 1983 rebasé probablemente la proporcién del 12%. (24)

Situacion previsible por e! carscter temporal del programa emergente de ==
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empleo en el marco de una economfa estancada. E£llo, aunado al Impacto en

los precios por el aumento del VA, incidié en un deterioro de! poder =---
adquisitivo y una menor participacién de la masa salarial en el producto,-
situacidén que se trata de corregir en las orientaciones de! presupuesto de

egresos de 1985,

Tal vez el desequilibrio central a corregir en el programa de estabili
zacioén es e! de la inflacién. La propuesta inicial es la de acompasar el
ritmo de crecimiento de la demanda con la capacidad de respuesta de la =-

oferta.

Por el lado de la demanda, la correccion del desequilibrio financiero,
e! aumento en las tasas de interés, para fomentar el ahorro y la revisién -

de precios del sector pdblico han sido drincipales elementos.

Por el lado de la oferta, la reorientacidn del gasto, la moderacién y -
atemperamiento de salarios y utilidades y la proteccién a la planta indus--

trial constituyen los principales medios.

Es necesario reconocer, sin embargo, que los factores esenciales de esta
bilizacién ban sido los que actGan por el lado de Ta demanda, en tanto que
la oferta no ha respondido del todo, reflejéndose en capacidad ociosa en mu

chos casos.

Como se observé en 1983 e! PIB decreci6 en términos reales un 4.7% en -

tanto que se manifests una inflacion medida por el fndice nacional de pre--
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tios al consumidor. Por su parte, se registré un superdvit en cuenta co--
rriente de 5,546 millones de d6lares que contrasta con el déficit de 3,000

millones programado,

El distanciamiento entre lo proyectado y lo real de debié entre otras -
cosas a la deficlentes estimaciones del tipo de cmbio y de los precios del

petréleo,

Lo que es claro es que el ajuste fué mis severo por el lado de la deman
da, por lo que fué necesario un estricto apego al gasto autorizado al tiem
po que la poca actividad econSmica determind una menor recaudacién tributa-

ria real,

Este ajuste por el lado de la demanda se puede hacer mds patente ante =
las restricciones por el lado de la oferta que hablan traldo la escasez de
divisas, la poca actividad de los mercados y las devaluaciones y sus efec--

tos en los costos de las empresas.

Asl, '"la produccién industrial en su conjunto cayé a una tasa promedio-
de 7.4%. La disminucién mds fuerte se registré por segundo afo consecutivo

en la industria de la construccion, que baj6é 5% en 1982 y 14.3% en 1983", (25)

En 1983, los bienes de consumo duradero experimentaron una mayor cafda:
17.6% y los de consumo no duradero una cafda del 5.1%. Se estima que la in

versién pdblica cayé un 28.8% y 1a privada un 22.6% en términos reales.(26)

En cuanto a pollftica monetaria la autoridad decidi6 mantener un desliza
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miento del tipo de cambio de 13 centavos diarios respecto al d6lar inicial
mente, (siendo en la actualidad del orden de 21 centavos diarios), lo que
ayuds a restablecer el equilibrio en la cuenta corriente. AGn cuando a --
ello pudieron haber coadyuvado la dristica reduccién de Importaciones y el
receso en la actividad econdmica, asf como un Incremento en las exportacio
nes de productos no petroleros (las exportaciones de manufacturas se incre
mentaron el 21.5% ademds, se debe considerar la recuperacién paulatina de

la economla mundial.

As! poco a poco las reservas Internacionales del Banco de México fueron
reconsti tuyéndose los esfuerzos realizados en cuanto a la reestructuracién-
de la deuda pdblica externa en cuanto a los plazos de amortizacién y tasas
coadyuvaron ciertamente a que se normalizaran los mercados camblarios y el

funcionamiento del sistema financiero.

Sin embargo, el financiamiento que la banca comercial di6 a empresas y
particulares no logr6 crecer al nivel de la captacién bancaria. La disming
ci6n de dicho financiamiento se debe no s8lo a las dificultades financieras,
sino en muchos casos a la capacidad excedente de produccién, as! como a la-

contraccién de la actividad econémica.

AGn cuando al momento de terminarse éste trabajo, no se publicaban ci--
fras finales para el afo de 1984, las cifras preliminares publicadas en el .
Sistema de Cuentas Nacionales de ‘foco, por ei Instituto Nacional de Esta
distica, Geograffa e Informitica, muestran un crecimiento del 3.5% del PIB

{base 70) que sectorialmente representa un ligero decrecimiento del produc-
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to agricola (2.4% en 84 contra 2,9% en 83), un repunte sustancial de la mi
nerfa, la Industria manufacturera, la construccién, el comercio y el turis

mo. (27)

Adn cuando la evolucién de los grandes agregados parece ser positiva -

es necesario reconocer que los riesgos y desaffos son aln grandes.

Las perspectivas de control inflacionario son de dificil manejo, y el-
restablecimiento de los equilibrios financieros propuestos estin sujetos a
maltiples factores como la incierta reactivacién y apertura de los socios
comerciales industrializados, las condiciones y posibilidades de renegocia
c16n de la deuda, (se han negociado 48ﬂ5g0 millones de dé6lares de capital
de deuda externa, aplaz@dos 14 anos) lé évolucidn de las tasas de interés-
asl como de la urgente necesidad de que los pafses desarrollados compartan

los esfuerzos de ajuste de Jos palses desarrollados.

Asimismo, es necesario reconocer que mds que ajustar la economia por el
lado de la restriccién presupuestal, es necesario fortalecer el aparato pro
ductivo, elevar la productividad en general y fortalecer la eficiencia pro-
ductiva agropecuaria a través de técnicas intensivas en el campo, asimismo,
es necesario agllizar la implementacién de la inversion pablica para benefi'
clarse de sus efectos multiplicadores en el ingreso; en pocas palabras, se
requiere de ajustar la economla via el fortalecimiento de la oferta y e! -

aparato productivo.

Dichos esfuerzos deben ser cautelosos ante las tendencias recientes a -
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una mayor concentracién de capitales en el aparato productivo, lo cual Ti-
mita las disposiciones constltucionales en materia de concentracidn monopd
lica recientemente adoptadas. La reprivatizacién del 34% de las acciones
de la Banca y el reciente anuncio de venta de empresas con participacién -
del gobierno al sector privado, ayudard no sélo a reducir el déficit, sino
que podrd ser un factor fundamental para una mejor asignacién y distribu--.
cién de recursos productivos promoviendo asf, un mejor nivel de competiti-
vidad y eficiencia en el sistema y eliminando, a través del fortalecimien-
to de la oferta, las presiones inflaciomarias. Asimismo, es necesario pro
mover exahustivamente la bdsqueda de mercados internacionales, que permi--
tan continuar en forma m§s auténoma y balanceada nuestras relaciones con -

el exterlor.

Las orientaciones programdticas y presupuestarias para 1985 son las de
fortalecer 1a reducida capacidad de compra de los sectores asalariados y -
las de ampliar el gasto de beneficio social (salud, educacién, pensiones,
etc.), se estima un crecimiento de 3 a 43 y una inflacién del orden del --
35%. Los incrementos presupuestales mis altos serSn: en el campo 55%, edu

cacién 6Y%, salud 62% vy seguridad pdblica m&s de 60%.

En el sector externo se proyecta un superdvit de 3,500 millones de d6-
lares y en cuanto al déficit del sector piblico se planea reducirlo a un -
5.12. El fortalecimiento del poder adquisitfvo puede ser un factor clave
en la recuperacién econbmica. No sélo por la reactivacién del consumo, -

sino por su efecto socio-polftico. Este Gltimo aspecto sers de fundamen--
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tal Importancla para consolidar los logros del progfama de estabilizacién

econémica actual.

Solo a través de la participacién democratica y del consejo politico -
se podrd avanzar en la recuperacién de las pautas del desarrollo'y en la =

reduccién de las tensiones sociales.

La incornformidad social y la confusién polftica pueden ser campo pro-
picio para la gestacién de proyectos antinacionales y entreguistas. En --
éste sentido, creemos que es necesario una mayor conciencla ciudadana, so-
bre la base de que los distintos partidos promuevan propuestas responsa---
bles y conscientes para que la recuperacién de las pautas del desarrollo -
econémico y social se den un marco polftico que no menoscabe la viabilidad

histérica de México como nacién independiente.
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CAPITULO N
NOTAS

"A slowdown in total spending will therefore tend to be reflected ini-
tially in a widespread slowdown in outpout and employment and an ~---
increase in inventories. It will take some time before those responses
lead in turn to widespread reductions in the rate of inflation and the
rate of increase in wages'. Friedman, Milton. ‘'Monetary Correction',-
en Essays on Inflation and Indexation, Oaccasional pape #hil, Institute

of Economic Affairs, London 1974,

La informacién y datos de los casos Portugués Turco y Peruvano fueron -
extraldos del artfculo: "Economic Stabilization Programs Under the Aus
picies of the IMF', Stand-By report, Encyclopedia Britannica, Inc. ==

Chicago, 111, 1984,

Perd, el FMI y la sitvacion econdmica nacional en ''El papel de las po-
liticas de Estabilizaci6n'’. en Economfa de América Latina. Sept. 1978-

CIDE. p. M2,

Para una descripcion detallada de las metas a alcanzar, referirse a --

a '"Pera, el FMl y..." op. cit. p.p. 111-118

Para una mejor lectura de los ruevos enfoques de estabilizacién se re-
comienda 1a lectura de "Stabilization Policies in Developing Countries:
that have welearned? Rudiger Dornbbusch MIT en World Development. Vol.-

10 #9 p.p. 701-708, 1982. Great Britain.

Un excelente trabajo sobre las repercuciones de las Polfticas de Esta-
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bilizaci6n es el del Profesor Samuel Lichtensztejn denominado: ''Sobre
el Enfoque y el Papel de las Pollticas de Estabilizacion en América --

Latina. CIDE #1'p.28

Ibidem p. 29

Ibid p. 32

Para una revisién detallada de como inciden las pollfticas de ajuste en-
la estructura de! empleo en el caso Chileno y Argentino, se recomienda

el excelente trabajo denominado: ‘Monetarismo Global, Empleo y Estrati-
ficaci6n Social' de Ricardo Lagos y Victor E. Tockman. El Trimestre Eco

némico. F.C.E.

Para mayores datos respecto al control de la inflacidn y el incremento
del desempleo revisar el Boletfn Econémico Financiero Internacional Eco

nomix. la. quincena de Septiembre de 1983. 'Artfculo de Fondo'.

“La polltica de Estabilizacién en México'. "El déficit fiscal y el equi
librio macroeconémico de 1960 a 1977''. Revista de Investigacién Econbmi

ca #luk Abril-Junio 1978, p.p. 185-223,

Consultar las estadisticas sobre Producto Interno Bruto y precios en la
ponencia de Antonio Ortiz Mena denominada 'Desarrol lo Estabilizador, --
una década de estrategia econdmica en México''. en el digesto de Lectu~

ras para Historia Econémica de México 111, p. 216
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LR
15.-
16.-

21.-

22.-

Se estima que la contribucién del ahorro a la tasa de crecimiento del -
producto (10.4% PIB nominal), fué de 1.2% por parte del ahorro externo

y 9.2% por parte del interno. Ibid, p. 221,

Ibid, p. 223

lbid. p. 224

E.V.K. Fitzgerald "La Polftica de Estabilizacién..." op. cit. p. 198,
Clark W. Reynolds, '"Par qué el Desarrollo Estabilizadér de México fué -
en realidad Desestabilizador", compilado en el Digesto de Lecturas de -

Historia Econbmica de México 111", p. 231-248,

'‘“La polftica Econémica en México. 1970-1976". Carlos Tello Ed. SXXI| --
México 1979 p. 40
"La polltica de Estabilizaci6n en México..." op. cit. p. 204

"La evolucidn Reciente y las Perspectivas de la Economfa Mexicana' en

Economfa Mexicana #3 CIDE. México 1980 p. 9

"La evolucién Reciente y las perspectivas de la Economta Mexicana' en

Economla Mexicana #4 CIDE. México 198! p. 10

“"Participacion del Estado en el Sistema Bancario''. Banco de México, -~
Indicadores Econbémicos Oct. 1982 citado en el Articulo del CIEN: “E} -

Financiamiento PGblico op. cit.
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23.- Informe Anual 1982. Banco de México. p. 60
24, - "Polftica Econémica y Lucha Pollitica". José Blanco. Un exdmen de la Co~
yuntura Mexicana 1983-1984, Conferencia presentada en el 11] Congreso -

de Economistas de Amércla Latina y el Caribe, Mimeo,
25.- Informe Anual 1983. Banco de México p. 44
26.-~ Ibidem.

27.- Revisar cuadro de Indicadores del Sistema de Cuentas Nacionales. 1984 -

INGE) .
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INCLUSTOMNES,

studio de las polfticas de estabilizacitn me ha lleva-
" do a revisar los criterios tedricos en los cuales se sustenta la aplicacion

de las mismas.

Ante la creciente necesidad de mantener el anélfsls econbmico ligado a
los conceptos fundamentales de la economla polftica, ha sido necesario revi
sar los criterfos en materia del valor, la acumulacién y e! equilibrio ex--
presados por los autores mds relevantes y destacados en 1a historia del pen
samiento econdmico, como primer paso para ¢l estudio de la estabilizacién,
€1 no adoptar esta metodologfa, Implicarfa asumir una posicién parcial e --
incompleta del significado de l1a misma debido a que los estudios contempord
neos muestran solo aspectos parclales en el enfoque de la materia, Asl, se
han realizado andlisis de los equilibrios financieros en balanza de pagos,-
de niveles de precios en el tipo de cambio, etc.; mismo que no han tocado
aspectos fundamentales de la dindmica econdmica como los referidos a la acy
mulacién, los ciclos econdmicos, la revitalizacidn del sistema y la crea~--

¢ién de nuevas posibitidades de valorizacion del capital,

£1 an&lisis de la estabilidad por su parte, se ha presentado desde el -
inicio de la tesis como un objeto de estudio fundamental de la macrodindmi~
ca econbmica, junto con las teorfas de! crecimiento y de los ciclos econdmi
cos; y solo puede ser entendido como el andlisis del movimiento de los sis~

temas econbmicos a través del tiempo.
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Las pollfticas de estabilizacién se han materializado como acclones con-
cientes del poder estata! a través de sus instrumentos de polltica econémi-
ca para lograr la recuperaci6n de equilibrios perdidos. Equilibrios que --
son dindmicos y no estiticos, es por ello que para entender las politicas -
de estabilizacion he recurrido a la revisién de los criterios de la acumula
cién y equilibrio que los principales autores del pensamiento econémico han.

desarrol lado.

El equilibrio econémico, entendido como la igualacién de la -
oferta y la demanda totales y la estabilidad en el ¢crecimiento que resulta;
rfa de tal condicion, son estados gue pretenden alcanzarse bajo diversos =-
marcos institucionales. En los autores cl&sicos y neocldsicos, el equili--
brio y la estabilidad se logran a través de! mecanismo de la 1ibre compe--
tencia y el funcionamiento de la méno invisible, donde las decisiones indi-
viduales para optimizar la utilidad echan a andar un mecanismo automitico -

de igualacién de oferta y demanda.

Sin embargo, el mismo desenvolvimiento econémico y las crisis recurren-
tes del sistema crearon las condiciones histéricas para el conocimiento ==~-
tedrico de la inestabilidad intrinseca de la economfa capitalista, as! como
1a necesidad de la intervencidn del Estado para atenuar los movimientos vio
lentos o indeseables del ciclo econémico. Por lo anterior, la estabiliza=-

cién debe ser entendida como ejercicio fundamental de la polftica econbmica.
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CONCLUSIONES,

;rés en el estudio de las polfticas de estabilizacién me ha )leva-

gpar los criterios tedricos en los cuales se sustenta la aplicacién

fwas

_.'a creciente necesidad de mantener el analivsls econémico ligado a

os fundamentales de la economla polftica, ha sido necesario revi
terios en materia del! valor, la acumulacién y el equilibrio ex--
‘vr los autores mds relevantes y destacados en la historia de! pen
| onémico, como primer paso para el estudio de la estabilizacion.

b ar esta metodologla, implicarfa asumir una posicién parcial e --
del significado de la misma debido a que los estudios contempord
3 an solo aspectos parclales en el enfoque de la materia. Asf, se

fkado ans1isis de los equilibrios financieros en balanza de pagos,-
de precios en el tipo de cambio, etc.; mismo que no han tocade
fundamentales de la dinadmica econémica como los referidos a la acu
%los ciclos econémicos, la revitalizacion del sistema y la crea---

mevas posibilidades de valorizacién del capital.

:lisis de l1a estabilidad por su parte, se ha presentado desde el -
}.]a tesis como un objeto de estudlo fundamental de la macrodindmi-
ica, junto con las teorfas del crecimiento y de los ciclos econémi

puede ser entendido como e} andlisis del movimiento de los sis-

icos a través del tiempo,
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Las polifticas de estabilizacién se han materializado comb acciones con-
cientes del poder estata! a través de sus instrumentos de politica econbmi-
ca para lograr la recuperacién de equilibrios perdidos. Equilibrios que --
son dindmicos y no estdticos, es por ello que para entender las politicas -
de estabilizacién he recurrido\a la revisi6n de tos criterios de la acumula

N

cién y equilibrio que los priné?pales autores de! pensamiento econémico han

desarrollado.

El equilibrio econémico, entendido como la igualaci6n de la -
oferta y la demanda totales y la estabilidad en el crecimiento que resulta-
rfa de tal condicién, son estados que pretenden alcanzarse bajo diversos --
marcos institucionales. En los autores cldsicos y neoclasicos, el equilti--
brio y 1a estabilidad se logran a través del mecanismo de la libre compe--
tencia y el funcionamiento de la m;no invisible, donde las decisiones indi-
viduales para optimizar la utilidad echan a andar un mecanismo automitico -

de igualacié6n de oferta y demanda.

Sin embargo, el mismo desenvolvimiento econbmico y las crisis recurren-
tes del sistema crearon las condiciones histéricas para el conocimiento ---
teérico de la inestabilidad intrinseca de la economfa capitalista, asi como
la necesidad de la intervencién del Estado para atenuar los movimientos vio
lentos o indeseables de! ciclo econémico. Por lo anterior, la estabiliza=--

cién debe ser entendida como ejercicio fundamental de la polftica econémica.
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v diferienclia del andlisls neocldsice del equilibrio econémico general,

de =1 estudio de los mercados y los mecanismos del intercambio econdmico
i
Ipporzionan elementos automiticos de equilibrio general {(a través de ecua-

El enfoque Keynesiano sustituye la hacienda ptblica neutral por las teo
Br fiscales modernas de Intervencién pablica. Esto es de fundamenta! --
fortancia debido a que las polfticas de estabilizacién, en el marco del -
volvimlento capitalista contempordneo, se apoyan en dos ramas de la --
Bitica econdmica que son la polftica fiscal y la polftica monetaria. Am-
“?proporcionan el instrumental necesario para buscar el ajuste macroecond

o entre el ahorro y la inversidn, y entre el ingreso nacional y la capa-

jad productiva en un marco que tienda permanentemente al pleno empleo.

;Solo que estas medidas de polftica con que cuenta el Estado deben ser -

I
57

Jtos con cierta cautela, y mis bien como medidas compensatorias que pue--
bireducir ta tendencia intrinseca del sistema a desenvolverse en ciclos -
‘Tuge y depresién. Lo anterior, debido a que como reiteradamente se ha -

1lado, no existe ningGn mecanismo inherente al funcionamiento del siste-

jue haga concidir tas decisiones de inversién.

ia bGsqueda de la estabilidad en el crecimiento a través de una hacien-

ana y de} manejo monetario como proponen los autores monetaristas; o a
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través de cumplir con la lgualdad ahorro-crecimiento con un Estada interven
cionista como proponen los Keynesianos, deben ser vistos y analizados sblo

en el contexto de! desenvolvimiento cfclico de la economla.

AGn cuado el equilibrio econémico sea una condicién genérica, el mismo =
ha sido entendido en este trabjo como un recurso metodolSgico en el estudio
de la estabilidad. Esta a su vez, ha sido entendida como una senda de cu:ecl
miento caracterizada por niveles de produccién, inversién, precios y empleo
compatibles con la determinacion y el control de los margenes de oscilacion

de! movimiento cfclico en la economfa capltalista.

Es preciso recordar entonces, que la estabilidad en el crecimiento debe-
ser buscada a través de -la acci6n e intervencién gubernamental, Esta Gitima
al inducir un comprotamiento determinado sobre la actividad privada empresa-~
rial logra la coordinacién del poder econdémico de la sociedad a través de mo

~dernos sistemas de informacién que mejoran las posibilidades de evaluacidn -

y de propuestas alternativas de polftica econdmica.

La existencia del ciclo econémico como prueba de la inestabilidad funda-
mental del sistema, ha sido 1a razén del perfeccionamiento de las pollticas
de estabilizacion. En el estudio de éste hemos visto un amplio debate que -
ss origina en el hecho de que las diferentes explicaciones del mlsﬁn se de--
ben al énfasis que se di a un elemento u otro movimiento cfclico. La casua-
lidad del ciclo en una v otra teor{a sirve tamblén para mostrar los "elemen-~

tos que pusdan ser Otiles en la aplicacién de medidas estabilizadoras. Asf,
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Junto a la adopcidn de medidas fiscales compensatorias que regulan la in-
tervencién del Estado de 'a economla, coexisten medidas de control de agre
gados monetarios que inciden en la regulacién de la demanda total, la ocu-

pacién y el nivel de precios,

En cuanto al uso del instrumental fiscal para mantener un alto nivel -
de utilizacién de recursos y Lna estabilidad en los preclos, el manejo --
maltiple de los gastos pGblicos, los Ingresos proplos y la deuda constitu~-
ven los principales elementos. La utilizacion maltiple de los mismos depen
derd tanto de la fase del ciclo econémico, de la relacién entre la demanda
y la capacidad productiva, as! como de las consideraciones sobre produccién

y consumo de las distintas generaclones.

Es necesario reconocer, que la estabilizacion y las distintas alternat|
vas de las misma, producen efectos diversos sobre el ingreso, el consumo, -
la inversién, el empleo y el crecimiento econ6mico en el transcurso del =---
tiempo. Este Gltimo elemento es de fundamental importancia en la estabili-
zaci6n debido a que si las medidas a aplicarse se hacen fuera de un lapso =~
de tiempo aproplado, las mismas pueden contribulr a desestabilizar en vez -
de corregir los desequilibrios. La infarmacién 4gil y detallada del desen-
volvimiento de variables econémicas puede contribulr a mejorar los mecanis-

mos de implementacién del ajuste necesario, en un tiempo razonable.

Uno de los elementos fundamentales en la bGsqueda de la estabilidad en

el crecimiento es el control del nivel de inflacién. AGn cuando los estu--
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dios te6ricos sobre la misma analizan el fendmeno tanto por el lado de los
costos como por el exceso de la demanda, la evidencia histética sefala que
ambo; elementos se combinan para generar dicho fenbmeno inflacionarlo, con
la caracterfstica de que la inflacién una vez puesta en marcha causan un -
proceso de causualidad circular en e] que las distintas varlablzs se [m-

pulsan recfprocamente,

Dentro de las medidas de contro) monetario para la regulacién de ciclo,
el volGmen de! crédito constituye e! Instrumento de mayor importancia. Tan-
to el control directo de las proporciones de reserva, como el crédito selec-
tivo, constituyen los elementos de control directo. Existen medidas indirec
tas de control del crédito como la tasa de descuento’ lque aumenta o disminw
ye el voldmen total de crédito en el sistema) y las operaciones de mercado -
abierto que complementa dicho mecanismo. Estos mecanismos con su diverso --
grado de efectividad deben ajustarse contfnuamente para evitar el derroche -

econbmico de las expansiones y las caldas vertiginosas en las depresiones.

E! control de la Inflaci6n analizado desde el punto de vista de los me-
canismos monetarios, puede llevarnos a Ilusorias soluciones que proponen un
firme control monetario, una indexaci6bn de contratos pGblicos y privados y-
una eventual unificacién de paridades de monedas como medidas que se enmar
can en una vuelta a la disciplina de mercados y al equilibrio neocldsico, -
Es diffcil descansar en estos enfoques a 1a luz de la realidad de las econd
mfas en desarrollo. Para un an8lisis mis profundo de las causas de la in--

flacién en los pafses en desarrollo, es necesario tomar en cuenta N0 «wces

%
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solo los aspectos monetarios, siho los de estructura y tipo de desarrollo,
los estrangulamientos estratéglcos en la oferta de blenes, los aspectos --
institucionales y de estructura fiscal y crediticia, Sobre todo porque las
grandes carenclas de los paltses en desarrollo son las de formacién de cap}
tal, productividad, asl como la necesidad de mantener el crecimiento econd

mico al menos nivel del incremento en la poblacién,

Hemos visto en e) trabajo que los mecanismos de ajuste y estabilizacion
se ven afectados por las relaclones Internacionales, debido a que las -~
fluctuaciones en el ingreso, el empleo y los precios trascienden el nivel -
nacional influyendo a las econonfas con las que se comercia. Los ingresos
de las naciones sufren modificaciones por los-saldos en las balanzas de pa
gos en relacién directa con el grado de apertura de la economfa respecto -
al exterior. Algunos cambios en el ingréso se trasmiten via las relaciones
comerciales o las relaciones financieras incidiendo en el empleo y en el -

nivel de la actividad econdmica del pals con el que se comercia.

Atn cuando el equilibrio en la balanza de pagos es un fenémeno camblan
te y dindmico, la bdsqueda del mismo debe comtemplar las necesidades en ma
teria de empleo y de nivel de Iingreso de cualquier economfa. E! financiar
déficits externos con ingresos derivados de la actividad exportadora propor
ciona mayor solidez a la economlfa en cuestidn, que el financiamiento con --
endeudameinto o comprometiendo parte de su soberanla con inversiones priva-
das directas. Esto es de primordial! importancia en las economfas en desa--

rrollo debido a que las relaciones con el exterior provocan conflictos en--
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tre los objetivos de desarrollo y el proplo equilibrio externo.

Dentro de los diversos mecanismos de ajuste de los desequilibrios en la
balanza de pagos, se encuentran los ajustes monetarios y aquellos mecanis-~-

mos ligados a la pollitica del comercio exterior.

Los ajustes monetarios, destinados a insertar al sistema econémico en -
los niveles de competitividad de los mercados internacionales, posibilitan
variaciones en la relacién de precios relativos de bienes y servicios con -
respecto al exterior. Las variaciones en el tipo de cambio no son el Gnico
mecanismo de ajuste, en ese sentido los controles de cambio constituyen --=
instrumentos alternativos para aprovechar en mejor medida la poca disponibi

lidad de divisas y evitar su fuga.

La utilizacién que ambos mecanismos de contro! monetario han estado pre
senteS en las economfas en vlas de desarrollo, adn cuando se han confiado =
mds en las variaclones de los mercados cambiarios, que en los controles de
cambios. Lo que resulta obvio en la experiencia historica es que la establ
lidad cambiaria en las economlas en desarrollo no debe implicar la constan-
te postergacidn det crecimiento y desarrollo econémico coma los objetivos =

fundamentales.

Por su parte la polltica comercial que utiliza medidas selectivas tales
como aranceles, prohibiciones, cuotas, incentivos y otros instrumentos regu

ladores, permiten corregir la direccién y el volumen de comercio de cual-=--
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4uier economfa. Buena parte de estos instrumentos estdn orlentados a prole- .
ger a la economfa en cuestién de la competencia externa o a mejorar su posi-

cién competitiva Internacional.

La realidad de los pafses en desarrollo ha sido que el proteccionismo ha
contribufdo la proceso de industrializacién, pero también acarrea problemas

cono la ineficiencia del aparato productivo.

Ante el reclente estancamiento del comercio internacional, es cada vez -~
m&s evidente la necesidad de fomentar el intercambio bajo la perspectiva de
una mds raclonal distribucién de los factores de la produccién a nivel glo--
bal, pugnando por establecer criterios de igualdad en el lnte}camblo para -
promover una mayor Integracfon de débilesypoderosos en el contexto mundial.
Una adecuaéa polftlca que busque estabilidad en las transacciones con el ex-
terior, consistird en buscar aquellas férmulas que fomenten un desenvolvi=---
miento sano en las relaciones internacionales sin comprometer los objetivos

de desarrollo y los niveles de empleo.

Los aspectos tedricos en cuanto al crecimiento econémico, losciclos y la
estabilizacién muestran solamente las tendencias seculares del desenvolvi---
miento econBmico. El andlisis de coyuntura sin embargo, guarda sus particu-

laridades y plantea retos en su interpretacién.

En la tesis se abordaron los aspectos de la teorfa de la estabilizacion
con los resultados concretos de la misma a la luz de la experiencia de diver

sas economfas en desarrollo. El adecuar el nivel de crecimiento de la deman
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da al ritmo de crecimiento de la oferta, Implica utilizar conjuntamente medi
das fiscales y monetarias que corrigen los desequilibrios, Mientras que las
medidas orlentadas a fortalecer la oferta productiva pueden‘requerlr de ma~~
yor tiempo para materializarse, el control en el volumen de demanda se con--
vierte en un instrumento m&s flexible en el corto plazo que permite acercar-

se mds al nivel de crecimiento de la oferta.

Las polfticas correctivas deben ser disefiadas en funcién de la naturale-
za y tamafio de los desequilibrios internos y externos, dentro de la estructy
ra institucional y organizacién econdmica, y tomando en cuenta las priorida-
des econémica y politicas de la economfa en cuestién. Las politicas de ajus
te por el lado de la demanda deben tomar en cuenta el origen de la demanda -
agregada, sea pOblica o privada, asf como su composicién, sea de consumo o -

de inversién,

Los casos concretos de polftica de estabilizacién analizados en la tésis
mostraban elementos en coman: fuertes desajustes en sus relaciones con el =~-
exterior, deterioro en sus términos de intercambio, reduccién de sus flujos
de capital, tipos de cambio poco competitivos, bajas tasas de interés real,-
grandes déficits fiscales e ineficiencla en las empresas ptblicas por una -~

inadecuada polftica de precios en el sector pGblico.

La forma maltiple en que esto fué atacado a través de reducir los défi--
cits en cuenta corriente con variaciones en el tipo de cambio; reducir los -
déficits del sector paGblico aumentando los ingresos internos y externos y

reduciendo los gastos, as! como aumentando los precios de bienes y servicios
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del Estado; eliminando subsidios; controlando los incrementos salariales; -
fomentando el ahorro privado al aumentar las tasas de interés y controlando
el crédito entre otros, resultaron en rspidos mejoramientos de las balanzas

de pagos e incrementos en sus reservas internacionales,

La evidencia hist6rica muestra que los programas de estabilizacién con-
llevan costos en el 8mbito socio-polftico que son los relacionados al creci
miento del producto, la distribucién del ingreso, la estructura del mercado
de trabajo y la apertura a la inversién extranjera con sus consecuencias en

materia de oligopolizacién en la estructura productiva.

E) restringir tas erogaciones en materia de subsidios y el contraer el -
volumen de crédito afecta principaimente a la pequefa y mediana industria --
del pals que experimenta el ajuste,.debido a que se promueve una depuracidn
de! mercado que favorece a las empresas mds organizadas que tienen posibili~
dades de beneficiarse de las economfas de escala. Ello, aunado a la necesi-
dad de complementar la inversién con una mayor apertura a la inversién ---
extranjera, fortalece las tendencias a una mayor oligopolizacidn de la ~---

estructura productiva. La depuraci6nde mercados expone mis a la pequefia y ==

mediana empresa a la competencia oligopélica.

Como se plantéo en el trabajo, las &reas que adquieren mayor dinamismo -
al implementar un programa de estabjlizacion son las bancario-financieras vy
las relacionadas al comefcio exterior, que, al recibir tratos preferenciales
y al contar con mayor capacidad financiero-tecnolégica, mauestran mayores ~-

Indices de productividad, mayores ganacias y mejor control sobre los merca-;
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Los resultados de esta concentraci6n industrial también repércuten en -
la distribucién del ingreso. Junto a los topes salariales establecidos, se
manifiesta un aumento del desempleo que hace reducir la participacién de --
los sectores asalariados en el producto nacional, Asimismo, histéricamente
se ha comprobado cierta agudizaci6n en la estratitificacién social y en la
estructura de! empleo, Promoviendo cambios y movimientos en el volumen del

.empleo entre los diversos sectores de la economla. El desempleo que se ge-
nera por las reducciones en el gasto corriente es absorbido en menor medida
por actividades privadas (establecimientos pequedos), en sectores informales
y también en sectores dinsmicos (en las actividades ligadas al comercio y a
las finanzas). Los sectores mis din&micos promueven una estratificacion en
el empleo que hacen aumentar los empleos no manuales y los puestos desempe-

dados por personal Jerdrquico.

La estratificacién en la estructura del empleo aunado a la indexacion -~
en sreas como la crediticia, la canbiaria, la fiscal y la salarial, sitaa -
en dificiles condiciones de negociacién y defensa de los sectores sociales
desplazados por las orientaciones de pollticas de estabiltizaci6n, en el --
contexto de un endurecimiento de los estados nacionales que en reiteradas -
ocasiones han desembocado en el autoritarismo polftico y en golpes de estado

militares.

Los costos soclo-polfticos a que se ha hecho mencién deben ser compara-

dos con los costos que 1a no adopcién de las medidas de ajuste y estabiliza
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cion traerfan, S$i la establilizacién se hace desordenadamente o fuera de un
tiempo razonable, e) ajuste posterior podrfa significar mayores sacrificios
econdmicos sociales y polfticos que pondrfan en entredicho la viabilidad -~

del desarrollo a m&s largo plazo.

Las polTticas de estabilizacion que promueven la correccién de los dese
quilirbios Internos y externos, permiten mejorar la asignacién de recursos
y aliviar las restricciones financieras en la balanza de pagos, lo que per-
mite en el largo plazo, elevar el potencial econémico y mejorar los niveles
de ahorro e inversion en el marco de una mejor asignacion de recursos econd

micos a nivel mundial.

Por lo anterior, la generalizaci6n de pol!tlcas antiinflacionarias y de
estabilizacién a nivel mundial, se df en el marco de la basqueda de una =--
nueva estrategia de desarrollo que busca una redefinicion en la division --
internacional del trabajo que permite aprovechar economfas de escala mundia
les y recuperar el proceso de desarrollo. Las actuales tendencias de la --
econonfa mundial parecen apuntar hacia la delegacién, en las economfas de ~
desarrollo, de las actividades industriales prioritarias para las economlas
industrializadas, y hacia el mantenimiento de las nuevas &reas tecnolégicas
en las economfas centrales. En esta estrategia, 1a cebernética y las tecno
loglas m8s avanzadas podr&n ser el puntal tecnol6gico de una recuperacidn -
econénica global. Asl, la establllucl@n econdmica al lograr una nueva - --
asignacion de recursos, puede fomentar la aparcion de mecanismos de permi--
tan crear nuevas condiciones al sistema y revalorizar las unidades de capi-

tal en el contexto de cambios en los modus vivendi de las sociedades,
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México no ha permanecido al margen de la estabilizaci6n econémica siendo
probablemente en toda Latinoamérica, el pals donde las polfticas de estabill
zacion han jugado su papel mds importante. Los antecedentes de dicho proce-
so se encuentran en la década del desarrollo estabilizador, en que se logré
conjugar un considerable crecimiento econémico aunado a la estabilizacion de
la inflaci6én. La evolucién de dicho perfodo muestra un control de varios --
agregados econbmicos en el marco de un crecimiento sostenido de la actividad
econdmica interna y un desenvolvimiento favorable de la economla internacio~

nal de posguerra,

Los elementos autolimitativos de dicho perfodo se empezaron a manifestar
al final de la década de los sesentas al parecer fenfmenos tales como: pér-
dida de dinamismo en la economla internacional, elevados endeudamientos, ma-
yores déficitis en el comercio con el exterior, incremento en la penetracitn
del capita) extranjero, rezagos en la economfa de bienestar social, asl -
como la éreclente necesidad de establecer una reforma tributaria que pusie-

ra mayor gnfasls en la bGsqueda de equidad a la distribuci6n del ingreso.

El sexenio que se inicia en los setentas carecié de una falta de definji
cl@n de una estrategia econOmica coherente y compatible con la promocidn de
una mayor equidad soclal. La cronologla revisada muestra en ese sexenio --
una estrategia de paro y siga, donde el gasto pGblico deficitario y el for-
telecimiento del aparato -estatal se convirtieron en el principal punto de -
referencia de la inversién. Los montos de los desequilibrios con el exte--

rior, el mayor endeudamiento externo, los altos niveles inflacionarios y -
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y el elevado gasto pdblico se combinaban con una baja produccién agricola e
industrial que finalizaron en una cafda del producto agregado per capita y -

culminaron en la devaluacion de 1976.

La administraci6n de! Presidente José Lépez Portillo inicla su gestion -
en el marco de un programa de ajuste auspiciado por el FMI que, aGn cuando -
impllcq un .diffcil manejo en el control del dé&ficit pGblico, mejord temporal

mente la balanza de pagos.

Las perspectivas de rccupnracl@n basadas en la exploracidn y explotacién
del potencial petrolero propiciaron un of_!mro auge-econ@mlco que hacta pen-
Sar'que el problems del desarrollo conslstlr!q en adelante en administrar la
abundancia. Sin embargo, las limitantes estructurales empezaron a acumular-
Qe al parecer mayores dqflclts en cuenta corriente de la economfa no _pctrolg
ra, crecientes endeudamientos con tasas de interés mis altas.’ ast como incre
mentos en el nivel de precios y en los desequilibrios de las finanzas pdbli-

cas.

Para el Gitimo afo de gobierno del Presidente José Lépez Portillo se tu-
vo que reducir el gasto pGblico y devaluar la moneda, en el marco de ta ma-
mayor necesidad de f.lnonclar las metas de crecimiento planteadas, de un sis-
tema financiero dolarizado, de cspeculael@n y fuga de capitales que culnina-
ron en Septiembre de 1982 en el establecimiento de} un control de cambios --

integral y la naclonalizaci6n de la banca privada.
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Los desequilibrios acumulades obligaron a la actual administracién a --

implementar una estricta polftica de estabilizacién.

Las metas planteadas por el programa de estabilizacién del actual sexe-
nio han evolucionado con la orientacién inicialmente planteada. E) ajuste
de oferta y demanda agregada sin embargo, ha sido principalmente por el 1a-
do del contro) de la demanda agregada. Esto es, el control del desequili--
brio financiero, del incremento en las tasas de interés, la revision de pre
clos y tarifas del sector pGblico y el fomento del ahorro principalmente.
€) estricto apego al gasto autorizado ha tenido un efecto sustantivo en el
decrecimiento del PIB y en los niveles de empleo, lo que ha implicado una -

pérdida sustancial en el poder adquisitivo de 1a moneda.

Si se descansa principalmente en el manejo de la demanda agregada, es -
neceﬁlrlo entonces agilizar y canalizar debidamente el reducide gasto de -
lnﬁerslon del sector pGblico para aprovechar sus efectos multiplicadores so

bre la economfa.

Por su parte, el fortalecimiento de la oferta productiva, en el marco -
de la reprivatizacién de empresas paraestatales, debe contemplar un mayor -
nivel de competltiQidad del aparato productivo nacional que incremente la -
oferta de bienes y servicios reduciendo las presiones inflacionarias. La -
agilidad de los créditos selectivos a 1a pequefa y mediana industria, la re
orlentncl@n del gasto pGblico hacia el mercado interno, el incremento de la
productividad en general, el mejoramiento de ta eficiencia productiva y -

agropecuaria y la exhaustiva bdsqueda y diversificacion de mercados interna



cionales a través de decididas polfticas comerciales y cambiarias, deberdn -
ser objetivos prioritarios que prodrdn promover un mejor aprovechamiento de

la capacidad productiva nacional en el contexto de las dificultades financie

ras que enfrenta e! pafs,
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ANEXO MATEMATICO,

En la leccién 11 se estudia el problema de intercambio de distintas mercan
clas, (A), (B), (C), (D)... por cada una.

Inicialmente establece dos ecuaciones de cambio entre la demanda efectiva
de (A) en cambio de {B) como Da,b; la demanda efectiva de (B} en cambio de (A)
como Db,a; con sus respectivos precios de (A) en términos de (B) como P a,b;
y el precio de {B) en términos de (A) como Pb,a; siendo las ecuaciones que =-

expresan la igualdad entre demanda efectiva y oferta efectiva:

D b,a=D a,b Pa,b
D a,b=D b,a Pba

Bajo el mismo razonamiento Walras establece las condiciones de intercambio
en equilibrio para una cantidad '"m" de mercanclfas que expresan la igualdad --
entre |a demanda y la oferta de cada mercancfa en t&rmisnos de, y a cambio de,
todas las 'demss mercanclas juntas:

Da,b + Da,c + Da,d+....» Db,a Pb,a + Dc,a Pc,a +Db,a Pd,a +....
Db,a + Db,c + Db,d+....= Da,b Pa,b + Dc,b Pc,b +Dd,b Pd,b +....
Dc,a + Dc,b + Dc,d+....= Da,c Pa,c + Db,c Pb,c +Dd,c Pd,c +....
od,a + 0d,b + Dd,c+....= Da,d Pa,d + Db,d Pb,d +Dc,d Pc,d +....

Oe tal forma que se acumulan e! mismo ndmero de ecuaciones por el mismo ==

ndmero de incégnitas. Para mayor detalle del procedimiento matemitico consul-
tar la leccion 1) de Elements of ... op cit.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO TOTAL ¥ POR GRAN DIVISION - -

Mitiors @0 pesss o precis &0 1670  Varistién Al

Osnominacién ‘ 1989 14 1903 1904

TOTAL 088 173.8 - 8880278 . -89 L1

1 Agrepesuerie, siivievinrs v peese 02 1211 840940 2.9 24

2 Mineris 33 557.8 341019 -2.7 18

3 " Induerrie Merwfesrrore 202 028.3 2114014 -1.3 41

4 Comtuniin ' 40 392.8 418820 ~18.0 37

S Ehovieided . . 146880 15804.8 07 . 7.0

6 Comersle, rastouranitt y howsine - 207 034.4 21285220 -10.0 2.7

7 Treneporw, simessnimisnte v

. 03 8808 67488, ~4.8 5.7

8 Sorvisies faanslores, spures v, )

Slonss wnusties 20 401.2 27118 2. 2%

@ Servisies samunsics, sasisies v ’ . . ) .
penereies : 135 0851 138 808.7 0.3 33
Sarvieles bongaries imputedies 130894 -13621.0 x x

FUENTE: Sistema de Cuentas Nacionales de México. Estimacién preliminar

1984, 1.N.E.G.I=ONU.
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