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INTRODUCCTION

México atraviesa en estos momentos por una de las peo
res crisis econbmicas de su historia. El estancamiento de
la actividad productiva, la agobiante deuda externa, la -
acelerada inflacifn, la fuga de capitales, la baja produc-
tividad y el elevado desempleo, son tan sdlo algunos de -
los sintomas que reflejan profundas y arraigadas causas
estructurales de la crisis en que ha caide la econcmia del
pais. El problema se manifiesta mucho mds alld de lo que
las frias estadisticas econSmicas pueden mostrar, pues la
falta de confianza del pueblo en sf mismo y en su gobierno
se ha manifestado de muy diversas formas, no s6lo econfmi-
cas, muchas de ellas profundizande los problemas y d&ndo--
les cariz politico y social, como en el caso de las fugas
de capitales que aceleraron e hicieron recurrentes las de
valuaciones, la mayor politizacibn oposicionista de las -
clases medias, la falta de unidn y ¢l desempleo creciente,

entre las mids significativas.

Las causas de la actual crisis, si bien son estructu-
rales, se pueden identificar, bien por falta de consisten-
cia en el manejo de los instrumentos de politica econtmica
y/o por falta de adecuacién del manejo de esos instrumen--

tos con las metas planteadas; incluyendo dentro de este -
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punto la oportunidad de su aplicaciSn, o bien, por condi-
ciones exfgenas adversas quc aceleraron el proceso de de-

terioro de la economia.

Cuando la planeaci6n y el dlieflo de politicas econd-
micas se llevan a cabo siguiendo las alternativas "Bpti--

"
’

mas y &stas toman forma en la realidad, todo parece bo-
nanza mientras no existan contratiempos de importancia.

Sin embargo, la situacifn cambia radicalmente cuando los
primeros sintomas de crisis o cambio estructura) hacen su
aparicifn; cualgquier economia, empresa o persona, se ve =

seriamente expuesta cuando las circunstancias normales de

su desenvolvimiento se¢ ven afectadas de manera adversa.

En 1982, se puso de manifiesto la falta de consisten
cia implicita en la pelitica econémica, que se vi6 acen--
tuada o reforzada por la adepcifn casi simultéinea de di--~
versas medidas inspiradas por distintas escuelas de pensa
miento. Asi, después de haberse, por ejemplo, sostenido
la moneda scbrevaluada artificialmente, en 1982, se obser
va una scrie de devaluaciones del peso mexicano, forzadas
‘pcr una significativa reduccibn de las divisas disponi---
bles. Al mismo tiempo, la adopcifn de programas nomina--
laes de "austeridad", contradecifa la politica expansionis=—

ta de los ahos anteriores encaminada principalmente a la
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creacidn de empleos. Tasas diferenciales de cambio, con-
troles vy, finalmente, la estatizacibn 1/ de la Banca, fue
ron medidas adicionales encaminadas a detener, presunta-—

mente, el resquebrajamiento de la economia del pafls,

En el periodo inmediatamente anterior a la crisis, ~
ademds de la excesiva sobrevaluacifn de la moneda, la --
apertura de fronteras a un buen nimerc de artficulos de -~
consume antes prohibidos y la creciente dolarizacidn del
sistema financiero, implicaron cambios estructurales sig-
nificativos a la economfa del pafs, tales como la modifi-
cacidn de patrones de consumo gue crearon un “status" ar-
tificial a amplios sectores de la poblacién; la instala=--
cifn de nuevas industrias con maguinaria importada di& lu

gar a nuevas expectativas de crecimiento, etc.

Debe destacarse que el contexto internacional influ-
y6 determinantemente en la acentuacifn de los problemas -

econbmicos de México.

En 1981, la caida en la demanda internacional del pe
tr8leo y el incremento excesivo en las tasas de interés -

significaron un fuerte golpe para la economia mexicana.

_1/ Se le denomina estatizaciSn y no nacionalizacisn debido a gue la
Banca estaba constitufda por capital nacional y fue tan s5lo un
canbio de manos privadas a las del Estado.



Al presentarse una oferta petrolera superior a la de
manda, se provoct un doble efecto por la disminucién en -
la demanda —motivada por una excesiva acumulacibn de in
ventarios— y, simultineamente, la disminucifn en los pre
cios del crudo —acentuado &sto por una sobreoferta en el
mercado "libre" proveniente de paises con grandes necesi-
dades de divisas— que condujeron a una significativa re
duccifn en las ventas de petrf6leo de México, especialmen-
12 2/

te en junio de 198 Para subsanar tal deficiencia, -

el gebierno mexicanc acudif fuertemente al endeudamiento

ry, en buena medida, a corto plazo—§(

Al mismo tiempo, las altas tasas 4de interds origina-
das tanto por la politica monetaria restrictiva en los Es
tadous Unidos, como por la disminucién en los fondos pres-
tables en el mercade del eurcdSflar, generada por la redug
¢ibn en los cxcedentes de petrodSlares de los paises ex-
portadores, tuvieron un importante efecto negative en los
paises que recurrieron al endeudamiente en la segunda mi-

tad de 1981.

_2/ En ese mes, las exportaciones de crudo cayercn en poco mis de un
millén de barriles diarios en pramedio,

_3/ silva Herzog, Jesls. Discurso del 5 de agosto de 1982. De he—-—
cho la deuda externa contratada a corto plazo en 1981, se valud
en poco mis de 10 mil millones de dblares.



En un mundo tan inestable en el cual las variaciones
no son s6lo de intensidad, sino de magnitud y direcci6n, -
resulta importante imaginar o prever las posibles contin--
gencias a las que puede enfrentarse la economia. Este co
nocimiento previo permite, en twuuria, buscar soluciones de

antemanc y establecer estrategias de accibn fundamentales.

Es por ello que el proceso de planeacifn con base en
escenarios alternativos ~—en especial, el desarrollo de --
una metodologia gue formalice este proceso— cobra impor--~

tancia dentro de la ciencia econ&mica.

La formulaci6n de escenarios alternativos requiere no
s8lo de la adopcidn de distintas tendencias dentro de una
misma estructura ecenfmica, ya que ello proporciona rangos
sumamente estrechos y dependientes de la sensibilidad del
modelo a cambios en variables ex6genas. De acuerdo con la

inclinacién del analista, la elaboraci®n de escenarios al-

ternativos puede requerir la adopcién de estructuras tedri
cas distintas, basadas en interrelaciones y supuestos dini
micos diferentes, ¢ bien basarse en una sbla teorfa. No -
existe una metodologfa Gnica para la determinaci6n de los

escenarios alternativos, ya que su definicifén depende de -
manera muy significativa en la concepcifn que el o los ana
listas tengan en la evolucidn de los agregados macroeconfmi

cos. En este sentido, cada ejercicio de determinacifn de
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escenarios —en el lenguaje ortodoxc, "proyecciones"—, es
completamente independiente de otros similares y realizado

scbre una base ad - hoc.

El objetivo de esta tesis es evaluar el programa de -
estabilizaci6n que se ha adoptado para M&xico, para supe=--—
rar la crisis y especialmente, tratar de determinar cbmo -
puede verse modificado este programa a la luz de diversos
escenarios alternativos, tanto a nivel internacional como

en el planoc nazional.

Ademds, se propone una metodologia para formalizar di
cho procese, de tal forma gue puedan ofrecerse soluciones
viables y oportunas, a los problemas. El punto crucial es
el desarrollo de escenarios alternativos y la asignacifén -
de probabilidades para cada uno de ellqs, ademéis de enfati
zar en la importancia de detectar las variables que pueden
sefialaxr la realizaci6bn de alguno de los escenarios. Ambos

puntos son el contenido central del Capitulo 5,

Se tomb la decisiébn de elaborar una tesis sobre este
tema, debido a la falta de alternativas formales que incor
poren incertidumbre y probabilidades de ocurrencia al pro-
ceso de planeacién., Esta falta de opciones se traduce, ne
cesariamente, en respuestas precipitadas, basadas en situa

ciones conyunturales, en vez de estrategias maduradas e --
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integradas sobre un marco global gue asegure en el largo -

plazo, la consecucién de las metas deseadasj-/.

Es necesario subrayar que nhuestro objetivo no_implica
la cuantificacidn de propensiones, elasticidades o ningfin
tipo de coeficientes sino, cualitativamente, determinar --
tendencias, haciendo &nfasis en sus direcciones mds que en

la magnitud de sus tasas de cambio.

Esta tesis no contiene una hipStesis en el sentido --
convencional de la palabra, cuya prueba o rechazo se cons-
tituya en su principal objetivo. Mis bien, la tesis con--

tiene una propuesta de evaluacifn, sustentada en la idea -

que la planeacifn econSmica no puede llevarse m&s a cabo -
con modelos "convencionales" debido al papel tan importan-
te que juega actualmente la incertidumbre en el comporta--
miento de las economias del mundo y de loshom axnm:ﬁgiii/.

Por tal objeto, se dividié este estudio en tres par--
tes. En la primera se esbosan los antecedentes histéricos

.gue se suscitaron entre 1960 y 1982, poniendo especial - -

_4/ Este podrfa ser el caso del PND {Plan Nacional de Desarrollo), -
que no incorpora escenarios de camportamiento alternativos y, por
lo tanto, es demasiado rigido al predecir un comportamiento li--——
neal de las distintas variables macroecondmicas en que basa sus —
Supuestos.

Peralta, César G. "Contigency Planning under Uncertainty:
A Non~Orthodox Approach”. The American University, Washington,
D.C.
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&nfasis en los acontecimientos econémicos gque predeminaron

en los perfodos denominados como de Desarrollo Estabiliza-

dor, Desarrollo Compartide y Alianza para la Produccibn.

En este apartado, se sefialan las principales politicas que
dieron lugar al llamado "milagro mexicano" de los afios - -
60's, donde se observd un crecimiento estable de alrededor
de 6% anual como promedio, asf como las subsecuentes poli-
ticas que fueron gestando el deterioro econbmico durante =

la década de los 70's, alcanzando un climax en 1982,

La segunda comprende un an&lisis de la actual politi-
ca econSmica de estabilizacifn, poniende especial &nfasis
en los dos documentos en las que &sta se apoya, la Carta -
de Intencién firmada con el Fondo Monetario Internacional
en 1982 y el Programa Inmediato de Reordenaci6n EconSmica,
reforzado con la polftica de mediano plazo del Plan Nacio-
nal de Desarrollo (PND). Ademds, se evaltan los avances ~-~
mds sobresalientes en materia econbmica de cada una de las

politicas implementadas.

En la tercera parte, se da una breve explicacitn de lo
que es la planeacibén bajo incertidumbre, proponiendo su me
todoleogia y ejemplificindcla para el caso nacional e inter

nacional.

Por filtimo, se presentan las implicaciones, conelusio

nes y resultados que se desprenden de este trabajo.



CAPITULO UNODO



1. EL DESARROLLO ESTABILIZADOR.

En la historia del México contemporfneo, la palabra =
"estabilizacitn” ha estado presente en forma casi permanen
te a partir de que el pais inicia el proceso de industria-

lizacifén basado en la substitucién de importaciones—él.

Después del largo periodo revolucionarioc, que destru-
y6 gran parte de la infraestructura gue anteriormente exis
tfia, la Nacién Mexicana pas6 por un periodo de organiza--—-
cién politica, lo que aunade a los efectos de la gran de-
presifin en gque se sumid la economia mundial a partir de -
1929, limitd el crecimiento real del producto del paig a -

tan sblo 1.6% anual, como promedic, entre 1917 y 1940.

Con la d&cada de los 40's y, mfis especificamente, al

terminar la Segunda Guerra Mundial, Mé&éxico se adapta répi-

-damente a los cambios en la estructura capitalista interna-

cional. El pais adquiere un papel de primera importancia

_8/ Solis, Leopoldo. La Realidad Econfmica Mexicana: Retrovisibny -
perspectivas ed. S. XXI. 14a. Edicifn, pp. 183.



en el abastecimiento de ciertas manufacturas y materias --
primas que servian de insumo b&sicamente a la industria de
los Estados Unidos. Esto determind, en buena medida, la -
posterior evolucifn de la economfa mexicana y sus vinculos

con el exterior.

Una vez lograda la estabilidad pelitica e iniciadas -
las grandes reformas sobre la tenencia de la tierra en el
desarrollo nacional, el pals entra de lleno en la etapa que
posteriormente se ha conocido como el perfodo del Desarro-
llo Estabilizador. EL objetivo principal, aparte de satis
facer las demandas crecientes de una poblacién que se con~
vertfa ripidamente de rural a urbana y de modernizar la es
tructura productiva, era satisfacer las perspectivas de mo
vilidad de los sectores intermedios de la poblacifén, asegu

rando con el crecimiento econfmico la estabilidad polftica.

"El esquema econfmico adoptado se proponfa industria-
lizar el pais mediante la substituci6én de importaciones que
irfa avanzando paulatinamente de la produccién de bienes b&
sicos a la de bienes de consumo duraderc y que en una ter-
cera etapa abarcarfa la produccién de bienes de capital";y
La estrategia se apoyd$ en una politica econémica gue privi
legiaba al capital privado nacional y extranjero mediante

una politica altamente proteccionista en materia de comer-

cio exterior, basada en el concepto de las "industrias - -

_7/ Ibidem.



infantes", apoyada por un régimen fiscal sumamente paterna
lista y complementada por la creacifn de infraestructura -
fisica y de capacitacifn de recursos humanos para satisfa-

cer la creciente demanda de fuerza de trabajo calificada.

Consecuentemente, el Estado asume una funcién de pri-
mer orden en la generacibn de capacidad instalada, crea-—-
cibn de empleos, aprovisicnamiento de insumos productivos
y energéticos a la industria e instalaci6n de la infraes--
tructura fisica necesaria. Con &sto, la Rectoria del Esta
do en la economia adquirif un sustento real que provocd --
que el sector pfiblico mexicano haya contribuido, en prome-
dio; con un 30% de la formacibn de capital bruto f£fijo en -~

el pais desde 1940.

La participacidén del Estado en la economfa sufre, asi,
una transformacifn notable en cuanto a la orientacifn de -
las inversiones pfiblicas. Como lo ha sefialado Roger D. =--
Hansen, "Antes de 1930 predominaban el control y la propie
dad estatales en los ferrocarriles y el sistema bancario.
Durante la Presidencia de Cirdenas, las empresas estatales
se extendieron a la industria rural, el petr6flec y la ener
gfa eléctrica. De 1940 en adelante ha proseguido esa ten-
dencia, hasta cl punto de que ahora... el gobierno posee -
las industrias petrolera, de energia eléctrica y de ferro-

carriles, tiene plantas de acero y fertilizantes, fébricas



de equipo ferroviario y varios bancos; la proporcifn de su
propiedad tambié&n es importante en la petroqufmica, la -~
aviacifn, la cinematografia, el papel perifdico y la explo
8/

’

tacidn minera" entre muchos otros sectores que pudie--

ran mencionarse.

Otras accicnes gubernamentales tuvieron gue ver con -
la aceptacién de la responsabilidad estatal de racionali--
zar los escasos recursos de crédito y divisas. Sobresale
en este sentido gque entre 1939 y 1960, el sector pfiblico -
financi6 mis del 75% de sus programas de inversifn con sus
propios ahorros, es decir, con el ingreso gubernamental ng
te, y con el superdvit de las empresas estatales y organis

mos descentralizados,

Con el fin de proteger al productor nacicnal de la com
petencia externa, se utilizd la proteccifn arancelaria a
tan altos niveles y con tal intensidad, que se indujo a -~
los inversionistas nacionales a establecer empresas para
la substitucién de importaciones. La politica arancelaria
se acompafib, posteriormente, de la aplicacifn de cuotas me
diante el desarrcllo de un complejeo sistema de licencias ~

para la importacibn, que constituye hasta la actmnalidad el

_8/ Hansen, Roger D. 1a Politica de Desarrollo Mexicano. Méxicq siglo
XXT, 1875, p. 61



prineipal instrumento de proteccifn del productor nacional.
Otros elementos gue contribuyeron a la proteccibfn efectiva
lo fueron las devaluaciones monetarias de 1948 y 1954 que

redujeron el valor del peso de § 4.85 a § 12.50 por d61ar2{

La politica comercial se vi6 acompafiada de otros incen
tivos a la inversifn privada. En materia de promocibn fis-
cal se concedi6 la exencifén de impuestos a las empresas nug
vas, la reduccib6n de aranceles a la importacién de materias
primas y equipo para la industria manufacturera y cuantio--
sos subsidios a la inversibn. En materia financiera, el -
mantenimiento a bajo nivel de las tasas de interés y los -
gastos del sector pGblico, contribuyeron al logre del din&g-
mico crecimiento registrado por la economia mexicana entre

1540 y 1970.

El resultado fue que, durante las tres décadas del pe-
riodo sefialade, la economia mexicana crecif a una tasa - -
anual superior al 6% en té&rminos reales, con un incremento
de la produccién manufacturera superior al B% anual 19/.

Como contraparte, se observd una reduccifn en la tasa de -

crecimiento de la produccién agrifcola, consecuencia del fra-
11/
wid

caso de la llamada "revolucidn verde Yy de una politica

de precios de garantfa encaminada a sustraer un excedente

_9/ Anuario Estadistico de los E.U.M., para los aros 1821 a 1941,
10/ Banco de México. Indicadores Econfmicos (1984).
11/ México hoy.



de este sector para financiar el desarrollo industrial.

El s6lido crecimiento econfmico y la absoluta liber--~

tad de cambios, permitieron la confianza de inversionistas
nacionales y extranjeros. Crecid la formacitn de ahorros
internos, que permitif no disminuir las inversiones en in-
fraestructura y aumentarla con recursos impositivos y con
financiamientos provenientes de ahorro interno y de recur-

505 externos.

Ya en la década de los 60's, se observaba una répida
—aungue cada vez menos dinfimica~— expansién del producto
aunada a una relativa estabilidad de precios. El sustento
de este dinamismo era afin la estrategia de substitucidn de

importaciones, la extraceién del excedente agricola para -

apoyar el crecimiento del sector industrial, una tasa esta

ble de crecimiento de la oferta de dinero y una politica -
fiscal ligeramente conservadora, aungue suficiente para --
apoyar el crecimiento econfmico nacional, Esto puede ser

fdcilmente comprendido cuande se analizan las tasas medias
anuales de crecimiento de los principales agregados macro-

econémicoslﬁ/.

12/ Bernal, José Luis, La Economiz: Resortes Sueltos de la Crisis,
Pub, Secretaria de Relaciones Exteriores, pp. 49, 1994,




Ademds, hubo un cambio de filoscfia basado en una ma-—
yor intervencidn del gobierno en la economia, es decir, -

una estatizacidén de la economfa.

El Cuadro N°. 1, presenta las cifras correspondien--—

tes al periodo de 1960 - 1970.

Del andlisis del cuadro, se puede entender por qué el
periodo de desarrollo estabilizador fuera calificado por -
el FMI como "el milagrec mexicano". La economia logrd ex--
pandirse a un ritmo acelerado con una tasa relativamente
baja de inflacifn y un d&ficit en la balanza comercial gue
aument6 a un ritmo similar al del PIB real. La adecuacifn
de las politicas monetarias y fiscal, encaminadas a apoyar
la expansibn del ingreso real parecen haber sido la causa

de los resultados deseados.

Sin embargo, la realidad era otra. Primero, debido a
la extracci6n sostenida del excedente agricola, a través
de una pelitica de precios de garantia bajos, para finan--
ciar la expansi6n del sector industrial, desde 1966 la eco
nomfa fue incapaz de producir los alimentos y productos =
primarios para satisfacer las necesidades de una creciente

poblacifn {3.4% por afio en aquella década)lg/ y el sistema

13/ INEGI, CONAPO, CELADE, M&xico. Bstimaciones y Proyecciocnes de -

Poblacidn, 1950 - 2000, México, 1985.



CUADRO 1

MEXICO

PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS

1960 - 1970

CONCEPTO

TASA MEDIA DE
CRECIMIENTO ANUAL({%)

PIB (real)

Deflactor implicito del PIB
Produccibn Agricola {(real)
Produccifn Industrial (real)
Oferta Monetaria {(M1) (real)
Gasto PGblico (real)

Exportaciones (bienes y servicios)
(real)

Importaciones (bienes y servicios)
[real)

Tipo de Cambioc

FUENTE: Nacional Financiera, S.A.

La Economfa Mexicana

en Cifras. Mé&xico, 1978.




productivo, La estabilidad de precios fue lograda a costa

de una serie de subsidios y unos precios tope sumamente ba-

jos que fueron acumulando presiones internas en la economia
que se hicieron patentes al iniciarse el proceso inflaciona
rio, que permitid a algunos sectores elevar sus precios en
tanto otros permanecieron bajos. El rdpido crecimiento del
producto fue posible gracias a una participacifn creciente

del Gobierno en la inversidn totallﬁ/. La estrategia de -
substitucifn de importaciones no fue tan exitosa comoc repea-
tidamente el Gobierno sostenfa. Afin cuando las importacio-
nes crecieron en agu#l periodo en una tasa menor a la del

PIB real, su composicisn fue torndndose lentamente en con--
tra de los bienes del capital. La participacién de las im
portaciones de bienes de capital en el total del producto -

disminuy8 del 48% en 1960 a 46% en 1970 15/

Con esta situacifn se encontrd la Administracibén gue -
tomS posesidn el 1°. de diciembre de 1970. El1 Presidentc -
Echeverria sostuvo, a través de su campafia politica, que -
era necesaria una nueva politica socio-econfmica, y que de-
bia ser emprendido un cambioc, del esquema de "desarrollo es

tabilizador" hacia un esquema de "desarrolleo compartido"”.

14/ 1a inversifn plblica representS el 40% del gasto plblico en 1960
y el 55% en 1970,

15/ Hansen, Roger D., Op. Cit.
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El periodo 1971 - 1976 estuvo caracterizado por un useo - -
irregular de los instrumentos de politica econ6mica deriva
do del enfrentamiento entre grupos en el poder con proyec—=
tos de desarrollo opuestos entre si; estos afios pueden ser
considerados como una excelente muestra de la llamada poli-
tica de "freno y arranque", Como resultado, la economfa =

se comport6 muy errdticamente.



CAPITULO DOS
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2, EL DESARROLLO COMPARTIDO.

A partir de 1971, la economia mexicana entra en un pe
rfodo de crisis que involucra al conjunto de la actjividad

productiva y que tiene sus bases en el propio esquema de -

desarrolleo adoptado desde la década de los 50's bajo el am-

paro de la estrategia de desarrollo estabilizador. Los --

sintomas de dicha crisis fueron el deterioro acelerado del
sector externo, el resurgimiento de la inflacién y la ten-

dencia al estancamiento de la produccifn y el empleo.

En 1o gue respecta al primero de los puntos, se desta

ca que el progresive agotamiento de las fuentes internas -

de financiamiento del crecimiento industrial determiné que

tuviera cada vez mds que recurrirse al endeudamiento exter

no, de forma tal que mientras en el perfodo 1961 - 1965 el
endeudamiento externc solo financiaba el 7% del d@&ficit in
dustrial, en 1375 esa participacifn se habia elevado al -~

663,28/ 11/

16/ Banco de México, S.A. Informe Anual. (Varios afos).

17/ Secretaria de Patrimonio y Famento Industrial. Plan Nacional de
Desarvollo Industrial 1979 - 1982, Mé&xico 1979.
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Los desequilibrios del sector externo se acentuaron -
con la reduccidn de la produccifn agricola y con la eleva-
cidn de los precios internacionales de los alimentos y el
petrBlea. Como resultado de la conjuncibn entre la evolu-
cibn de los precios internacionales y los desequilibrios -
internos entre las distintas ramas de la produccibn, se -~
presentd una modificaci6n brusca de los t&rminos intercam-
bio internos entre el sector manufacturero y la produceidn
agricola y petrolera, lo que origins una aceleraci6n del -
proceso inflacionario motivada por la bisqueda del sector

manufacturero de una restitucibn de sus ingresos reales =--

via precios relativos, a fin de asegurar una redistribu-=--

cifn del ingreso. De hecho, puede afirmarse que el modelo
de industrializaci6n basado en la sustitucitn de importa--
ciones implicaba por si mismo y en el largo plazo, una ten
dencia al deterioro de la balanza comercial y de la cuenta
corriente de la balanza de pagos, debido a las serias dis-

torsiones estructurales implicitas en el patrén de creci--

miento.

En el Cuadro No. 2 se muestran las tasas anuales de =
cambio de las principales variables macroeconémicas duran-

te este periodo.

De las cifras del cuadro, se puede derivar que 1971,
fue un afio de recesién y que la inflacifn, medida a través

.del deflactor implfcite PIB comenz6 a aumentar.



CONCEPTO*
1971
PIB (real) 3.4
Deflactor Implici
to del PIRB 4.5
Produccién Agrico
la {(real} 2.0
Produccién Indus
trial (real) 2.5
Oferta Monetaria
{real) 2.9
Gasto Plblico - -
{real) 1.3
Expartaciones - -
(real) 3.2
Importaciones - -
(real) 6.6
Tasa de Cambio 0.0

* La definici6n de los conceptos corresponde exactamente a

llos del Cuadro N°., 1.

FUENTE:

Banco de héxico,

13,

CUADRO 2

MEXICO
PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS
1971 - 1976

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL

1972 2973 1974 1975 1976
7.3 7.6 5.9 4.1 2.1
5.6 12.4 24.0 16.7 21.7
0.5 2.2 2.8 0.9 1.2
9.3 - 9.2 - 4.3 3.9

; - ﬁ.B 1.1
26.5  12.7

T17.6 8.7 05 -13.0 3.3
11.7 19.7 22.1 0.2 ~10.4
0.0 0.0 0.0 0.0 59.6

aque~

5.A.

Informe Anual. (Varios afios).
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El bajo crecimiento (para los estdndares mexicanos) -
en el producto fue causado principalmente por una baja en

la expansi6n del sector industrial. Desde el punto de vis

ta de la polftica econémica, la baja en el nivel de ingre
so fue causada por una politica monetaria y fiscal restric
tiva. La oferta monetaria crecié solo 2.9% en t&rminos --
reales, mientras que la politica fiscal fue adn mis res-——
trictiva, lo gue se refleja en un aumento en el gasto plG--

bico de s6lo 1.3%.

Los afnos 1972 -~ 1973, fueron claramente expansionis—-
tas. El PIB real aument$ a una tasa alin mayor que el pro

medio observado en los 60°'s.

BEsto fue posible debido principalmente a una politica
fiscal altamente expansionista (el gasto pGblico real au-
mentd 31.1% y 17.1% en aquellos ajios) financiado en gran
proporcién por la creacién de dinero, Ml en t&rminos rea-
les aumentd en 9.3% y 11.2% en aquellos afies. Esta acele-
raci6n se basa en el hecho de gque los balances de las in--
.versiones del Banco Central en bonos del gobierno, aumenta
ron en 172.9% y 40.7% en t€rminos reales, en aquellos -~

afos -

1P/ Banco de M&xico, S.A. Infomme Anual 1974. Op. Cit.
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A consecuencia de lo anterior la tasa de inflacién co
menzd a aumentar mis ripidamente, 5.6% en 1972 y 12.4% en
197352/. Al misme tiempo comenzaron a aumentar las impor-
taciones y exportaciones a un ritmo acelerado, principal--
mente las primeras, como un resultado de la inhabilidad de
la economfa para producir lo suficiente para satisfacer la

gran demanda de bienes y servicioszgl.

En 1874, la anarquia que caracterizaba el uso de poli
ticas macroeconbtmicas era manifiesta. ﬂabia una clara po-
litica monetaria de contraccién dirigida a bajar la tasa -
de inflaci6n. M1 en té&rminos reales bajb en 2.5%, coen res
pecto al nivel de 1973. La politica fiscal fue tambi&n -
ajustada con los mismos fines. El gasto pliblico fue expan
dido en s6lo 7.1% en té&rminos reales. A pesar de los es—-
fuerzos del gobierno para controlar el ritmo de la infla--
cibn, 1974 fue el peor afio en este rengl6n. Por un lado,-
las politicas de expansiftn de 1972 - 1973, provocaron fuer
tes presiones internas en economia que se manifestaron en
1974 y, por el otro lado, el shock del petrSleo y una alta
tasa de inflacifn en los Estados Unidos (el principal so-
cio comercial de Mé&xico) tuvieron, sin duda, un impacto

negativo y la efectividad de las politicas econfmicas para

19/ Banco de México, S.A. Estadisticas Histéricas. Cuader-
no 1927-1979.

20/ De acuerdo con las cifras del Banco de México, las im-

- portaciones de bienes de consume como porcentaje del -
total de importaciones, eran el 17% en 1971 y el 22% -
en 1972 - 1973.
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estabilizar la economfia. Como consecuencia, el producto -
interno se expandid en s&lo el 5.9%; esta cifra, que es -
elevada para los estdndares mundiales, constituyf una dis
minucién en el ritmo observado durante los dos aifios ante--

riores.

La situacién no mejoré en 1975. El PIB aumentd en -
4-1§g;/ y la tasa de inflacifn, afin siendo mis baja que la
observada en 1974, era realmente alta, 16.7%23/. Después
de la politica econBmica contraccionista adeoptada del afo
anterior, en 1975 se llevé a cabo nuevo experimente. La
oferta monetaria aumentS en 4.8% en té&rminos reales, mien-
tras que el gasto pfiblico crecis en 26,5%, una tasa nunca
vista desde 1972. Este aumento puede ser en parte explica
do por el hecho de gue en 1975 fue el penfiltimo aifio de la

administracién y los gastos debieron ser acelerados con el

fin de completar los trabajos pGblicos iniciados afios atrais.

En aquellos cinco afics, el gobierno mexicano cay& en
un fuerte endeudamiento, tante interno como externo, para
financiar sus gastos que iban en aumente. De acuerdo con
el Banco Central {(Banco de México, S.A.), la externa neta

aumenté de 263.1 millones de dblares en diciembre de -~ -

21/ S.P.P. - INEGL, Estadisticas HistSricas de México, Tawo I. pp.312.
22/ 1bid. pp. 787.
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1970 a 3,065.8 millones en diciembre de 1975. El déficit
total del Gobierno Federal, come proporcién de sus ingre--
sos totales, en el mismo tiempo, un aumento de 18.8% en --

1971 a 43.1% en 1975.

Existe otro aspecto importante que debe ser tomado en
cuenta. Este se refiere a la participacién relativa de --
los sectores pfiblico y privado en inversién bruta total. -
La tendencia muestra un aumento significativo en la parti-
cipaci6n de la inversifn pfiblica, la cual en 1970 era 38%
de la inversifn total y en 1975 aumento su proporcifn a =-

513,

Hay un gran debate sobre la causalidad de este fen&-
meno, Algunos economistas y funcionarios piblicos, han -
explicado que la inversifn pfiblica aumentd de esta manera
porque debia sustituir la falta de dinamismo de la inver
siéﬂ privada. Algunos otros, entre los cuales se cuentan
varios dirigentes del sector privado, han sostenido que -
la inversifn privada fue hecha a un lado pPor un crecimien
to excesivo de la inversi6n pGblica y responsabilizan al
gobhierno por la baja tasa de crecimiento experimentada en
1974 -~ 19877, Cualguiera gue sea la causa {gque probable--
mente se deba a una combinacibdn de ambas posiciones) es -
necesarioc reconocer que se observS un aumento sustancial

en la participacifn de la inversibn pfiblica.
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El caos provocado por las politicas err8ticas del go-
bierno, las expectativas pesimistas sobre el futuro del ~--
pais y la incertidumbre politica en un afio de elecciones,
se reflejaron en dos hechos que pueden ser considerades -
como las causas principales del cambio en la politica cam
biaria de 1976. Por un lado habfa una gran dolarizacién
del sistema bancario. En ese ano, los pasivos bancarios
en moneda nacional se incrementaron 9.9% en términos nomi
nales, mientras que las denominadas en délares aumentaron
en 58.8%. Por otro, lade la fuga de capitales aproximada
por el rubro "Errores y Omisiones" de la balanza de pagos
lieg6é a un nivel de 2,454 millones de délaresgéh Exis
ten‘algunas versiones, aunque no oficiales por supuesto;

que aseguran que la cifra fue sustancialmente mayor.

Como resultado, el peso comenz8 su flotacibn en agosto
31 de 1976. Para fines de ese afio ya se habia depreciado
en 59.2% con respecto a su paridad de cuatro meses antes.
La inflacién se aceler6 notablemente y existib una fuerte
recesibén en los cuatro Gltimos meses de 1976. Como conse-
.cuencia, el PIB real aument6 en s6lo 2.1% y la tasa de in-
flacibn medida a través del deflactor implicito del PIB su-

bid hasta el 21.7%. La realidad era peor afin; los precios

23/ Banco de M&xico, S. A. Informe Anual 1976, Op. Cit.




19.

al consumidor y al mayoreo aumentaron a un ritmo de entre

4% y 5% mensual durante los Gltimos cuatro meses de 1976.

La falta de confianza en la moneda se reflejé en un aumen-
to de la oferta monetaria de s6lo 1.1% en t&rminos reales.
Nadie gueria tener pesos., El gasto pGblico aument6 en - -
12.7% durante el afo, empujado por el 23% de increménto s5a
larial para los servidores pGblicos, anunciade dos dias -

después de la flotacién.

Esta era la situacifn con la que el Presidente Lépez
Portillo se enfrentaba cuando tom& el poder el lo. de - - -
diciembre de 1976. Durante su campafia politica, se habia
ganado la confianza del pueblo y todos los sectores de la

poblacifn esperaban una politica econbmica de estabilizacifn.



TCAPITULDO TRES
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3. LA ALIANZA PARA LA PRODUCCION.

Aliora se concentrard la atencifn en la Administracién
del Presidente L&pez Portillo y en el andlisis de las polsi
ticas econfmicas que terminaron en una devaluacifn sustan-
cial del peso mexicano, de 27 a 44 pesos por dbflar en fe--
brero de 1982, de 44 a 70 en septiembre, cerrandec en 148,5

pesos por dblar en diciembre de ese aﬁogif

Meses despu&s de la flotacibn del peso en 1976, el -
Presidente L8pez Portillo declard que su administraciébn -
tendrfa tres objetivos principales, divididos en perfodos
de dos aflos dentro de su sexenio. Primero, la tarea de es
tabilizar la economia, seria perseguida dentro de los deos
primeros afios (1977 - 1978). Segqundo, durante 1379 - 1980,
se tendrfa como objetivo la consolidacibn de la economia.
Por Gltimo, la polftica econfmica seria orientada para de
.jar la economia en plena capacidad productiva para el fin

del periocdo en diciembre de 1982.25/

24/ Banco de México. Indicadores Ecanfmicos - Op. Cit.

25/ Centro de Investigacifn y Docencia Econfmicas, A.C. CIDE.
Economia Mexicana NGm. 3 México 1981.
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El primer objetivo puede ser interpretado, desde el -
punto de vista econbmice, como la eliminacién de la alta =~
tasa de inflacién y de los grandes déficit. en balan-
za de pagos que se habian acentuado durante los (ltimos =--—
cuatro meses de 1976; el segundo, seria reducir, al mdximo
posible, la tasa de desempleo (de acuerdo a su filosofia -
de "Justicia Social es Igualdad de Oportunidades") y el re
mover los problemas estructurales (cuellos de botella en -
produccién) dentro del sistema, expandiendo la planta pro=-
ductiva en los sectores estratégicos. El financiamiento =
para estos programas debfan ser provistos por los petro
d6lares, que serian obtenidos al vender el recientemente -
descubierto petrdleo en 1los mercados mundiales. El tercer
objetivo constituyS la maximizacifn de la tasa de crecimien
to de la economia, una vez eliminados les problemas a gque
se enfrentd el pals al principio de esa administracifn. 26/

' El grado de libertad adicional representade por la en
tonces flotante moneda, fue, en realidad, sacrificada al -
adoptar durante tres anos una flotacifn "sucia", es decir,
la existencia de una situacibn oficial de flotacibn pero -
con gran intervencifn de las autoridades monetarijas para -
apoyar artificialmente el valor de la meoneda, Esto signi-
ficd serios problemas para el manejo de la cferta moneta--
ria y como se demostraria mds tarde provocaria un patrbn -

errftico en el manejo de los instrumentos econfmicos.

_26/) 1bidem.
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El abandono de las metas declaradas oficialmente, fue
hecho evidente ya desde 1978. El Cuadro 3, muestra las ta‘
sas anuales de cambio de las principales variables econémi

cas en el perfodo 1977 - 1982.

CUADRO 3
MEXICO
PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS
1977 - 1982
CONCEPTO* TASAS DE CRECTMIENTO ANUAL (%)

1977 1978 1979 1980 1981 1982

PIB (real) 3.44 8.25 9,15 8,32 7.95 -0.5
Deflactor impli N

cito del PIB 30.4 16.76 20.23 2B.70 27.23 56.6
Producc. Agrico

la (real) 7.5 6.0 -2.1 7.1 6.1 ~0.6
Producc. Ind., - . Co-
{real) 3.5 9.8 10.6 7.2 7.0 -2.9
Base Monetaria

{zeal) -3.0 12.0 12,8 9.0 16.0  21.3
Gasto PGblico -

(real) -0.1 12.5 13.6 26.2 7.1 34.0
Exportaciones 27.2 30.4 45.1 74.0 28.8 8.1

Importaciones -2.5 38.8 51.6 55,0 28.1 -37.4

Tipo de Cambio :
(pesos/d&lax) 14.0 0.0 0.3 3.1 6.8 124.2

*La definicién de las variables corresponde exactamente
- ¢on aquellas del Cuadro 1. )

FUENTE: Banco de M&xico, S. A. Informe Anual. (Varios afios).
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En 1977 existif una contraccifén en la oferta moﬁetaria
en. términos reales la cual se debid mds a la dolarizacién -

que a una politica monetaria restrictiva.

A pesar de esta contraccifn en la oferta monetaria, la
tasa de inflacifn, reflejada en el deflactor implicito del
PIB, mostrd un 30.4% de aumento, debido principalmente a la

inercia que arrastraba desde el Gltimo tercio de 1876.

El gasto pOGblico, por otra parte, disminuy$ en 0.1% en
términos reales a pesar del empuje de la inversifin en el -
scctor petrflee., Es posible que los recursos invertidos en
ese sector, hayan tenido efectos significativos en las al-

tas tasas de inflacién.

Con respecto a la balanza de pagos, se observSé una me-
jora significativa debido tanto al aumento en las exporta--
ciones de 27.2% como a una disminucién en las importacicnes
del 9,5%. Cabe mencicnar, en este punto, que se considera
que dicho comportamiento puede atribuirse mis al incipiente
aumento en las exportaciones del petr6leo, a las restriccig
nes en las importaciones del sector pblico y al bajo nivel
de la actividad econfmica, que a la devaluacifn de la mone-
da. Al mismo tiempo el tipo de cambio fue depreciado en un
14%, lo que llevS a pensar que se habfia realmente adoptado
un régimen de flotacitn libre del tipo de cambio para el se

xenio.



En ese afo, la economfa crecif en un conservador 3.4%
y el comportamicnto sectorial registr® un cambio respecto
a la tendencia de los afos anterjcres., La agricultura fue
el sector dinfmico, ya que se expandid en un 5.1% mientras
que las actividades industriales crecieron en s8lo un 3.1%

a pesar del crecimiento del sector petr&leo del 15.8%.

En este punto es necesario mencionar que muchas de -
las decisiones de politica tomadas por el gobierno pudie--
ron no haber sido completamente autbbnomas, sino dirigidas
a cumplir con el compromiso FMI. En septiembre de 1976, -
se firm6é con el FMI un acuerdo de facilidad ampliada, el
cual impuso algunas restricciones tanto en la direccibn co

mo en la magnitud del uso de los instrumentos econbmicos.

La administracién parecif haber abandonado sus esfuer
zos de estabilizacién y consolidacidén ya desde 1978. En -
aquel afio, las politicas monetaria y fiscal tuvieron un -
giro expansionista, reflejado en aumentos anuales del 12%
en la oferta monetaria y del 12.5% en el gasto pGblico. En
ese afioc fue abandenado también el esquema de flotacifn li-
bre, manteniendo pr&cticamente constante el tipo de camhio.
Este hecho explica parcialmente el alto crecimiento de la
oferta monetaria como resultado de la politica expansionis
ta seguida por el gobierno. El crecimiento de la economia

fue sumamente dindmico, del 7%, debido principalmente a -
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una aceleracifn de la actividad industrial, que auments -
en 9.8% en t&érmminos reales (apovada de nueva cuenta por -
un incremento de 14.6% en la producci6bn petrolera). Esta
expansién de la economfa se reflejS en un 38% de aumento
en las importaciones, el cual, a pesar del 30.4% de aumen
to en las exportaciones caus6 un deterioro de la cuenta -
corriente de mil millones de d6lares, con lo que el défi-~
cit alcanz6 los 2.6 miles de millones de d6lares. La in
flacién fue la variable que tuvo el mejor comportamiento.
El deflactor implfcito del PIB crecid "“en s&lo” un 16.8%,
lo cual, considerando la situacién del afno anterior, sig-

nificaba un gran triunfo (Ver Cuadros).

En 1979, se llev6é a cabo una mezcla de politicas eco
némicas. La base monetaria aument6 en 12.9%, mientras -
que el gasto pliblico lo hizo en 13.6%. Como en 1378, la
expansidn de la oferta monetaria puede ser, en parte ex--
plicada por la politica de mantener constante el tipo de
cambio durante el afic. La actividad econfmica llegé a un
nivel récord, reflejado en un incremento real de 9.15% de
aumento en el PIB, a pesar de haberse registrado un aho -
agricola malo. La actividad industrial se expandié en -
9.6%, una vez mds apoyada en un 15.4% de aumento en la -
producecién petrolera. Las importaciones crecieron en -—-
51.6% mientras que las exportaciones lo hicieron en un --

45.1%, la mayoria de las cuales eran originadas en el -



sector petrolero. Consecuentemente, el dé&ficit en cuenta
corriente llegS a 4.8 miles de millones de délares sustan
cialmente mayor gue el proyectado de 3.0 miles de millo--

nes de d6lares.

El crecimiento econémico continué en 1980, pero a -
una tasa mis conservadora, de 8.32% La produccifén agrico
la aumentéS en un 7.1%, ritmo sin precedente, debido mis a
la ayuda de las lluvias que a la implantacifn del Sistema
Alimentario Mexicano, el que absorbié una buena parte del
26.2% del incremento real en el gasto pfiblico. La polfti
ca monetaria recibid un ligero sesgo expansionista; la ba
se ﬁonetaria creci6 s6lo 9% en términos reales, con el -~
f£in de controlar la inflaci6n y fue apoyada con la conti-
nuacién de la politica de venta de CETES y Petrobonos. La
tasa de inflaci6n se incrementd nuevamente hasta un nivel
de 28.7% a pesar de los esfuerzeos para contenerla. Como
en los dos afos anteriores, el tipo de cambio fue manteni
do constante. El peso fue depreciado en s6lo un 3.1% du-
rante aquel afio. El comercio internacional sufrif un --
.fuerte impulso. Las importaciones aumentaron en 55% y -
las exportaciones se expandieron en 74%, debido nuevamen-
te al dinamismo de las exportaciones de petrfleo. A pe--
sar de las crecientes exportaciones, el dé&ficit de la --
cuenta corriente llegf a 6.6 miles de millones de dSlares

en aquel ano.
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Con la doble intencidn de controlar la inflacifn y =-—
evitar la contracci6n de la economia, las politicas moneta
ria y fiscal fueron manejadas conservadoramente durante -
1981, pero permitiendo afin el crecimiento econfmico, La -
base monetaria se expandib en 16% mientras que el gasto pd
blico aument6 en 7.1% ambos en té&rminos reales. En abril,
el gobierno federal anuncié un corte en el gasto corriente
de 4% con el fin de reforzar la polftica anti-inflaciona--
ria. Los continuos &xitos del Sistema Alimentario Mexica-
no (saM} (6.4% de aumento en la produccifn agrfcola), se ~
reflejaron en una disminucifn de la tasa de crecimiento de
las importaciones, las cuales s6lo crecieron en 28.1%, La
situacifn en el mercado mundial del petrdleo, limité al -
mismo tiempo el aumento de las exportaciones al 28.8%. Co
mo consecuencia, el d&ficit en cuenta corriente llegé a 11
miles de millones de dSlares, lo que signific6 un nivel 10
veces mayor que el observado cinco afios atr&s. Debido a -
la creciente dolarizacién del sistema bancario (el coefi~-
ciente de dolarizaci6n definido como el porcentaje de pasi
vos del sistema bancario denominados en moneda extranjera
.con respecto al total de los pasivos, brincS de 2.2% en -
enero de 1981 a 34.4% en diciembre de ese aﬁo) Yy a una fu-
ga de capitales estimada en cuatro miles de millones de a6
lares (rcflejada en una disminucién de las reservas del -
Banco Central de mil millones de d6lares y en un nivel de

6,000 millones de d6lares en el renglén Errores yOmisiones
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de la Balanza de Pagos) se permitié una cierta depreciacibn

de la moneda, pero muy conscrvadora, de s6lo 6.8%.

Como resultado de esta situacibn, el Banco Central, en
frentando el riesgo de agotar sus reservas, se retirf del -
mercado cambiario en febrero de 1982, provocando una mayor
depreciacifn del pesc, de un 67% aproximadamente, en compa-

racién con la paridad observada a fines de enerogz{

Durante el resto de ese ano, nuevamente la politica -
econfmica fue errdtica y cﬁntradictoria. Por ejemplc, pue-
de mencionarse el hecho de gque las tasas de interés (de cer
tificados de depb6sitos a tres meses) gue observaron un ni-
vel de 35.66% en enero, se incrementaron hasta 5.81% en -
agosto, disminuyendo nuevamente a 47.84% en octubre y ele--

vandose para alcanzar 55.06% en diciembregg/.

" La crisis actual vi& sus orfgenes en 1978, cuando en
base a un creciente flujo de ingresos petroleros, se abando
né el entonces vigente convenio con el Fondo Monetario In-
ternacional y se aumentd de una manera significativa y a =

ritmo creciente el Gasto P@blico.

27/ Banco de México. Indicadores Econ@micos. Op. Cit.

28/ Ubid. Cap. I pp 19.
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El efecto de estas medidas sobre el ingreso real per-
cdpita no se hizo esperar; este agregado se incrementé en

casi 25% entre 1978 y 1981.

Al expandirse rdpidamente la produccién e incrementar
se aceleradamente la demanda interna, el calentamiento de
la economfa produjo crecientes presiones inflacionarias. -
La politica de mantener un tipo de cambio fijo (adn cuando
oficialmente el peso se encontraba “"flotando") trajo consi

go una elevada sobrevaluacién de la moneda.

Esta medida por un lado alivié la escasez de bienes -
en el pafs, incrementando la propensidn a importar pero -
por otro la produccién interna y exportaciones.no petrole-
ras se vieron gravemente afectadas, y por lo tanto se redu
jo la base para una futura expansi6n. La cuenta corriente,
sufgié un répido deterioro, pero los préstamos externos -

ayudaron a cubrir el déficit.

A mediados de 1981, las expectativas cambiaron, cuan-
do los precios del petrSlec empezaron a caer y los ingre--
sos por exportaciones no fueron los esperados. Se acelerd
el endeudamiento en los mercados internacionales de capita
les, pero los fondos se obtuvieron a tasas de interés mds
altas y a plazos mds cortos. Al mismo tiempo, la crecien-

te sobrevaluacién y las expectativas de ajuste originaron,
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celerada'dp};rizacidh del sistema finan-

unayf@é;te fﬁga de capitales.

"3.1. ANALISIS DE LA POLITICA ECONOMICA DE 1982.

Después de un desarrollo muy dindmico de la economia

mexicana, gque permitié avances en casi todos los aspectos

de su vida econfmica y social, a partir de mediades de --

1981 se empiezan a configurar ciertos fenSmenos que in---

fluirfan, en forma decisiva, sobre la economia nacional.

Destacan entre los mds importantes:

La intensificaci6n de los problemas internaciona-
les derivados, sobre todo, de la profunda rece--—=
si6n por la que habfan venido atravesando los --
principales pafses del mundo industrializado, que
al tratar de conteher su proceso inflacionario in
hibieron su crecimiento econfmico, adn a costa de
niveles elevados y crecientes de desocupacién de

su fuerza de trabajo.

La desaceleracifn en el crecimiento del comercio
mundial cuyo volumen de intercambio disminuy6 a -
niveles raquiticos, tanto por la recesi6n econdmi

ca como por el creciente proteccionismo. Egsto -
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afectf fundamentalmente las exportaciones de mate=~
rias primas, al retraerse la demanda de hidrocarbu
ros y al bajar los precios del petr6leo, el cafég,-

el cobre y la plata entre otros.

El brusco cambio en los mercados financieros inter
nacionales, al incrementarse y mantenerse en nive-
les elevados las tasas de interéds de los recursos

ohtenidos en esa fuente.

El acrecentamiento del procese inflacionario en el
paIs, incentivado por la carrera precios - sala---
rios, por el acentuado crecimiento de la demanda -
agregada y por el estrangulamiento en la produc—---

cibn nacional.

El elevado nivel del gasto pﬁblico, gue ante la au
sencia de adecuacidén tributaria y de precios y ta-
rifas del sector piblico, gener§ un crecimiento -
inusitado del déficit del propio sector, que obli-
g6 en forma c¢reciente a su financiamiento por la -

via del endecudamiento, sobre todo con el exterior.

El manifiesto desequilibrio estructural de la ba--
lanza de pagos que, en los Gltimos afios, se agudi-

z6 por la alta propensifn a importar tanto bienes
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intermedios y de capital come articulos suntuarios;
por ia pérdida de competitividad de nuestros produc
tos exportados, que hizo que la obtencibn de divi--
sas recayera cn el endeudamiento piblico externo vy
en la comercializacién de petrSleo; por el cambio -
en la direccifn de la corriente turistica hagia el
exterior; y finalmente, por el elevado flujo de ca-
pitales hacia el exterior, tanto por el efecto del
pago de la deuda, de los intereses y de las rega---
lias, como por una presibn especulativa en contra -

del peso.

La crisis se manifest6 en febreroc de 1982, Gltimo afio
del sexenio del Lic. Jos& L&pez Portillo, cuando el peso -
fue devaluado cerca del 67%, debido a la disminucibn en las
reservas internacionales del pais; sin embargo, &sto no bag
t6 para contener la salida de capitales ni la dolarizacibn

del sistema financiero.

Los efectos de estos acontecimientos se manifestaron
.en toda la economia. Mientras el producto interno bruto -
(PIB) real de Mé&xico habia aumentado a una tasa promedio su
perior al 8.5% de 1979 hasta 1981, éste declinS en 0.5% en
1982, La produccifn industrial crecif a una tasa anual del
5.1% en el primer trimestre y del 1.6% en el segundo, pero

se torn6 fuertemente negativa en el tercero y cuarto - - -
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trimestres de 1982, al agravarse la crisis. El sector ma-
nufacturero, severamente afectado por las restricciones -
cambiarias que redujeron las importaciones necesarias para
mantener el nivel de produccién nacional, declin& el 2.4%

durante el aﬁo—gg/.

La produccifn del sector agropecuario decliné un 0.4%
debido primordialmente a la reduccifn de los cultivoes y a
la sequfa. El sector minero, gque incluye la produccién de
petrSleo, fue el mds dindmico y creci$ un 9.6% respecto a
1981. E1 empleo total en la economia disminuy8 cerca del
0.8% en 1982, después de haber crecido a una tasa anual -

promedio del 5.4% en los cuatro aifios anteriores—ég/.

El aumento de los precios ai consumidor se habfa man-
tenido en una escalera del 20% al 30%, al final del afo, -
desde 1979 a 1981, en parte gracias a un amplio sistema de
control de precios y a una tasa de cambio cuya sobrevalua-
ci6n iba en aumento. La inflacifn se acelers dr&sticamen-
te durante 1982, registrando un incremento del 98% en di-

ciembre. Tres factores principales contribuyeron a este

_29/ Indicadores Econfmicos, Op. Cit.

30/ §.P.P,, INBGI. Encuesta Continmua sobre Ocupaci6n. MExico 1978-
1982.
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incremento: el crecimiento del 50% en la base monetaria --
(para financiar el déficit del sector plblico); la notable
devaluacién de (27 pesos por d6lar en enero a una tasa pre
ferencial de $ 95.00 y una tasa oficial libre de $ 150.00

en diciembre)él/, y la reduccidn de los controles de pre--

cios de una amplia variedad de bienes y servicios (en el -

segundo semestre).

Los gastos totales del sector pGblico crecieron del -
29% del PIB en 1979 a mds del 46% en 1982. Los mayores -
subsidios, inversifn de capital y la creciente tasa de in-
terés de la deuda pfiblica, produjeron la mayor parte del -
aumentc. Sin embarge, la relacifn entre los ingresos tota
les del sector ptblico y el PIB, registrS s8lo un aumento
moderado. Por lo tanto, el déficit del sector ptiblico cre
cib6 en forma drdstica, de un promedio del 7% del PIR por -
afio en el pericdo 1977 - 1980 al 14.5% en 1981 y al 17.8%

en 1982.

El valor de las exportaciones de mercancias de M&xico
aumentt de $ 9,300 millones de dSlares en 1979 § 19,800 -
millones en 1981. Sin embargo, las importaciones también

aumentaron r&ipidamente. Por consiguiente, el déficit =--

_31/ Indicadores Econfmicos; Op. Cit.



comercial de la balanza de pagos crecif de $ 2,800 millo-
nes de dblares en 1979 a § 3,400 millones en 1981. El1 de
sequilibrio de la cuenta corriente auments mds dréstica--
mente, de $ 5,400 millones de dblares en 1979 a $ 12,900
millones en 1981, debido principalmente al aumento en el
pago de intereses en el extranjero. En 1982 la evolucibn
de las cuentas externas cambié en forma espectacular. E1
valor en dblares de las exportacicones de bienes aumentd -
s6lo el B8.1% y las importaciones se redujeron considera--
blemente, en un 37%. A consccuencia de @sto, la balanza
comercial registrd un seperdvit de § 6,589.5 millones de
dblares en 1982$5y, y el déficit de la cuenta corriente =
se redujo a § 2,700 millones. Los dé&ficits de la cuenta
corriente habfan sido cubiertos en su mayor parte con el
aumento de la deuda externa. La deuda de dblares total =-
plblica y privada creci6 de § 34,000 millones a fines de
1978 a § 82,000 millones a fines de 1982.

En abril se anuncif un Programa de Ajuste Econbmico,
para combatir la crisis. Este Programa no se implanté en
su totalidad, sobre todo en el drea de las finanzas pGbli

cas.

Este pregrama fue dirigideo, fundamentalmente, a la

32/ Infomme anual op. cit.




36.

reduceidn del déficit de las finanzas p@blicas, a la limi-
tacibén del crédito interno y externco, a los montos estric-
tamente necesarios para cumplir con los programas priorita
rios, al mantenimiento de una politica de tasas de interés
que hiciera atractive el ahorro interno para los inversio=~
nistas en el pais, al apoyo financiero, a las empresas p@-
blicas y privadas con problemas de liquidez, al estableci~
miento de estfimulos adicionales a la exportacién de produc
tos manufacturados, y al sostenimiento de una politica de
tipo de cambic deslizante que tratara de evitar la sobreva

luacifén de nuestra moneda y su brusca devaluacibn.

El endeudamiento de corto plazo, durante 1981, habfa
rebasado los 10,000 millones de d6lares, era cada vez mas
y mis difficil de renovar. La fuga de divisas continuaba a
marchas aceleradas. La reduccién de las reservas del Ban-
co de M&xico a un nivel eritice (de alrededor de 500 millo
nes de dSlares) obligd, en el mes de agosto a cerrar tempo
ralmente el mercado cambiario. Dias después se abrié nug
vamente este mercado pero adopté un doble tipo de cambio,
constitufdo por una tasa preferencial y otra de mercado 1i

bre.

simultdneamente, se negocif un programa de asistencia
financiera internacional, consiste en el pago adelantado -

de $§ 1,000. millones por exportaciones a la Reserva Petro-



37.

lera Estrat&gica de los Estados Unidos; $ 1,000 millones
de garantia del Gobierno de los Estados Unidos para la -
compra de productos agricolas y un pré&stamo puente por -
$ 1,850 millones a través del Banco Internacional de Pa-—

gos.

Paralelamente, México logré refinanciar los pagos -
de amertizacifn de la deuda pfiblica por 90 dias, mien---
tras se negociaba un programa mids amplio para un présta-
mo de ajuste estructural del Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) y se reprogramaba el pago de la deuda pfiblica

y no pGblica con los bancos privados.

El 1°, de septiembre, el Presidente L&pez Portillo,
anuncié la nacionalizacifn de la Banca, la imposicifn de
controles cambiarios generalizados y la desaparicifén de
las cuentas bancarias en moneda exéranjera (Estas se pa-
garfian a su vencimiento al tipo de cambio que se denomi-—
nd "Mexd6lar", significativamente inferior a los mercca~-
dos controlados y 1ibre)§§{ Al mismo tiempo esgrimiendo

" el argumento de que tasas de interés elevadas atizan la
inflaci6n, se revirti6 la tendencia de &stas, disminuyén

dolas en forma notable, con lo cual se desincentivf el

33/ Tello, Carlos. La Nacionalizacifn de la Banca en México, Anexo
2. Intervencién del Director del Banco de México el 4 de sep—
tiembre de 1982. Edit. Siglo XXt. 1982. pp. 207.
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ahorro, proporcionando una caida en la captacifn bancaria.

Enmarcada por el panorama descrito, la polftica econg
mica durante 1982 se caracteriz6 por un continuo proceso -
de ajuste que pretendib responder a los bruscos movimien--
tos én la economfa nacional e internacional, Sin embargo,
conviene recalcar su carfcter coyuntural, ya qQue en casi -
todos los casos hubieron de adoptarse no las medidas mds -
deseables, sino las que en ese momento se consideraron co-
mo menos costosas. Bajo este enfoque, se pretende mostrar
a continuacidn un examen de lo realizado en el &mbito de -
la politica econBmica a partir del anuncio del "Programa -
de Ajuste a la Politica Econbmica", realizado en febrero -

de 1982.
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3.1.1. POLITICA CAMBIARIA.

-Durante 1982, podemos afirmar que los mayores ajustes
de la politica se dieron con respecto al tipo de cambio --
cuando, con el retiro del Banco de Mé&xzico dei mercado cam-
biario a mediados de febrero, se dejd gque la paridad mone-
taria fuese regulada por la interacci6n de la oferta y la

demanda de divisas.

Ante las limitaciones de divisas, a partir del segun-
do semestre de 1982, se implant6 un mercado dual de tipos
de cambio, donde el de caricter preferencial, integrado -~
por las divisas captadas por el sector pfiblico, era regula
do por las autoridades monetarias para destinarlo a las -
necesidades mis apremiantes del pafs, con el servicio de -
la denda y la adquisicién en el exterior de bienes priori-

tarios. El resto del mercado, seguia sujeto a las condi--

ciones dé la oferta y la demanda.

Después de diversos ajustes en este mecanismo, inclu
yeron la intransferibilidad hacia el exterijor de los depbsi
tos de dSlares en la Banca Mexicana, denominados "wexdSlares",
y ante la persistente escasez de divisas para cumplir los
compromisos m&s urgentes del pais, en septiembre, en forma
paralela con la nacionalizacién de la banca, se decretb el

control generalizado de cambios, el cual subsiste hasta el
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cambio sexenal del Gobierno, ocurrido en diciembre de 1982.

3.1.2, EMPLEO Y SALARIO.

Durante el ano de 1982 el nfimero de empleos remunerados
se redujo en 0.8%, ésto contrasta con el crecimiento obser-

vado en les Gltimos cuatro afios que fue de 5.4%.

La baja en el nivel de ocupacifn en el periodo mencio
nado fue ocasionada, en parte, porgque algqunos sectores de -
la produccifn gue absorben una gran proporcién de la fuersza

de trabajo, contrajeron sus niveles de actividad.

Como ejemplo citaremos los sectores agropecuario, co--
mercio y construccidn, que durante 1982, se redujeron en -
2.4%, 1.4% y 4.2% respectivamente. Por su parte, la manu--
factura y transporte y comunicaciones lo hicieron en 3.1% y

4%.

En contraparte, la industria del petr6leo y gas natu--
ral aumenté en 6.5%, en electricidad el 3% y en servicios =
sociales, canerciales y personales 2.6%. Cabe seflalar, que -
el incremento en el sector servicios contrarrestd parcial--

mente la cafda en el nivel general de la ocupacifn.
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Por otra parte, la productividad media registrd un in
crement de 0.6%, en tanto que el afio anterior lo hizo en

1.2%.

En enero se decretf un incremento al salario minimo -
en el pafs, de 33.3% y en marzo se recomendd un aumento -
del 30% gue se hizo obligatorio a partir de noviembre. Pe
se a estos incrementes, el poder de compra del salario mi-
nimo decay6 significativamente en ese afio. Mientras el sa
lario mfnimo promedio crecié en 40% en 1982, la inflacibn
promedio fue de 58.92%; ello representa una disminucisn --

del peder de compra de 11.91% tan s&lo en ese ailo.

3.1.3. POLITICA FISCAL,

Con el fin de no perder el enfoque global que se esti
ma débe existir entre las medidas de gasto, ingreso y défi
cit del sector pfiblico, en el presente apartado se ha deci
dido realizar su andlisis, en forma conjunta, bajo el ru--

bro de polftica de finanzas p@iblicas.

En t&rminos generales, puede afirmarse gue a partir -
del programa de ajuste a la politica econfmica, las accio-
nes de reorientaciém del gasto del sector se enfocaron ha

cia su correccién tanto cuantitativa como cualitativa,
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En el dmbito cuantitativeo, se decretb inicialmente una
reduccibn con respectc al presupuesto aprobado por el H., -
Congreso de la Uni6n del 3%, la cual posteriormente, se vid
incrementada hasta el 8%. En ambas ocasiones Se persegufa
disminuir el gasto corriente y de inversifn, para destinar
dichos recursos a cubrir las necesidades derivadas de los -
aumentos en las remuneraciones de los trégajadores y emplea
dos, y del incremento en el servicio de la deuda externa, -
medida en moneda nacional, por el efecto del cambio de pari
dad monetaria. En su implementacibn, este destino se am~--
pli6, tambifén, a la adquisicifn en el exterior de ciertos =
bienes bdsicos para cumplir con los programas prioritarios

de operacibn y de inversibn,

En cuanto a su aportacidn cualitativa, se reexaminaron
las partidas tanto de gasto corriente como de inversibn, a
fin de evitar la realizacibn de erégaciones no relacioriadas
directamente con el proceso productivo, asi como postergar
el inicie de nuevas inversiones y disminuir el ritmo de -
aguéllas en proceso que, en el corto plaze, no significaban
‘un incremento a la oferta de bienes y servicios. En esen--
cia, con esta reordenacibn se perseguila dar preferencia al
gasto gque apoyard las actividades prioritarias mds intima--—
mente identificadas con la oferta agregada inmediata y con

el bienestar social de la poblacibn.
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Por {iltimo, dentro de un contexto mis amplio de la po
litica financiera, a partir del mes de septiembre y con el
fin de reducir las erogaciones por concepto de servicio de
la deuda, se negoci6 la suspensifn, por tres meses, del pa
go de la amortizacibn principal con los bancos acreedores

mds importantes del exterior.

En el campo de los ingresos del sector pfblico, tanto
tributarios como aquéllos derivados de los bienes y servi-
cics ofrecidos por €l, las acciones se encaminaron a forta
lecer las finanzas de los organismos y empresas pfiblicas,
por la via de los incrementos en sus precios y tarifas y -
el apoyo a las empresas con problemas de liquidez, por el

camino del sacrificio fiscal y del estimulo financiero.

En tal virtud, en el contexto de los precios y tari--
fas, se £ij6 la meta de incrementar los ingresos en un mon
to del orden de los $§ 150 mil millones; para tal efecto, -
se decretaron alzas en la gasolina, el combustbfleo, el gas,
el diesel, algunos productes petroguimicos, el fluido eléc
trico, el azficar, los fertilizantes, los productos siderGr
gicos y en algunos alimentos b&@sicos subsidiados por el =--

.Gobierno, como el pan ¥y las tortillas, entre otros.

Por otro lado, en el Smbito tributario se establecie-

ron incentiveos para la obtencién de liquidez, tales como:
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la absorcidn del 42% de la pérdida cambjaria; la concesisn
de un ano de gracia en pagos del impuesto al ingreso glo--
bal de las empresas correspondientes a 1982; la deduccidn
instantinea, por el lapso de un afio, del 50% del valor de
las nuevas inversiones que realizar&n a partir de julio de
1982; la posposicifn de la tercera parte de los impuestos
retenidos por concepto de sueldos y salarios y el estable-
cimiento de CEPROFIS por el 15% de la némina mensual, y -~
por el 80% del incremento en la nSmina de las empresas --—

que amplfen sus actividades.

Finalmente, en el campo del apoyo financiero se elevs
el monto del capital contable que regfa la clasificacibn -
de empresas medianas y pequeilas, se increment6 el monto de
los financiamientos otorgados a este sector y se destina--
ron $§ 35 mil millones adicionales para financiar a empresas

establecidas en el segmento de productos béisicos.

Como corolario de todas estas medidas de ajuste a los
gastos e ingresos del sector pfiblico, se plantef como in--
_dispensable ‘que el déficit financiero del sector pGblico,
como proporcién del Producto Interno Bruto, se redujera en
tres puntos porcentuales con relacién al obtenido en 1981,
lo cual significaba pasar de un déficit de 15.1% con res--
pecto al P,I.B., a uno de 12.1% en 1982, En este sentido,

conviene apuntar que la politica adoptada no cumplib con =
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su objetivo, ya que se estima gue este parSmetro rebass el

17% en dicho aho.

3.1.4. POLITICA DE DEUDA PUBLICA.

A partir de la puesta en marcha del programa de ajus-—

te, se ratificé la meta de limitar el endeudamiento exter-
'no del sector a una cifra de 11 mil millones de U.S. dSla-
res; sin embargo, iniciado el segundo semestre de 1982 se
empezaron a sentir las dificultades para obtener fondos -
prestables en el exterxior, por lo que se tuvo que recurrir
a medidas extraordinarias para captar las divisas necesa--

rias.—éﬁ/

Asf, se amplié el suministro del petr&leoc a E.U.A. pa
ra cobtener, del Fondo de Estabilizacifn Monetaria de dicho
pafs, un pageo anticipado por 1,000. millones de U.S. d6la-
res. Se establecieron negociaciones con los principales -
bancos centrales de los pafses industriales, para obtenerx

una linea de crédito de 1,500. millones de U.S. dblares.

34/ El Nacional. Entrevista a José Angel Gurrfa, Director General de

Crédito Piblico de la S.H. C.P. Cotubre 1983.
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Se obtuvo de un organismo de apoyo a las ventas norteameri
canas, un crédito adicional por 1,000. millones de U.S. 46
lares, para poder importar de ese pais granos y alimentos

b&sicos por dicho monto.

Como ya se comentS, se obtuvo de los principales ban-
cos acreedores un perfodo de 90 dfas, para suspender las -
amortizaciones de principal de la deuda p@iblica que ven--
cfan entre septiembre y noviembre de 1982. Por dltimo, se
iniciaron las negociaciones con el Fondo Monetario Interna
cional, para obtener los recursos financieros a que se te-
nia derecho dentro del programa de apoyc financiero, mis--
mas que culminaron satisfactoriamente mediante la firma -

del convenio respectivo.

Para complementar las necesidades de recursos finan--
cieros del sector, en el dmbito interno se £ij6é la meta de
que el crédito neto que proporcionarfa el Banco de M&xico
al Gobierno Federal estarfa limitado por el monto de la -

captacidén interna gqgue obtuviera el mencionado Instituto.

Estableciéndose, ademds,el ordenamiento de gue el sec
tor piblico no podrfa contratar pr&stamos gue rebasaran -
los limites fijados por las autorizaciones presupuestales,
derivadas de las adecuaciones realizadas en los calendarics

de ingreso - gasto con motivo del programa de ajuste.
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3.1.5. POLITICA FINANCIERA, MONETARIA Y CREDITICIA.

En forma global, se puede indicar que durante 1982 es
tas politicas se encaminaron hacia el fortalecimiento del
sistema de captacién de ahorro interno, la reduccifn de la
liguidez excesiva en la economfa (en especial la del sec--
tor financieroj}, y la remocién de obsticulos para una cana

lizaci6n m&s oportuna y selectiva de los recursos.

As{, se observa inicialmente un acentuado proceso de
incremento en las tasas pasivas y activas de interés que a
partir de la nacionalizacifn de la hanca y del estableci--
miento del control de cambios se revierte, en sentido in--

verso, en forma sGbita.

De esta manera, al implantarse el programa de ajuste,
con el propSsito de elevar el ahorro interno, en la fija=--
cibén de las tasas de interés pasivas se establece una pri
ma a favor de las inversiones en moneda nacional y un meca
nismo de ajuste peyrmanente para ellas, que involucra la -
evolucién tanto de las tasas de inter&s externas como del
tipo de cambio. Esta mecfnica deja de operar en septiem--
bre de 1982, al tornarse innecesaria, como consecuencia de
la nacionalizacién y del control de cambios y se inicia =
una etapa de reduccifn de esa tasa, gue hace gue su nivel

se disminuya en diez puntos porcentuales en el lapso de
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cinco semanas para mantenerse invariable hasta el cambioc

sexenal de autoridades.

En forma similar, durante tal afio, se intensifican -
los esfuerzos de captacién del ahorro internc mediante -
la emisién de valores gubernamentales, tales como los Pe
trobonos y los CETES, a los que se les doté de nuevas mo
dalidades y de rendimientos atractivos, de tal forma que
sin perder su bursatilidad permitiera compensar, en algu
na medida, los efectos del proceso inflacionario; al reg
pecto, cabe aclarar que los CETES siguieron, en sus ta--
sas de descuento, la misma tendencia ascendente de los -

dep6sitos a plazo.

Del otro lado, por lo que toca a las tasas activas =
de interés, éstas se movieron en funcitn del costo por--
centual promedic de captacién, aﬁn>cuando se reforz6 la
concesién de tratamientos preferenciales a los sectores
productivos con mayores problemas de liquidez, mantenien
do tasas activas "tope" para les recursos asignados a -
‘los sectores prioritarios, tanto a través de la banca co
mercial como de los fondos de fomento econfSmico. Se de-
be indicar que con la nacionalizaci6én de la banca se tra
taron de reducir las tasas activas de interé&s; sin embar
go, 8sto se logrdé solo en la medida en que bajé el costo

porcentual de captacidn y sobre todo, en algunos renglo-
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nes concretos, como en los préstamos para viviendas de in-
terés social, donde se establecieron niveles especificos -

con tasas subsijidiadas.

En el &mbito de la canalizaci6n de recursos financie--
ros a los sectores privado y social, se intensificS el pa-
pel de la banca oficial y de los fondos de fomento como -
agentes para el otorgamiento de recursos preferenciales, -
incrementdndose el montec y mejorindose las condiciones en
gue se hicieron fluir los préstamos hacia las actividades

prioritarias.

Asimismo, en la banca privada y mixta se instrumenta--
ron accliones para inducirla a un aumento en la proporcifn
del financiamiento destinado a los sectores de inter&s na
cional, mediante el establecimiento de cajones obligato—---
rios de crédito y programas de canalizacifn sectorial. -
Con la nacicnalizacién de la banca brivada se inicidé un -
programa para que estas instituciones, atendiendo al inte-
rBs nacional,canalizaran mayores recursos a actividades de
inter&s general e hicieran llegar el crédito, en forma -
oportuna Yy a menor costo, a un mayor namero de clientes,

tratande de lograr la diversificacién social del cré&dito.

Finalmente, en el campo de las medidas de cardcter mo-

netarjo se instrumentaron diversas acciones para reducir -
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la liquidez excesiva del sistema, destacande las relativas
a la limitacisn del monto total de billetes en circulaci6n,
que se trats de ajustar al incremento en las reservas in--
ternacionales de la banca central; al incremento de los de
p6sitos de las jinstituciones de cré&dito en la banca cen---
tral para constituirse en recursos de regulacifén moneta---
ria, y al establecimiento de un programa especial, en el -
Banco de México, de financiamiento mediante el reporte de

divisas, con el fin de cubrir riesgos cambiariocs.

3.1.6. POLITICA BANCARIA.

El afic de 1982 fue sumamente dificil para la economia

nacional.

" Una contraccién de la economfa, aceleraci6n de la in-
flaci6n, los elevados coeficientes de dolarizacidn del aho
rro, impidieron gue en los primeros meses del aho, la és--
tructura financiera tuviese la debida flexibilidad y entor

pecieron el funciocnamiento del sistema.

A raiz de la nacionalizacifn bancaria y la adopcifn -
del control generalizado de cambios, el Banco de Mé&xico --
dict6 medidas para atacar los problemas que presentaban la

regulacién monetaria, la canalizacibén selectiva del - - -
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crédito y el régimen de inversitn obligatoria, la eficien
cia del sistema bancario y el mercado de valores, encami-
nadas a sanear la economfa, deteriorada por un desajuste

econémico.

El control de cambios se establecif manteniendo tres
tipos de paridades, una libre, otra controlada y, por fl-
timo, una para pagar los mexdGlares, i.e., los depSsitos

bancarios denominados en moneda extranjera.

E1l 31 de diciembre de 1982, entrS en vigor la Ley Re-
glamentaria del Servicio Pdblico de Banca y Crédito, que
establecid una nueva figura para las instituciones de cré
dito, que pasaron a ser sociedades nacionales, de carfc--
ter mixto en cuanto a la integracién del capital y con un
fin eminentemente social.

Acorde con lo anterior, el Banco de México vié modifi
cada su Ley Orgdnica, dejando de ser sociedad anSnima pa-
ra ser un organismo descentralizado de la Administracitn

P@blica Federal.

3.1.7. POLITICA DE COMERCIO EXTERIOR.

Al inicio de 1982 y continuando con una politica -~-
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comercial de mayor apertura hacia el exterior se liberé de
aranceles y de permiso previo a una gran cantidad de artfi-
culos de consumo popular y de bienes indispensables para -
la produccién. Sin embargo, ante los problemas de falta -
de divisas y una previsi6én de que el déficit en la cuenta

corriente de la balanza de pagos podrfa superar el cilculo
original de 13 mil millones de d6lares, se decidis, como -
parte del programa de ajuste, limitar dicho deseguilibrio

a un monto de 8 mil millones de dSlares, para lo cual las

importaciones deberian disminuir en 6 mil millones de déla
res. Este esfuerzo de reduccién se distribuirfa, por par-

tes iguales, entre el sector pfiblico y privado.

Para lograr ésto, por el lado de las importacicnes, -
se implantd un programa restrictivo de adquisiciones en el
exterior para el sector pGblico, fntimamente ligado al pre
supuesto de divisas y, en el &mbito de las de la economia
en general, se retorn$ a la mecdnica de permiso previo y a
la existencia de disponibilidades de divisas. Estas polfi-
ticas se rigidizaron, atdn mds, a partir de la implantacién
del control generalizado de cambios, al establecerse re---

glas especificas para la obtencifén de permisos y de divisas.

En el campo de las exportaciones, ademds del aliento
que suponfa el nuevo tipo de cambio, se introdujeron refor

mas en el sistema de incentivos fiscales, para hacerlo mis
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selectivo y adaptable a las disponibilidades reales de ex-
portacién de los diversos sectores de la actividad, y se -
ligé a un programa de fomento financiero con tasas prefe--
renciales de interé&s, Al igual que en las importaciones,

con la adopeibn del control de cambios, esta actividad se
sujeté a reglas concretas que evitarfan el desabastecimien

to nacional de bienes bisicos.

En esencia, a partir de la adopcibn del programa de -
ajuste de la polftica econSmica y, mis especificamente, -~
del control de cambios, la actividad comercial con el exte
rior, durante casi todo el ano de 1982, estuvo regida por
la escasez de divisas, por la actividad en el mercado pe-~
trolero, y por la adquisicifén selectiva de materias primas,
de articulos intermedios y de unos cuantos bienes de capi

tal.



CARPITULD CUATRO
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4. POLITICA DE ESTABILIZACION.

4.1, EL COMPROMISO CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL,

Es imprescindible que la economia mexicana realice im
portantes ajustes gque permitan un acelerado crecimiento en
la produccifén y empleo, superar el desequilibrio externo,
abatir la inflacidn y fortalecer las finanzas pGblicas. --
Para ello, Mé&xico se comprometif con el Fondo Monetario —-
Internacional (FMI)}, a llevar a cabo un programa de ajuste
gue buscari elevar el ahorro interno, racionalizando asi -
el gasto e incrementando sus ingresos, a través de medidas
tributarias y de precios y tarifas. Esto permitirid forta-
lecer el papel rector del Estado dentro del marco de econg

mia mixta, bajo un criterioc de equidad social.

El programa de ajustes especifica que el dé&ficit fi--
nanciero, como proporcitn del Producto Interno Bruto, no -
debe ser mayor al 8.5% en 1983, al 5.5% en 1984 y al 3.5%

en 1985,

El endeudamiento pblico externo no deberi ser mayor

a los 5 mil milleones de dflares en 1983 y se continuari --
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reduciendo en los afios subsecuentes.

En cuanto a las metas de ingreso es necesario revisar
los precios y tarifas que han quedado rezagados respecto a
la inflacifn, aunado &sto a programas de revisidn del gas-
to corriente. Todo &sto regido bajo un criterio de equi--

dad de los impactos distributivos de las modificaciones.

En materia impositiva se revisard la imposicifn direc
ta, bajo un criterio de eficiencia en la asignacifn de - -

recursos.

Con objeto de mantener la equidad horizontal se revi-
sardn los mecanismos para abatir la evasi6bn y ampliar la -

cecbertura.

En cuanto a los impuestos indirectos se verificard la

cobertura y se procurar8 la uniformidad en su aplicacién.

La politica de gasto estard regida por el monto y com
posicitn del presupuesto de 1983. Se harin revisiones - -
principalmente a los programas de inversi6n no prioritarios

y gastos corrientes vinculados a ellos.

La politica monetaria y financiera tendr& como princi

pal objetivo mantener la actividad productiva y ramas - - -
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prioritarias a través de créditos afines a las metas de --—
produccidn, balanza de pagos y control de inflacifén. Asi-
misme, se tomardn medidas en materia de tasas de interé&s y
regularizacidén financiera, para estimular el ahorro y la -
intermediacidén financiera, disminuir subsidios y controlar
las presiones inflacionarias. Para determinar las tasas =
de inter&s se tomardn criterios de flexibilidad, rentabili
dad y rendimiento de los activos; y se fomentard el merca-

do de valores.

Las modificaciones de salarios deberdn estar sujetas
a 1os objetivos de empleo, de proteccién a los niveles de
vida de la clase obrera y participacién en el crecimiento
del ingreso y la productividad. La polfitica de precios =
controlados se llevari a cabo con el &nimo de propiciar -
mirgenes razonables de utilidad y sin desalentar la produc

cibn y el empleo.

Se racionalizarin y reorientar&n los subsidios hacia

los grupos de menores ingresos.

Dentro de los objetivos de una politica cambiaria fle
xible, se buscarf la competitividad de las exportaciones de
bienes y servicios, desalentar los movimientos de capital
e importaciocnes innecesarias, con el fin de fortalecer la

balanza de pagos y restablecer las reservas intemacionales.
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Se evaluardn los avances y modificaciones con el fin de --

volver a la normalidad con el exterior.

Se efectuarin continuas revisiones para racionalizar
el sistema de proteccifn, incluyendo la estructura arance-~
laria, incentivos a exportacifn y requisito de permiso pre
vio a importar. Con 8sto se buscar§ reducir el grado de -
proteccibn para lograr una mayor eficiencia en el proceso
productiveo a efecto de proteger al consumidor, mantener el
empleo, fomentar las exportaciones de bienes y servicios,
evitar utilidades excesivas por las ventajas oligopélicas
que se pudieran derivar. Paralelamente estas revisiones -
tomarin en cuenta las précticas indebidas de competencia -
comercial que se originan en una politica de "dumping" de

otros paises exportadores.,

Con lo anterior se busca integrar al aparato indus---

trial mexicano y hacerlo mis eficiente.

En apoyo al programa de politica anteriormente expues
to, el gobierno mexicano solicitd el acceso a recursos fi-
nancieros del Fondo Monetario Internacional, dentreo dec un
programa de apoyc mds grande, (equivalente al 450% de la -
cuota de México en ese organismo, y en el marco de un acuer
do de Facilidad Ampliada con una duracibn de tres anos), -

que permita cubrir los requerimientos de divisas.
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El programa, ademds, se plantea de forma flexible, de forma
tal que puedan adoptarse medidas adicionales a fin de alcan

zar los objetivos propuestos.

Lo anterior puede expresarse en términos de una econo-

mia Keynesiana de la siguiente manara—éé/.

El déficit financiero se define como la suma de los d¥

ficits interno y externo. Esto puede expresarse como:

{I-S) + (G-T) + [ (X-M) + X] = o0*

En equilibrio la suma de las brechas de ahorro intemno,
del déficit presupuestal y de balanza comercial tiene que -
ser igual a cero. Si se supone que puede eXistir un endeu-
damiento neto, la meta de que el d&ficit financiero no exe-
da el 8.5 del producto puede expresarse en este concepto Co

mo:

fr-s) , (e-m) _ 1(x-M) _ K]

Y Y Y Y

35/ Branson W.H., Macroeconomic Theory and Policy, Harper and Row
International, EA. 1972. Pag. 293 - 296; 298 - 302.

*  I= Inversifén, S = ahorro, G = Gasto Piblico, T = Impuestos
X= Exportaciones, M = Importaciones, K = Capital,
Y= Ingresos, P = Precios, 3 = Tipo de Cambio.

El siguiente anflisis se basa en Branson y en el, se tratan de
adaptar los ajustes contenidos en el PIRE en el Marco Tefrico
antes mencicnado.
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BEsto se debe a que para llenar la brecha del gasto pd
blico, se tiene que acudir al ahorro privado interno (que

serfa (I-S) y al ahorro externo {X-M} + (X).

La restriccidén de que el endeudamiento p@iblico exter-
no no puede rebasar los 5 mil millones de df6lares, y supo-
niendo gue no hay endeudamiento externo por parte del sec—

tor privado puede expresarse como:

{X-M} + K = 5 MMD

Ahora bien, los ingresos del gobierno no se componen
solamente de impuestos —-ya qgue incluyen tambi&n los ingre-
sos por venta de bienes y servicios—, ni estos impuestos
son una cantidad fija, sino dependen del propio nivel del

producto nacional. Esto puede expresarse como:

to + tlY + Pt

Por otra parte, los gastos del gobierno se componen -
de gasto corriente, gasto de inversibn y subsidios, es - -

decir:

Gec + Gk + Gs
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El déficit del gobierno puede expresarse como:

[Ge + Gk + Gs] - {To + tlY + Pt])

El objetivo de reduccifn del déficit se cumplird ajus
tando el gasto corriente, racicnalizando subsidios y aumen
tando precios y tarifas de acuerdo a la inflaci6n, y fijan
do to y t., de forma tal que se cumpla con los criterios -

de eficiencia y equidad,

En el programa se establece que el gasto plblico no -
rebasari los limites establecidos en el presupuesto. Si -
este limite se define como G, esta restriccibn puede expre

sarse como:

Gc + Gk + ¢s =G

Con respecto a la politica de salarios, si se parte -
de una economia en equilibrio, se puede demostrar que es -
posible mantener el nivel de empleo y aumentar simultdnea-
mente el producto. En los diagramas, partiendo de la posi
cién (No, Wo) en el mercado de trabaje y (No, Yo} en la --
funcibn produccibén, puede verse gue un incremento en el sa
lario wﬁrWd que es acompafiado por un incrementc proporcio
nal en productividad (representade por el cambio de £2(N)

a £'{N) se refleja en un incremente en el producte (¥'-Yo),
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manteniendo constante el empleo y el nivel de precios.

Entonces, si es posible incrementar el salario sin =--
una consecuente cafida en el empleo si y s6lo si el incre--
mento en el salario va acompafiado de un incrementeo en la -
productividad. Como resultado de lo anterior, el producto
también mostrari un incremento cuya magnitud dependerd del

cambio en productividad {ver grdfica 4.l.).

La balanza de pagos se define como la diferencia en--

tre las exportaciones e importaciocnes més el flujo de capi

a6/

tales. En el mismo esgquema Keynesiano &sto puede expre-~

sarse Qomo:
BOP=X (m,Po) - M (Y,m, P) + K (1,X)

donde:
ax oM 3k
> 0; <0; < 0
ar am 9L
3X aM M
. < 0; >0; > 0
ap Ip ay

Por esta razdn, una peolitica realista de tipo de cam-
bio permitirfa asegurar, al menos teSricamente, los objeti
vos de competitividad de las exportaciones de bienes y ser

vicios, de desalentar las importaciones innecesarias y los

36/ Para la introduccién del sector estterno, se sigue el planteamiento
T de Dornbush & Fisher, Macroeconcmics. Mc Graw Hill 1978. Pag. S82-
603.
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(GRAFICA 4.1.)

h, {p,N)
-ho (PoN)
w
w.
Wo
Po F, (N)
Po F°(N)
No N
¥
Y = ¥'(N,K)
Y, '
- f“—‘_—-\-‘
Y“ vl "Y=Y°(N,K)
N, N

_37/ BASADO EN: Branson H. Willimm, Teoria y Polftica Macroeconfmica, el
equilibrio en el modelo estitico, Bdit. Fondo de Cultura EconfSmica,
1977 Pags. 211-237.
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movimientos de capital.

En este contexto puede definirse la proteccibn como -~
la imposicibn de tarifas o cuotas en un pals, hacia las im
portaciones que provienen de otro pais., Esto puede ilus--

trarse de la siguiente manera.

Si se considera por simplicidad que existen solamente
dos bienes y una total ausencia de distorsiones, i.e., ta-
rifas o cuotas, la linea de precios internacionales (los. -
términos de intercambio) deberi ser, en equilibrio, tangen
te a la curva de posibilidades de produccifn (CPP} 4e leos

bienes que estamos considerando (ver grdfica 4.2.).

{ GRAFIC~ 4.2. )

3B/ BASADO EN: Bator Francis, "Anflisis 8implificado de la Maximizaci6én
del Bienestar" en macroeconamia, Editores : William Byeit Harold
Hochmann, Edit.: Interamericana, primera edicién en espanol 1973.
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Ahora bien, al imponer aranceles o cuotas, los pre---
cios de los bienes se estdn modificando artificialmente -
(TOT® - TOT'). Por esta razén la linea de precios que en-
frenta el pafs exportador, se ver8 modificada, aumentando
o disminuyendo su pendiente en el sentido de la restric---

cién impuesta scbre el bien de gue se trate,

Para analizar los efectos de la proteccién sobre el -
vector de produccifn, el nivel de biene‘star del consumidor
y el empleo, puede superponerse al diagrama anterior el or
denamiento de preferencias de los consumidores (ver gr&fi-

ca 4.3.)38/

{GRAFICA 4.3.)

39/ En este punto es irrelevante considerar si este mapa de preferen
cias tiene tras de si, el supuesto de que todos los consumidores
tienen ordenamientos similares o el ordenamiento de la camnidad
es un "pramedio ponderado” de las preferencias de los distintos
mierbros de la comunidad.
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Suponemos que al imponer simultSneamente una tarifa y
una cuocta, la linea de precios se modificé artificialmente,

desplazéndose a la izquierda,

Nos situamos en una curva de indiferencia menor a la
anterior (C.I.'), y nos encontramos por debajo de la curva
de posibilidades de produccifn. Esto implica una menor -
eficiencia en el aparato productivo y un nivel de empleo -
inferior al programado, por lo tanto a menor productividad

el nivel de exportaciones se ver& disminuifdo.

Ahora bien, esta situacién puede ser, en parte, "com-
pensada" via ajustes en el tipo de cambio. Si la moneda de
un pais estd subvaluada,i.e., su poder de compra en el exte
rior es inferior al nivel de equilibrio, las exportaciones
se abaratan y las importaciones se encarecen artificialmen-
te, con lo cual la linea de términos de intercambio tiende

a girar hacia su posici®n inicial.

4.2, EL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACION ECONOMICA (PIRE).

En el apogeo de la crisis econfmica por la que atrave
saba el pais, en diciembre de 1982, se realizb el cambjo -
sexenal de autoridades. El nuevo gobiernc se plantef ==--
un programa econfmico gue persigue objetives de corto y —-

largo plazo a fin de salvaguardar la tranquilidad politica,
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econfmica y social del pais. Asf, la politica adoptada -~
por el Ejecutivo conjuga un programa inmediato de reorgani
zacibn econbmica (PIRE), para combatir los efectos negati-
vos de la crisis y un plan sexenal de reestructuracién pa-
ra corregir los deseqguilibrios estructurales de la econo-=-

mia.

Los diez puntos programdticos que comprende el Progra
ma Inmediato de Reordenaci6n Econémicaﬂg/, que presentd el
Lic. Miguel de la Madrid Hurtado en su discurso de Toma de

Posesidn, se expone a continuacibn:

PRIMERO: Un ajuste del gasto pliblico a los recursos
financieros disponibles, que permita atender el cumplimien
to de la deuda contraida y contenga el crecimiento del gas

to corriente para aumentar el ahorro pfiblico.

SEGUNDO: Proteccifn al empleo, a través de promocibn
de programas de trabajo productivo sccialmente (itil en las
zonas rurales mis deprimidas y en las 8reas urbanas margi-
.nadas. Por otro lado, se promover& a la planta productiva
existente, con &nfasis en la empresa mediana y pequeha, =-=-
dindole facilidades crediticias, de divisas y asesoria tég
nica.

40 / De la Madrid Hurtado, Miguel. Mensaje a la Nacifn.
2 de diciambre de 1982.
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Se define la canasta bdsica de consumo popular y re--
fuerza el control de los precios que la componen, para Pro
teger el poder adquisitivo de las familias marginadas. Los
subsidios se orientan al inter&s del consumidor y aliento

a la produccién.

TERCERQ: Seleccifn de inversifn en obras, atendiendo

a las obras prioritarias y de necesidad inmediata.

CUARTO: El gasto pGblico autorizado se ejecutard con
eficiencia, escrupulosa honradez y disciplina. Se regla--
mentari el ejercicio de las erogaciones presupuestales pa-

ra evitar dispendio, desperdicic o corrupcibn.

QUINTO: Proteccitn y estimulo en los programas de --
produccibn, importacién y distribucién de alimentos b&si--
cos para el pueblo. Con este programa se persigque combatir
la especulacidn en este sector, a fin de que los recursos

beneficien a quien se desee proteger.

SEXTO: Aumento de los ingresos pfiblicos a fin de fre
nar el desmedido crecimiento del d&ficit y aumento de la -
deuda piblica. Se busca la equidad de los impuestos direc
tos, la uniformidad de los impuestos indirectos, y revisar
los niveles ficticios de los renglones no tributarios. Es
ta reforma fiscal persigue mayor recaudacifn, para dar ba-

ses més sanas al financiamiento del gasto ptblico.
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Los estimulos fiscales se orientan al apoyo a la pro-

duccibn, empleo y aliento a las exportaciones.

Se incrementan los precios y tarifas de los bienes y
. servicios, enfatizando este aumento en los bienes suntua--
rios. Se exige a los empresarios y trabajadores compromi-

sos explfcitos de eficacia y productividad.

SEPTIMO: Canalizacibn del cré&dito a las prioridades
del desarrollo nacional evitando especulacifn o desviaci6n
de recursos a finqnciamientos no justificados para el inte

réds de las mayorias y de la nacibn.

Se vigila a la Banca.para que actfie con eficacia y --
honradez. Se ofrecen rendimientos atractivos al ahorrador,
seguridad en el manejo de cuentas y productividad y efi---
ciencia en el servicio bancario, para no elevar el costo -

del crédito.

OCTAVO: Reivindicacibn del mercado cambiario bajo la
autoridad y soberania monetaria del Estado. Se propone re
cuperar el mercado cambiario y mantener un tipo de cambio
realista que aliente las exportaciones y propicie la capta
cibén de divisas para el abastecimiento de bienes y servi--
cios de la planta productiva. 8Se eliminan subsidios cam--

biarios irracionales; existe un estricto contro) sobre las
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importaciones y se plantea la eliminacibn de la proteccifn
a los diferentes sectores para integrar la industria del -
pafs., Se buscan las condiciones que arraiguen en México ~

el ahorro internc y eviten las fugas de recursos,

NOVENO: Reestructuracibn de la Administracién PGbli-
ca Federal para actuar con eficacia y agilidad.

DECIMO: Se actuard bajo el principio de rectoria del
Estado y dentro del régimen de economia mixta que consagra
la Constitucién General de la RepGblica, a través de una -
iniciativa de reformas y adiciones al contenido econbmico
de la Constitucifn, ée propondr§ a partir de los princi--
pios vigentes en esta materia y de la voluntad expresada -

en la consulta popular del 4 de julio.

La actividad econfmica del Estado y los particulares
deben contar con un marco juridico. Esta necesidad de ar-~
monia debe normarse por ¢l nacionalismo, la libertad, la -

democracia y la justicia social.

Como puede observarse, uno de los principales objeti-~
vos del programa es el saneamiento de las finanzas pibli--
cas. La reduccibn del daficit piblico, la racionalizaci6én
de subsidios y estimulos fiscales, la selectividad en el -

gasto de inversién, la vigilancia sobre el ejercicio de --
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las erogaciones presupuestales y el aumento de los ingre--
sos pGblicos —via impuestos, precios y tarifas—, son to-
das, medidas que se enfocan hacia el logro de este objeti-~
vo, buscando, al mismo tiempo, no lesionar el nivel de pro

duccién de la economfa.

Ahora bien, en un mundo simplificado donde el dé&ficit
ptblico se constituye s6lo por diferencia entre ingresos -
(T} v egresos (G), si se concede al Estado un papel {egulé
dor de la economia, puede considerarse que el equilibrio =-
se alcanza al tener un presupuesto balanceado cuando la -
economia se encuentra en el pleno empleo. Sin embargo, si
existe desempleo, el Estado puede incurrir en dé&ficit para
inyectar una mayor cantidad de recursos al sistema y ayu--
dar a que la economfa regrese a su nivel de equilibrio.

De manera similar, en una situacifn inflacionaria, el Esta
do Ruede registrar super8vit a fin de "drenar" la economia
y coadyuvar a que se regrese al equilibrio, con pleno em--

pleo y estabilidad de precios.

Este esquema se presenta en la Grifica 4.4. En ella
el punto E representa tanto el nivel de ingreso de pleno -
empleo (abcisas), como un presupuesto balanceado (ordena--
das). De esta forma, un déficit pequefio, o incluso, un su
perivit como los representados por la lfnea punteada (1-G)‘,

a la izquierda de la lfnea YF, implica una politica fiscal
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restrictiva. Por el contrario, la linea punteada gue re--
presenta (T-G)", resulta demasiado expansionista, i.e., in
flacionaria, arrojando déficit afin a niveles de ingresc -
por encima de los de plenc emplen., Para alcanzar el equi-
librio en el punto E, hay que considerar no sflo el monto

del dé&ficit gubernamental, sino tambi&n el nivel de ingre-

so de la economia.

En la Gr&fica T-G tiene pendiente positiva por los -
estabilizados impliciteos en el sistema. El eje vertical -
representa T-G, el déficit (o superdvit) presupuestal y el

eje horizontal representa al nivel de ingreso (Y).

T-6

i

2 Ja(T-6)!

i -7

! - (7-6)=F(x)
s | |
g { - (T_G)ll
s -
“ e

- [ - :
H - . Nivel de
Y ‘inyreso

»
5
b
a

(GRAFICA 4.4.)

Presupuesto Balanceado de Pleno
Empleo.
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Entonces, en nuestro mundoc simplificado, el PIRE se —-
traduce tanto en un desplazamiento de la lfnea de presupues
tb hacia (T-G) como en un ajuste a su pendiente, La reduc-
cién del d&ficit -—con un mismo nivel de empleo— significa
desplazar (T-G) hacia la izquierda. La racionalizacifn de
gastos y subsidios, aunada a una reforma fiscal, implica un
giro de la lfnea (T-G) hacia la derecha, disminuyendo su -~
pendiente.ﬂl/

Por otra parte, el PIRE contempla una serie de medidas
encaminadas a incrementar la capacidad productiva de la eco

nomia. a2/

Esto equivale a desplazar la curva oferta agrega-
da o, equivalentemente, la lfnca de pleno empleo en el dia-

grama anterior.

La canalizacién del crédito se rige por dos criterios,
une estrictamente econSmico, gue consiste en otorgar cré&di-
tos‘a aquellas partidas gue eleven el potencial productivo
del pafis y, el otro, estrictamente social, que toma en cuen

ta las prioridades de acuerdo al bienestar social.

La proteccifn de la planta productiva evita también -~
que la linea de pleno empleo se desplace hacia la izquier--

da, por obsolescencia o falta de inversi6n f£ija neta. La -

41/ ANALIZADO EN BASE: Dornbush & Fisher. "Macroeconamics! Agregate De
mand and Equilibrium Income and Qutput. Bdit. Mc Grow Hill, 1978,
Pags. 80-83.

42/ Sufirez DAvila, Francisco.'la Estrategia Mexicana ante la Crisis."
Ponencia presentada en el Semipmario scbre "Planeacién en Tiempos
de Crisis". Julio de 1984. pp. 12.
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racionalizacién de los subsidios puede entenderse, por otra
parte, como una presifn a la reduccién del déficit pGblico.
Estas dos medidas, conjuntamente, se traducirdn en una eco-

nomia m&s sana y un mayor control de la inflacién.

Las prioridades de inversifn pueden ser fijadas, al me
nos, de acuerdo a dos distintos tipos de criterios: el pri-
mero, estrictamente econfmico, que recomendarfa invertir en
agquellos proyectos que eleven en mayor medida el potencial
productivo del pafis. El segundo, por otra parte, sugerirfa
atender aquellos proyectos con un mayor valor social, de -
acuerdo a las prioridades establecidas o a los valores que

se asignan al bienestar de distintos grupos sociales.

De igual forma, el costo del crédito lo constituyen -
las tasas de interés activas., Estas tasas deben cubrir el

margen financiero de los bancos~ﬁ§/.

Ahora bien, el costo de los fondos de que dispone la -
banca, para ser canalizados hacia el crédito, esti represen
tado por su C.P.I. (Costo Promedio Interno}. Por tanto,a -
fin de asegurar un margen financiero positivo, los recursos
canalizados a crédito deben rendirle a los bancos este cos-

to m&s un diferencial.

43/ A pesar de ser entidades piblicas a partir de la nacionalizaci6n,
la llamada banca camercial, mantiene el propdsito de rentabilidad,
Esto requiere de la existencia de un margen financiero positivo.
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Bxisten muchas pr8cticas en el sistema bancario que -
elevan artificialmente las tasas activas de interés, i.e.,
que hacen que el costo real para el prestatario se sitfie -
muy por arriba de la tasa nominal a la que se contrata el

crédito.

Porcentajes de reciprocidad (una proporcidn del crédi
to recibido debe ser mantenido "congelado" en una cuenta -
de cheques), pagos anticipados de intereses y comisiones -
por apertura de c¢r&ditos, tienen un efecto multiplicador -
substancial sobre el costo del crédito. La racionaliza---
cién de este diferencial asi como la canalizaci6n del cré-
dito hacia actives que resulten prioritarios son los prin-

cipales objetivos de este punto del programa.

Con respecto al ajuste en la polftica cambiaria que -
persigue mantener un tipo de cambio realista, desde sep-~-
tiembre de 1983, se adopt6 un esquema de deslizamiento - -
constante del peso (13 centavos diarios). Ademds, la poli
tica cambiaria se ha conjuntado con la de tasas de interés

a fin de mantener un atractivo para log ahorradeores.

Para ilustrar E&sto, a continuacién se plantea el es—-
quema Keynesiano tradicional para una economia abierta. Se
mostrard que, bajo un esquema de tipo de cambio flexible y

el supuesto de "pais pequefio", i.e., el supuesto de que --
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los capitales internacionales son relativamente mbviles, -
se requiere del activo concurso de la politica meonctaria -

para asegurar la consecucién de los objetivos.

En este contexto, el equilibric en el mercado de bie-

nes ¥ servicios puede plantearse como:
IS: F(i) + G + X{B,A7) + ¥Y-C{¥} - M (X,P,7)} {1)
dande:
F 0, xp< q. x,“.>-0, 0< cy< i,

M >0, M >0, M <D

Por simplicidad, se han eliminado los impuestos sin -~

que &sto reste generalidad o validez al modelo.

De forma similar, el equilibrio en el mercado moneta-

rio dom@stico se expresa como:

M % = 1 ti,Y)

donde:

Li( o, Ly)o (2) 43/

44/ Branson N, William, Ob. Cit. Pag. 92-96.
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Estas dos ecuaciones representan el tradicional esque
ma IS-LM que determina los niveles de ingreso y tasa de in

ter&s que traen a unha economia cerrada al equilibrio.

(Tasa de
Interss)
i
LM
IS
¥
(Nivel de
Ingreso)

{(GRAFICA 4.5.)

Equilibrio del Mercado Dinero y de
Bienes y Servicios.

Las pendientes de las curvas se han dibujado en la --

forma tradiecional. Su derivacién matemética es como sigue;
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Curva IS

Diferenciando totalmente (1} y manteniendo precios y

el tipo de cambio constantes (i.e., AP = AT = 0)

Fidi = dy - Cydy + Mydy

F;di = dy (1 - cY + My)
di 1 -¢c,+M, (>0)

( ) I8 = ——— Y ¥ (<0 )
dy F. (<o)

1

La pendiente de la IS es inequfvocamente negativa.
Curva LM
Diferenciando totalmente (1)

Lydi + Ldy = 0
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La pendiente de la LM es inequivocamente positiva.

Considerando ahora una economfa abierta, es necesario
introducir un elemento que refleje los cambios en la balan
za de pagos, asi conw su equilibrio. Este equilibrio puede
escribirse como:

BOP: X(P,TT) - M(Y,P,TT) + K{i) =0 (3)

donde los signos de las derivadas de X,M han sido de-

finidos supra y Ki> 0.

Esta curva BOP indica los niveles de ingreso y tasas
de interé&s que, ceteris paribus, i.e., manteniendo los pre-
cios v el tipo de cambio constantes, determinan el equili-

brio externo de la economia.

La pendiente de esta curva puede obtenerse en forma -

similar a las anteriores,
Diferenciando totalmente (3}
xpdp + Xy ATV 4 Mydy - Mde - I-LWd'IT+ Kidi =0

Suponiendo dP = dW= 0, queda:
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- My + Kdi =0

.4l M, (>0)
t )= BOP = —I— 0)
dy K; (%0)

La pendiente de la curva BOP es inequivocamente - =~ -

positiva.

De este punte surgen dos posibilidades. Dado que las
pendientes de la LM y de la BOP son ambas positivas, o - -
bien la primera es mayor gue la segunda (Grifica 4.b.a.) o
la segunda excede a la primera (Grﬁfica 4.b.b.). Gr&ficamen

te, &sto puede verse como sigue:

(Tasa de (Tasa de
Interfs) Interss)
3 d
//////,/LM
.4
s . Is
(Nivel de Y (Nivel de Y
Ingreso) Ingreso)

(GRAFICA 4.b.a.) {(GRAFICA 4.b.b.)
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Ahora bien, el supuesto de "pais pequeiio™ introducido
arriba, i.e., la relativa movilidad del capital internacio
nal constrifie el an&lisis al universo del diagrama d4.a. Pe
quefios cambios en la tasa de inter&s provocar&n flujos al-
tamente significativos de capitales que se reflejardn en -
cambics de intesidad o magnitud similar en el nivel de in-

greso de equilibrio.

Efectos de un ajuste cambiario

Cualquier modificacién en el tipo de cambio tendrd di
versas repercusiones sobre la economfa, Primeramente, en
el sector real, esto se reflejard sobre la oferta y deman-
da agregadas, via importaciones y exportaciones. Ademis,
la propia Balanza de Pagos se verd sometida a un ajuste, ~

motivado por la adecuaci&n del tipo de cambio.

Estos efectos se tendré&n que reflejar necesariamente,
en las curvas gque representan el equilibrio (interno) en -
el mercado de bienes y servicios (IS) y el equilibrio exte
rior (BOP). Para medir la magnitud y direccifén de estos -
efectos, ¢s necesario determinar los cambios que un ajuste

cambiario ticnen sobre las curvas mencionadas.

Para el mercado de bienes y servicios (IS}):

IS: F(i) + G + X (T7,P} = ¥ ~ C(Y) + M(¥Y,TT, P}
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donde, nuevamente por simplicidad, se han dejado fue-

ra los impuestos.
Diferenciando totalmente:
id, + + W+ X dP + dy - ¢ dy + + T+ M d
Fi i dc X"d Xp P Y Cy y Mydy Myd Mp P
Considerando di = dG = dP = 0

(Xqp - My) damr = dy (1 - CY + Myl

dy X - M) (> u)(>
- >
ar 1-¢, +4, (>0

o)

Entonces, puede verse que, inequivocamente, un aumen-
to en el tipo de cambio (definido como una depreciacidn de
la moneda del pais de que se trate) implicari un desplaza-

miento de la curva IS hacia la derecha.
Para el mercado internacional (BOP). —428/

BOP: X (T,P) - M(y,7r,P) + K(i) = 0

45/ Ibidem Pag. 409-435.
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Diferenciando totalmente y considerando:
dP = di = 0 se tiene:

x“,d‘n’ - Mydy - M, 4w =0

dy X, - M »0
( )=Bop=__’TL_‘_E.._( )(>0]
aw M, (>0y

Al igual que en el casoc anterior, una depreciacién de
la moneda (4T >0) implicar& un desplazamiento a la derecha

de la curva BOP.

Ahora bien, cufl desplazamiento es mayor? En ambos -~
casos los numeradores de ambas expresiones son idénticos.

Con respecto a los denominadores.

- + M M
! CY _V> Y

. dy \ dy -
debido a que 0<Cy<1. Por tanto { g } BOP?> { aw }=1I8

Gr&ficamente, &sto puede representarse de la siguiente

maneras:
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{(Tasa de
Interés)
i

. y(Nivel de
Ye Ingreso)

(GRAFICA 4.7.)

Estos movimientos arrojan como resultados una ligera
disminucifn en las tasas de interé&s y un incremento, més -
gue proporcional, en el nivel de ingreso, Ahora, hay que
‘centrar la atencifén en el tipo de politica monetaria que -
debe sequirse para "validar" o "acomodar"™ el ajuste en el

tipo de cambio.
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Debido al resultado anterior, la polftica monetaria =
debe ajustarse expansivamente. Al incrementarse la entra-
da de divisas, como resultado de la depreciacidn de la mo~
neda, el banco central, al comprar esas divisas, estard po
niendo en circulacifn un mayor monto de la moneda dom&sti-
ca. El incremento requerido en la oferta monetaria debe -
arrojar una disminucibn, ligera, en las tasas de interés y
al mismo tiempo, un incremento significativo en el nivel -
de ingreso (siempre y cuando la economia se hubiese encon~
trado, inicialmente, en una situacifin de menos de plenc --~

empleo) .

4.3. EL CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL,

La economfa mundial atravez& en 1982 por la mds aguda

crisis en los Gltimos 25 afios.

En ese afio, el Producto Nacional Bruto de los paises
en desarrollo e industrializables en su conjunto, se manty
vo précticamente estético, ya que los paises en desarrollo
crecieron en s§lo 0.1% mientras que los paises industriali
zables se contrajeron en un porcentaje similar. Esta deci
sién, fue el resultado de los esfuerzos realizados cn los
paises industrializados para contener la inflacién que ha-

bia alcanzado un pico de 9.1% para estos paises en su - -
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conjunto en 1980, y de un nunca antes observado nivel en -
las tasas de interés -—que durante 1981, se situaron alre-

46
dedor del 20% en los Estados Unidos-— -1/

En 1983 la economfIa mundial mostrd ya una cierta recy
peracifn, acentuada especialmente en los paises industria-
lizados —1a cual se ha continuado hasta el presente. A -
la vez, la inflacibn en los paises desarrollados ha segui-
do significativamente situfindose a los niveles mis bajos -

de los filtimos ahos.

Estos signos de recuperacién de la economia mundial -
le permiten a México fertalecer su sector externo, via ex-
portaciones {(dentro de una estabilidad relativa en los - =~

mercados)

Asimismo, debido a la situacidn geogrifica y la alta
participacifn norteamericana en la economia mexicana, es -
necesariec analizar algunas de las variables que puedan - -

afectar directamente la recuperacidén de México.

46/ Andlisis y Asesoria Econ@mica, S.A. de C.V. con datos del Fondo
™  Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internaciona
les. Julioc 1984.
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En los fltimos doce meses, Estados Unidos ha alcanza-
do su nivel mis alto de recuperacitdn desde los afos 50's.
En el primer trimestre de 1984, el PNB crecid en t&rminos
reales 10.1% y 7.5% para el segqundo trimestreﬁl/, lo que -
trajo consigo una considerable disminucifn en la tasa de -
desempleo, gque en 1982 alcanz® un nivel critico de 10.7%.
Se pronostica que para finales de 1984, serd inferijior al -~

1
7% .

Sin embargo, este crecimiento sin precedente de los -~
iltimos afios, ha sido constantemente criticado por los ana
listas privados e incluso por importantes funcionarios del
gobierno de Estados Unidos, va que la politica econfmica -
adoptada por este pais es similar a las politicas pucstas
en prictica por algunos palises en desarrocllo —comd MExico
a finales de los 70's y principics de los B0's-— donde se
activa la economfa via gasto pfiblico, manteniendo la mone-
da ;obrevaluada {d6lar en 40%), lo que origina enormes dé-

ficits en la Balanza Comercial.

47/ Cifras anualizadas. Fondo Monerario Internacional. (F.M.I.}

48/ Andlisis y Asesoria Econfmica, §. A. de C. V. con datos de
Councilof Econamie Advises. Julio 1984, pp. 7.
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Lo anterior origina que actualmente las tasas de inte
rés se mantengan a muy alto nivel en t&rminos reales (pri-
me 13%). Si consideramos que la inflaci6n no alcanz8 el -
2.5% en el primer semestre del aflo, las tasas de interés -
reales probablemente se encuentran hist6ricamente en sus -
niveles méas altos, consecuencia de las expectativas infla-
cionarias originadas por la politica econfmica monetaria y
por la enorme demanda de cr&dito generada para financiar -
el déficit del gobierno ~—gque serd de 179,000 m.d, para ~-
1984— y la demanda de crédito privado para financiar la -
inversifn que se estima para finales de 1984 seri de 15% -~

99/
en términos reales

Cabe mencionar que en Estados Unidos las tasas de in-
terés se fijan de acuerdo a la ley de oferta y demanda, --

por los bancos privados y el Pederal Reserve System.

El crecimiento econfémico de Estados Unidos tiene un -
efecto directo y positive en cuanto a la recuperacién de -
la economfa Mexicana, afin cuando las presiones sobre las -
tasas de interés presentan una barrera para gue el pais lo
gre su recuperacibn. Parte de los ingresos ptblicos y pri

vados, deben destinarse al pago de los intereses, gue - - -~

4% anslisis y Ascsorfa Econfmica, S.A. de C.V., con datos de BANXICO.
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crecen conforme las tasas se van moviendo. ' En este punto,
se preonostican mayores incrementos para finales de este =~

afio.

Asi como ios demds pafses se¢ enfrentaron a una rece--—
sién, M&xico entrs a la crisis mds grande de su historia -
como se eXxpuso anteriormente. Con el fin de salir de esta
grave situacifén se firm® un cenvenio con el FMI y se puso
en marcha un Programa Inmediato de Reordenacifin Fcontmica
(PIRE), el cual, en sus inicios, parecid estar cumpliendo
sus objetivos, aungque despu€s, por los llamados “crrores -
de instrumentacidn”, los resultados se revirtieron, cayen-
do la economfa en la crisis que acentud el desplome de los

precios petroleros en 1986.

El PIB, disminuvé a un ritmo critico, del 4.7%, en --
1983, tras una caida de ~C.5% en 1982, debide principalmen

te a la contraccidn del gasto pdblico, la paralizacidén del

cr&dito externo, la disminucién en la inversidn priva-
da v en el ingreso real de la poblaciéniﬁl/. El PIRE -
ha 1lcgrado avanzar sustaacialmente en la correccién de

esta situacidn y se puede decir gue la crisis "tocd fondo"
Y que los aspectos mds criticos y negativos han quedado
bajo control. Por ello se considera se paodrian lograr --

58/ Taylor, Lance. ‘he Crisis and Thereafter;
Macroeconamic Policy Problems in Meico. Marzo 1984 pp. 1 - 4
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crecimientes s6lidos y reales —como opuesto a "ficti----—

cios"— en afos futuros.

Segfin el prondstico oficial, el pais registrar§ un -
crecimiento del PIB en 1984 en un nivel entre el 0.5% y =

2%.

Lo anterior se puede comprobar a través de las cil---

fras proporcionadas por BANXICO.

La variaci6n del fIndice general de produccién indus-
trial, pasS de -8.2 en diciembre de 1983, a ~0.9 en abril
de 1984~§l{ lo que implica que las ramas industriales de

la economia han superado lo m&s grave de la crisis.

En cuanto al nivel de empleoc ——tomando las cifras de
asegurados del IM$S— a principios‘de 1984 el pron6stico
oficial sefialaba un incremento del 3% en el nlmerc de ase
gurados, cifra que fue alcanzada y superada en los prime-
ros cinco meses del ano. Esto implica una vigorosa con--
-tratacibn de trabajadores y con &sto una reactivacién en

la actividad productiva del pais—ég{

uno de los principales objetivos del PIRE, y se pue-

de considerar como prioridad nfimero uno del gobierno es -

51 / Indicadores Econfmicos, Op. Cit.
52/ S.P.P,~ INEGI. Cuademo de InformaciSn Coortuna, Abril 1985.




el abatimiento de la inflaci6fn. Se logrd cambiar la ten--
dencia hiperinflacionaria del pafs, ya que en 1982 la in--
flacifn (DIC-DIC) fue de 98.8% y -para diciembre de 1983, -
del 80.8%§§{ Es importante sefalar qgue aunque la disminu-
cifn no haya sido muy significativa en términos cuantitati
vos, se logr8 desviar su tendencia, que de continuar, segu
ramente nos hubiera llevado a niveles inflacionarios simi-
lares a los de Brasil (250%), Argentina {(400%), o inclusi-

ve Bolivia (2,000%)24/,

El pronSstico oficial respecto a la inflacién para --
1984, es de 40% aunque segfin el comportamiento de algunas
variables econbmicas y de la inflacién registrada hasta -
Julieo (34.7%), es muy poco probable que se alcance ésta me
ta del PIRE. Actualmente esta cifra, ha sido revisada por
la mayoria de los analistas, quienes consideran serd del -
50% al 60% y el 40% no se alcanzari sino hasta mediados o

finales de 1985.

Una variable directamente relacionada con el indice in
flacionario y gue el PIRE sefiala como "de control”, es el
déficit del sector pGblico. Se ha logrado gue el gobierno,

come proporcidn del PIB, haya disminuido del 17.5% en 1982

53/ Banco de Mé&xico, Subdireccibn de Investigaci6n Econfmica.
Indice de Precios. Agosto 1973.

54/ Cuaderno de Informacién Oportuna. pp. 121.
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a 8.5% en 1983, y que continuard esta tendencia hasta 1984,
para situarse entre el 5.5% y 5.6%. El pronSstico oficial

era del 5.5% pero dada la necesidad de liberar parte de gas
to plblico y por los incrementos de las tasas de interés en

el extranjero es probable gue aicunce el 6.5%.

S5e sefiala on varias declaraciones del Presidente de la
Reptiblica y del Secretario de Hacienda, la necesidad de ha
cer nuevos ajustes en las peoliticas de ingreso y gasto para
lograr, niveles de déficit del 3% al 3.5% en los afios proéxi

mos,

‘. 0otra de las variables de control que se consideran en
el PIRE es el comportamiento de la base monetaria§§/. En -
el periocdo 1970 - 1982, como ya se seiialS anteriormente es
ta variable se vif sometida a una constante politica de fre
no y arrangue. En 1982, su comportamiento fue marcadamente
restrictivo, creciendo a un ritmo de alrededor del 50% en -
el segundo semestre del ano. Con el fin de propiciar la -
reactivacién de la economfa, pero sin alimentar la infla---
cibn, en los siete primeros meses de 1984 se han permitido
crecimientos reales ya positivos de estas variables. Ahora
bien, debe indicarse que estos crecimientos se deben primor

dialmente a la acumulaciSn de reservas internacionales en -

55/ 1a base monetaria se define camo la suma de billetes y monedas en
T poder del pliblico mis las reservas bancarias.
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el banco central para el pago de intereses, principales y

regalias.

La Balanza Comercial, se ha comportade en forma favo
rable, ya que el pafs past de registrar continuos déficit
hasta 1982, a superfvit. Cabe mencionar que la planta =
productiva ha contribuido en forma considerable a las ex-
portacjiones no petroleras que han crecido aproximadamente
en 50% respecto al mismo perfodo del aho anterior. Estas
cifras sobrepasan los pron&sticos iniciales del PIRE y ha
cen al pais menos dependiente de las exportaciones petro-
leras. Asimismo, las importaciones ——tras una disminu---
cidn del 46.5% en 1983—, han mostrado un incremento im-
portante en lo que va del afno. Se pronostica que &stas -
registrar&n un incremento del 58% en 1984.

Por otro lado, la balanza en cuenta corrienteig/ pa-
s6 de un déficit de 4,878.5 MD en 1982 a un superdvit de
5,595.7 MD en 198321{ Este hecho ha llamado la atencifn
de economistas y financiercs de otras partes del mundc.
Para 1984, se estima gue este rubro tendrd un superdvit,
aungue ligeramente menor al registrado en el afo ante---

rior.

56/ Definida camo la suma de las balanzas de mercancias y servi—
cios mis pago de regalias e intereses y transferencias.

57/ 1Ibid., pp. 77.
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Es importante seflalar que es un factor que ha contri--
bufdo grandemente en el fortalecimiento subvaluado entre -,
un 10% y 15% en 1984, lo que ha provocado gque nuestros pro
ductos en el extranjerc sean mis competitivos y que las im

portaciones sean menos costeables.

E1l PIRE ha senalado un deslizamiento de 13 centavos -
diarios, en nuestra moneda, para mantener este margen de -
subvaluacidn. Las cifras de la balanza comercial muestran
que este deslizamiento ha sido adecuado, aungue existen al
gunos grupos de presifn principalmente los exportadores -
que -demandan una aceleracidn de este deslizamiento. Su ar
gumento se basa en que sus productos estdn perdiendo compe
titividad en los mercados internacionales, debido a que -
los costos de produccién son superiores a los pronostica--
dos originalmente debido a la mayor inflacién. De acuerdo
a declaraciones del Banco Central, el deslizamiento s&6lo -
se modificard al alza o la baja cuando el pafis asi lo re--
quiera, ya que por el momento el pensar en devaluaciones o
aumentc en el deslizamiento s6lo provocaria incertidumbre

~en la poblaci6n y deterioro en la economia.

La generacifn de recursos financieros propios para -
financiar el desarrollo del pais, ha sido una de las prin-

cipales metas del PIRE. Esto cobra especial importancia -
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ya que no es posible, como eh anes anteriores, recurrir a
los mercados de capitales del exterior para financiar las
inversiones. Por esta raz6n las tasas de inter&s se han

establecido para otorgar al inversionista una ganancia =
con lo que se ha generado una fuente de crecimiento del -
ahorro. Este crecimiento ha sido positivo en términos -
reales, desde abril del presente ano ha alcanzado niveles
superiores a la inflacifén. Asimismo el crédito otorgado

por la banca comercial, muestra claros signos de estarse

reactivando con crecimientos positivos en términos reales
a partir de junio del presente afio. Esto indica un incre
mento en las inversiones por parte de la inciativa priva-
da. B8egiin cifras del Banco de M&xico, del total del fi--
nanciamiento canalizado per la Banca Comercial en los sie
te primeros meses del afio -748.9 MMP~ 92,3% ha sido cana-
lizado a particulares y el resto al gobierno via tenencia

de CETES.

De esta forma los objetivos del PIRE respecto a fo--
mentar el ahorro y consolidar el financiamiento interno -

parecen estar cumpliendo.
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5. LOS ESCENARIOS ALTERNATIVOS.

5.1. INCERTIDUMBRE Y CAMBIO ESTRUCTURAL.

La coyuntura econfmica, a partir de los afios 70's, se
ha visto caracterizada por la incertidumbre, Continuos =-
cambios estructurales, como los significativos incrementos
en el precio del petrflec (especialmente en 1973 - 1974 y
1979} y la volatilidad de variables que tradicionalmente -
observaron un comportamiento estable (como las tasas de in
terés) hacen m&s dificil, cada vez, la cuantificacifn de -

relaciones econbmicas.

E)l mundo parece estar mds y mis interrelacionado a me
dida que pasa el tiempo. Y 8sto no s6lo es producto de un
asombroso cambio tecnol6gico en las comunicaciones. Poli-
tica, social y econSmicamente,los lazos que unen a diver--
sos pueblos, a distintos paises entre si, parecen mids com-
plejos. Basta pensar a manera de ejemplo, en los multimi-
llonarios {en d6lares) excedentes de divisas que se genera

‘ron a raiz de los ajustes al precio del petrfleo. Los pai
ses productores, especialmente Arabia Saudita, registraron
superfvits gque necesitaban encontrar salida. Y el mercado
del Eurod&lar parecid la puerta m&s atractiva y segura. -

Pero, al mismo tiempo el exceso de fondos en ese mercado -
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requeria ser colocado. Los pafses en desarrollo, especial
mente los de Am@rica Latina {aungque sin excluir a otros, -
como Yugoslavia, gue acudid al munde occidental en bfisque-
da de fuentes de financiamiente), con gran potencial econg
mico, representaban una demanda u. crédito pré&cticamente -
ilimitada. La movilidad de los mercados financieros inter

nacionales crecfa, aparentemente, sin lfmite.

La experiencia muestra gue los cambios estructurales

8/

ocurren sin previc avisco al menos, en principiogm En la

actualidad, existen varios puntos que, de ocurrir, implica
rian cambios significativos en la situacién econfémica mun-
dial. El cierre del estrecho de Ormuz —o, alternativamen
te, del Golfo Pé&rsico © el Canal de Suez—, la permanencia
de Reagan en la Casa Blanca {o el triunfo Dem&Scrata), la -
declaracifn de una suspensién de pagos por parte de los --
grandes paises deudores, son todos acontecimientos que cam

biarfan radicalmente el contexto mundial. Sin embargo - -

existen formas de anticipar estos acontecimientos.

58/ El 15 de agosto de 1971, Nixon suspendi® la libre convertibili-
dad entre el oro y el dSlar e impuso aranceles sobre las impor-
taciones de Estados Unidos. En diciembre de 1973, los paises -
de la QPEP cuadriplicaron de un dia para otro el precio del - -
crudo.
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Practicamente, todos los cambios cconSmicos -—no asf{

los polfticos— pueden ser, de una u otra forma, previstos.

La interrupcidn de una tendencia, la aceleracién o es
tatificacibén de un proceso, © el surgimiento de una nueva
fuerza pueden, por regla general, preverse casi desde su =~

59/
inicio. .

Dentro del proceso de cambio, existen variables que -
se conocen técnicamente como "lideres". Estas variables,
aungue no cuantifican el cambio en si, son un buen indica-
dor de que éste estd por ocurrir. Su definicién depende -
enteramente de la situacibn coyuntural por la que atravie-
sa una economfa, A manera de ejemplo, puede considerarse
gque si, como ha sucedido, las tasas de interé&s en los pal-
ses industrializados se incrementan, en los siguientes me-
ses podr& observarse una recesibn, encabezada por los Esta
dos‘Unidcs, amén de los problemas que el incremento genera

directamente en los paises deudores.

Ahora bien, dentro de este proceso es necesario tanto
identificar las variables lideres que, supuestamente, pue-

den indicar el ritmo o el rumbo gue estd en un momento dado

59/ Esta afimacifn supone, que hay perfecta oportunidad y disponibi
1lidad de informacifn econfiuica,
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siguiendo la economia, como las implicaciones de la direc-
cibn y magnitud de sus movimientos. De esta forma, es po-
sible tener, con relativa oportunidad, indicios acerca del

sendero que va a tomar la economfa en los prfSximos meses.

Un ejemplo m&s rigurosoc de esto puede darse con res-
pecto a la inflaci6n. Este fenSmeno se mide, tradicicnal-
mente, con respecto al Indice de Precios al Consumidor.
S5in embarge, el Indice de Precios al Mayoreo es un indica-
dor "lider", i.e., sus movimientos normalmente anteceden -
aguellos en el Indice de Precios al Consumidor. De esta -
forma, si se sigue el comportamiento de los precios al ma-
yoree, podrédn inferirse futuros movimientos en los precios

al consumidor.

De lo anterior, resalta que ademds de los escenarios
alternativos, se requiere identificar las variables que in
dicardn no sélo la evolucifn reciente de la economia, sino
el "parecido" de la realidad en los escenarios que se pro-

ponen como alternativa.

Por lo anterior, puede féAcilmente deducirse gue el -
principal problema al que se enfrentan los analistas econd
micos actualmente, es el anticipar futuros macroeconbmicos
dentro de un munde incierto. En términos generales la pla

neacisn econémica se ha llevado, y se lleva a cabo a través



99,

de complejos modelos econométricos cuya estructura fluctda
dentro de un estrecho rango, salpicado generalmente de Key

Lo 0,
n951an15mo.£L/

"El modelo Keynesiano deja fuera tantos fac
tores importantes gue no puede servir mds como una base pa
ra la prediccifn de la economfa o el disefio de polfitica -~
econfmica”. (Chase, 1976)*., Diversos autores se han abo-
cado a este tema. Stein**, comenta (1969) que "una domes-
ticacién de Keynes -—su adaptacién a valores tradicionales
¥y un mayor reconocimiento de la realidad econSmica y so---
cial~ fue necesaria antes de gue el keynesianismo pudiera
convertirse en una polftica nacionél". Samuelson*, por su
parte, se refiere a una "sfintesis neoclisica" en la cual -
el Sector pblico establece, a través de polfticas fiscal

y monetaria, el medio ambiente en el cual se desenvolverd

el sector privado, caracterizado por un "suficiente grado"
de competencia perfecta y que permitird "la maximizacidn de

las utilidades" y un nivel de empléo "cercano" al plenogl{

Desde otra perspectiva, la llamada escuela monetaris
ta** ha proporcionado, por su parte, una amplia gama de mo
delos gue, con una estructura preponderantemente neoclisi-

“ca pretende explicar el comportamiento de los agregados ma

croecondmicos a través de los cambios monetarios.

60/ Vivila W Jacch/Brown V. Rex. "Decision Analisis Comes of Age" -
Harvayd Business Rewiew Sept—Oct 1982.

_61/ peralta César C. Op. Cit.
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Lo importante a destacarse en este punto es gue tanto
una como otra alternativa o afin la sintesis samuelsoniana,

son alternativas monoestructurales y, por tanto, limitadas.

El fenbSmeno que caracteriz6 a los afios 70's fue la ~-
"estanflacién", i.e. estancamiento con inflacifn. La coe-
xistencia de este fenOmeno contradecia los principios inhe
rentes tanto al marco keynesiano como al monetarista. Ade
mis, la rd&pida asociacifn de cambics estructurales consti-
tuys, cada vez mds, un impedimento a la utilizaci6n de mo-
delos econométricos en su forma tradicional. Con el paso
del tiempo, estos modelos fueron plag&ndose con variables
"mudas” para explicar distintos cambios gue no podfan ser

captados por las ecuaciones originalmente especificadas.

Por todas estas razones se hace necesario, cada vez -
mds, un cambio de mentalidad. Cualquier modelo moncestruc

tural, sin importar su especificacifn tefrica, parece care

cer de sentido ante el estado actual de las economias. La

volatilidad que se observa en elasticidades y multiplicado
res hace cada dia mis diffcil la precisibn, ya sea a través
de m&todos cuantitativos o aplicando anflisis cualitativos.
Adicionalmente, la magnitud de los cambios que se suceden

dia con dfa reguiere cada vez mis de una mayor amplitud de
los llamados "intervalos de confianza". Afn mis, esta mis

ma amplitud, aunada a la incertidumbre reinante, podria --
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cuestionar la validez de la pr&ctica de establecer una "hi-
pétesis alta" y una "hip6tesis baja", que constituyen la -

formalizacién o delimitacién del sendero por el cual Se cree

evolucionard la economia.

Un intento de prospecto para dar respuesta a esta co--
leccifn de limitaciones y cuestionamientos es el objetivo -
fundamental de esta tesis. En ellas no se pretende dar una
solucién definitiva a los problemas que se han planteado 11
neas arriba. S§in embargo, se piensa que las ideas que aquf
se plasman pueden aportar algo positivo al proceso de pla--
neacifn y, en especial, a la manera como pueden vislumbrar-
se las llamadas contingencias. A continuacién se presenta
la metodologia gque se propone adoptar come una alternativa
viable y flexible dentro del proceso de planeaciSn econSmi-

ca.

5.2. METODOLOGIA DEL PROCESO~§34

En el apartado anterior se expuso la limitacifn que -
presentan los modelos monoestructurales para ser utilizados
como instrumente de proyeccién de una economia, sin impor--
tar su estructura tefrica. El proceso que aqui se propone
concibe a los modelos econométricos no como el principal --

instrumentoc, sino como un importante marco de referencia.

_62/ Este punto fue desarrollado en base a la metodologia propuesta -
por: Muller, Ronald E y Moore, David H Pemex, Early Warning
Assessment Methodology Manual Draft., Agosto 25 de 1982,



Una vez que a alguna o algunas de las variables que tradi--
cionalmente se consideran como exdgenas se les ha fijado un
valor, el modelo puede simularse para obtener un escenario

congruente con los valores que se desea utilizar.

El principio que estd sustentando esta propuesta sSi--~-
guiendo las tesis de Incertidumbre de William H. Branson, -
es como ya se ha mencionado con anterioridad, que el mundo
estd caracterizado por incertidumbre y grandes cambios eg--
tructurales. Por ello, cada una de las fases de la metodo-
logia pretende englobar, en los rangos mis estrechos, el ma
yor nfimero de eventos {o senderos) posible.—éé/

A continuacifn, se presentan las distintas fases del -
proceso, asi como los pasos y tareas especificas a desarro-
llar para llevarlos a cabo. En cada uno se especifica - -
—tanto cronoldgica como l6gicamente una evaluacifn general
de las actividades a desarrollar—— destacando el tipo de -
andlisis que se lleva a cabo, sus fortalezas y debilidades
y las dificultades que se vislumbra puedan encontrarse la =
.informacifn requerida —tanto cuantitativa como cualita-

tiva—, las posibles fuentes de informacién y los resulta--

dos que se esperan.

La preparacién de escenarics alternativos, ya sean pa-

ra la economia nacional o para el entorno internacional se

63 / Branson pp. 237.



;leva a.cabo a través de cuatro grandes fases:

1. Preparacifn inicial de escenarios alternativos.

?. Depuracitn y modificacién de los escenarios en - -
consulta con "expertos" que preferentemente repre-
sentan distintas corrientes académicas o estructu-

ras tedricas.

3. Depuracifén y modificacifn de los escenarios a tra-

vés de un proceso delphi.
4. Construcci&n de los escenarios definitivos.
A su vez, cada una de esas cuatro fases, se componen

de varias tareas especificas. El detalle completo del pro

ceso se presenta a continuacidn.

5.2.1. PREPARACION INICIAL DE ESCENARIOS ALTERNATIVOS

5.2.1.1. Preparacif6n Inicial de Escenarios Macroeconfmicos.

Objetivo: El propSsito de esta fase es proporcicnar -

——al menos dos-~ escenarios alternativos para la economia

. ; . . 64 -
mexicana -—incluyendo el contexto internacional-—, L4/

64/ O'Connor Rochelle "Planning Under Uncertainty: Multiple Scenarios

"7 and Contingency Plamning". A research report £ram The Conference
Board's Division of Management Research Harold Stieglitz, Vice -
President.



contemplando un perfodo de seis meses a un ano. Cada esce
nario se compone de la descripci6n de las fuerzas econSmi-
cas que estin en juego en ese momento, el proceso dindmigo
que se estd llevando a cabo —i.e., no s6le el punto al --
que se piensa llegar& la economia al terminar el periodo -
:ino también el sendero que se piensa se podrfa sequir pa-
ra alcanzarlo-—, y una proyecci6n consistente de las -~ -
srincipales variables macroeconémicas. (Las gque a juicio
del analista jueguen un papel mds importante en ese tiem

po).

De manera general, estas variables deben, como mini--

mo, incluir las siguientes:

- PIB {(nominal y real)
- Inflaci6n ({deflactor implicito e fndice naciecnal -
. de precios al consumidor)

- Balanza de Pagos (importaciones, exportaciones, --
acumulacidn de reservas) + tasas de interés inter-
nacionales + precio del petrfleo.

- D&ficit del sector pGblico y sus fuentes de finan-
ciamiento.

~ Oferta monetarija, medida a trav&s de la base mone-
taria.

- Tipo de cambic (nivel y tasa de desliz)
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Secuencia: Esta fase, logicamente, precede a cual---
quier otra. Es el punto de partida, ademds, cronoldgica—-
mente. Sin embargo, se liga estrechamente con todas las -

demis fases.

Tareas a Desarrollar: Dentro de esta primera fase, =

hay distintas tareas cuya realizacidn forma parte importan

te del proceso.

5.2.1.2. Seguimiento de Indicadores Clave y Comparacisn

contra Escenarios Previos.

El objetivo de esta tarea es examinar el grado en el
gue los indicadores identificados en ejercicios previos ex
plican o se aproximan a un escenario determinado. Esto es
algo gue hay que realizar continuamente a fin de ver, en -
un momento dado, qué posicién guarda la economfa con respec

to a las proyecciones realizadas.

Hay que mencionaxr que, con una gran probabilidad, la
evolucién de la economia no va a reflejar con fidelidad un
escenario en particular. Sin embargo, debe ser posible --

identificar el rumbo que va siguiendo la economia; Yy los =
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pasos que hay gue llevar a cabo para la realizacién de es-
ta tarea en la recopilacién de la informacién relevante.
Esta, se compone de los senderos que se supone seguird la
economfa y de su dindmica. Ademds, es necesario contar -

con la mds conveniente a los indicadores clave.

Las fuentes de informacifn son 1los tradicionales indi
cadores econfmicos del Banco de Mé&xico y otras publicacio-~
nes que la presentan en forma opertuna. Sin embargce, debi
do al retraso de estas fuentes, se sugiere recurrir a las

"informales".

El resultado esperado es una revaluacién de las posi-
bilidades para cada uno de los escenarios o, incluso, la -
modulaci6n de estos de acuerdo a los acontecimientos mds ~

recientes.

5.2.1.3. Evaluacién de las Provecciones Econbmicas mds -

Recientes.

El objetivo de esta tarea es revisar y evaluar las -
distintas proyecciones existentes para la economfa y, en -
base a ello, disenar los escenarios alternativos y las --

"historias" detrds de ellos.
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Esta tarea es la primera en la secuencia de esta meto
'dologia. Es el inicio l6gico y cronoldgico de todo el pro

.ceso.

En economia, es sumamente factible encontrar no sb6lo
distintas posiciones respecto a las perspectivas de evolu-
¢ibn ~—pesimistas, optimistas, etcétera-—, sino también, -
distintas concepciones acerca del comportamiento de los -
agregados econSmicos -——keynesianos, monetaristas, estructu
ralistas, etcétera—. Por esta razbdn, la gama de posibles
proyecciones a las que puede enfrentarse un analista es su
mamente amplia. Esta metodologlia pretende reducir todas -
estas opciones a un nidmero manejable -—dos, tres, cuatro—
de escenarios y gue, ademds, conlleven una l6gica dindmi--
ca. Esta parte del proceso es una caja negra. No pueden
darse criterios fAciles para llevarla a cabo. 8in embar--
go, se regquerirf de experiencia profesional, criterio ana-

litico y juicio econSmico.

Puede afirmarse que balance y coherencia en los esce-
'narios son condiciones necesarias para que el procesoc se -~
lleve a cabo con buenos resultados, i.e., gue sean robus--
tos, que muestren una l&gica y que reflejen los caminos ~
gue con mayor posibilidad, seguird la economfa dadas las -
politicas anunciadas y el efecto del entorno econfmico in-

ternacional.
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En este punto, es necesario distinguir entre las pro-
yecciones econométricas y las que no lo son., Asimismo, de
be quedar claro que esta metodologfa no estd basada en el
uso de los modelos econométricos. Sin embargo, se recono-
ce que son instrumentos sumamente valicsos al momento de -
probar la congruencia de un escenario, a la luz de una de-

terminada estructura teSrica.

Como fuente primaria de informacién, esta tarea re-—-
guiere la recopilacién de los resultados del mayor nGmero

posible, buscando un balance tedrico y estructural.

Como resultado de esta tarea se obtiene un conjunto -
preliminar, rcbuste, balanceado y coherente de escenarios

alternativos.

5.2.1.4. Formulaci®n de Alternativas Iniciales.

El objetivc es preparar la formulacifn inicial de esce
narios alternativos. Esta se lleva a cabo inmediatamente -
despu8s de evaluar las proyecciones macroeconémicas disponi
bles, Esta formulacifn inicial debe proveer un rango, tan-
to cualitativo como cuantitativo, lo suficientemente amplio
como para asegurar gue se capten incluso los movimientos mi

nimos de corto plazo.
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Debe mencionarse que, con frecuencia, es posible que
los rangos fijados —tanto en esta tarea como en las subse
cuentes~~ parezcan sumamente amplios. No obstante hay --
que considerar que la amplitud de ese rango es una funcibn

creciente del tiempo.

La caracterizacibfn de la dinfmica de cada escenario -

tambi&n introduce problemas.

La informacifn necesaria para esta tareca es:

1}. Los resultados del seguimiento de los escenarios
planteados anteriormente.
2). Los resultados de la evaluacifn de las proyec--

ciones macroeconBmicas disponibles.

Iy - ry = U .
La estimacifn cuantitativa de los escenerios se lleva

a cabo a través de un modelo keynesiano simple:

Y=C+ I+G+ (X-M)
donde:
Y¥s:s Producte Interno Bruto.
C: Consume Privado.
I: Inversifn {P@blica y Privada).
G: Gasto del Gobierno.
X: Exportaciones.

M: Importaciones,
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Ademds puede ser necesario utilizar otras relaciones

concernientes a tasas de inter&s, nivel de precios, etc.

La respuesta de esta funcifn ser8n los tres escena--

rios alternativos iniciales.

5.2.2. DEPURACION Y MODIFICACION DE LOS ESCENARIOS EN -
CONSULTA CON "EXPERTOS" QUE PREFERENTEMENTE REPRE
SENTEN DISTINTAS CORRIENTES ACADEMICAS O ESTRUCTU

RAS TEOQRICAS.

El objetivo de esta fase es integrar a los miembros -
del "consejo de expertos" al proceso de andlisis. Especi-
ficamente, debe dejarse c¢laro lo gque se espera de ese con-
sejo. Ademds es sumamente conveniente involucrar a esos -
"exéertos" en la formulacién de escenarios. De esa forma,
se tendrdn resultados. Esta accién debe iniciarse aproxi-
madamente, mes y medio antes de dque la reunibn formal de -

expertos se lleve a cabo.

Las acciones gque hay que realizar dentro de esta fase

son:
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ESCENARIO ESCENARIO
I IT
CRECIMIENTO DEL PIB(%)
Real 0.5 1.0
Nominal 58.7 63.32
INFLACION (%)
Deflactor 59.5 61.7
INPC (Dic/Dic) 55.0 60.0
INPC (Promedio) 64.4 66.8
PRODUCTO INTERNO BRUTO (MMP}
A precios de 1970 857.5 870.4
A precios corrientes 27,660.3 28,464 .5
TIPO DE CAMBIO CONTROLADO (Peso/D6lar)
Fin del Perfodo 191.51 191.51
Promedic en el Perifodo 167.71 167.71
DEFICIT FINANCIERO/PIB (%) 6.5 6.5
DEFICIT FINANCIERQ (MMP) 2,074.3 2,213.2
FINANCIAMIENTO INTERNO 1,403.5 1,542.4
Cetes 150.0 150.0
Banca de Desarrollo 200.0 200.0
Banco de Mé&xico 1,053.5 1,192.4
FINANCIAMIENTO EXTERNO 670.8 670.8

.CAMBIQ EN RESERVAS INTERNACIO
NALES (MMP) 578.0 503.1
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5.2.2.1., Solicitar informacifn y criterios de andlisis -

de los miembros del consejo de expertos.

El principal objetivo es obtener, en conjunci6én con -
los distintos expertos que forman el consejo, escenarios -
detallados y sus posibles alternativas. Si el consejo de
expertos estd bien integrado, i.e., balanceado, es facti-—-
ble que se obtengan resultados gue formen una gama tan am-
plia como es deseado. Ademfis, esto servird para familiari
zar a los miembros del consejo con el proceso con lo cual

se espera que puedan obtenerse mejores productos.

Un punto importante gque debe enfatizarse en esta ta~-
rea es la retroalimentacidén de informacién. Si bien es -~
cierto que los expertos que conforman el consejo son aje-—
hos al proceso —en el sentido de gue no son los directa--
mente responsables de llevarlo a cabo—, su trabajo en es-~
trecho contacto con los analistas gue lo llevan a cabo es

sumamente importante.

Dentrc de este espiritu, se designa un miembro del -
consejo para que afine y defienda un escenaric en particu-
lar. oObviamente, debe ser el que mds se acerque a la ver-
dadera linea de pensamiento de aguél que lo expone y - - -

defiende.
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5.2.2.2. Preparacidn de los escenarios alternativos que

irdn al conseijo de expertos.

El principal objetivo es compilar el trabajo de los -~
analistas responsables del proceso y de los expertos miem—-
bros del consejo. En este punto es importante gue se adop-
te una posicifin escéptica, tanto con respecto a la raciona-
lidad de los escenarios como a su cuantificacién. También
se requiere lograr una consistencia tanto intra-escenario -
como inter-escenarios. Adicionalmente, debe buscarse una -
forma de presentacifn objetiva y clara, que facilite el en-

tendimiento y evaluacién de cada uno.

Ccomo producto final de esta fase, se pretende obtener
el conjunto de escenarios alternativos, ya pulidos y revisa
dos, que entrarin comoc materia prima a la reunién del conse

jo de expertos.

5.2.3. DEPURACION Y MODIFICACION DE LOS ESCENARIOS A - -

TRAVES DE UN PROCESO DELPHI.

‘Primeramente definiremos lo que es un "proceso -~ - - -~

delphi"-£2/
65 / Hurwood-Grosswman-Bailey: Sales Forecasting, Report 730, The Confe

rence Board, New York, N.Y., 1978, citada en O!'Conner Rochelle, -
Planning Under Uncertainty. The Caonference Board.




114.

subjetivas en medidas cuantificables y objetivas, i. e.,"
probabilidades de ocurrencia para cada escenario, Ya en

la pr&ctica el proceso consiste en que cada uno de los --
miembros del consejo presente la respuesta que le corres-~
ponde, agquella con la gque estd mds identificado. Al fina
lizar esta presentacién, todos los miembros del consejo -
discuten abiertamente los escenarios, tanto sus puntos s6
lidos como agquellos que consideran débiles. Una vez gque

todas las ponencias relevantes para evaluacién y modifica
ci6n de los escenarios han sido sacadas a la luz se pide

a los miembros del consejo que asignen posibilidades de -
ocurrencia a cada uno de ellos y que expliquen, ademds, -
en qu& basan se estructura. Conociendo las asf asignadas
se abre nuevamente la discusién sobre la robustez y con--
sistencia de estas y se da a los participantes la oportu-

nidad de revaluar su asignacién de probabilidades.

La agenda de la reunifn comprende tres puntos princi

pales,

1. Revisidn de los resultados de los escenarios del
trimestre anterior.

2. Presentacifn y evaluacién de los escenarios con -
fundamento en el juicio de los miembros del conse

jo.
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3. Determinacitn de indicadores clave para el segui--

miento de cada uno de los escenarios,

Una limitacién importante en este punto es el tiempo
de gue disponen los miembros del consejo. Siendo personas
ajenas al proceso —ya sea por invitacifn o contratadas co
mo consultores externos— no puede envolvérseles en reunio

nes largas y complicadas.

Asimismo, es necesario distinguir entre la formula---
cién de escenarios y de proyecci6n. La formulacisén de las
primeras requiere, adem&s de la capacidad y experiencia pa
ra realizar proyeccifn de un agudo sentido econémico y po-
litico para evaluar los efectos no s6lo de cambios en va--
riables cuantificables, sino también de medidas politicas

anunciadas que pueden desencadenar efectos econfmicos.

El principal resultado de esta fase es el conjunto de
escenarios, yva modificados y evaluados, asi como las proba
bilidades que les han sido asignadas.

5.2.4. CONSTRUCCION DE ESCENARIOS DEFINITIVOS.

Esta fase tiene dos objetivos principales. El prime-

ro, es finalizar la descripcifn tanto cuantitativa como -—
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cualitativa de los escenarios. El segundo es revaluar sus

probabilidades de ocurrencia Y asignarles valores definiti

VOSs.

BEsta fase requiere la integraci6n final del trabajo -
realizado a lo largo de todo el proceso. Los ajustes indi
cados en la reunifn con el consejo de expertos requerird -~
la modificacifin tanto cualitativa como cuantitativa de los
escenarios. Una vez hecho &sto, se sugiere utilizar un mo
delo (o varios si es posible) econométrico para asegurar -
la congruencia de las cifras y obtener un panorama mds ela
borado. Para esto se regquiere del apoyo de un econometris

ta con experiencia en "cuadrar" modelos.

Ccon el riesgo de resultar repetitivo, a continuacién
se har& una cvaluacifn del papel gque juegan los modelos —-
econométricos en este procesc. Como primer punto, es nece
sario recordar la distincifn entre modelos grandes y com--
plejos formados por cientos de variables, ecuaciones e - -
identidades y aquellos que son pequefios, menos riguroses y
mds simples. Ademds, debe tenerse en cuenta el doble pa--
pel que juegan los modelos econom&tricos, como fuentes de
diversas concepciones de la economfa y como instrumento de

contabilidad.



Respecto a su primera funcibn, los resultades de los
modelos econométricos proporcionan el marco de referencia,

i.e., rangos, en el cual se coloca la cuantificacién de -

los escenarios.

Ahora bien, en el proceso de desarrcllo de los esce-
narios alternativos, es importante considerar no s§lo el -
rango de los mismos sino también su dispersién. Esta pro
porciona una medida de la incertidumbre que prevalece en

el medic sobre el desarrollo de la economia.

Otra ventaja que se deriva de analizar y evaluar un
ntimero grande de resultados de modelos, es que pueden ob-
tenerse proyecciones que provienen de distintas estructu-~
ras tefricas. Esta diversificacifn proporciona resulta-=-
dos que pueden aproximar, al menos en teoria, pricticamen

te cualquier escenario gque pueda concebirse.

El uso de los modelos economé&tricos como instrumen--
tos contables permite que los resultados sean consisten~-—

tes tanteo internamente como entre ellos.

Un punto importante que hay que tener siempre presen
te, es el sesgo de cada modelo. Nommalmente losdelas en

tidades gubernamentales tenderfn a ser optimistas.
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Basta recordar que la estimacitin de la Secretaria de Ha-~-
cienda y Crédito PGblico para la inflacifn en el afio 1984,

era de 40% (DIC.-DIC.).

Por otra parte, otros modeles, en especial los elabo-
rados por los organismos privados, tenderdin a ser pesimis-
tas, Estos sesgos se eriginan en el supuesto peoder de ne-
gociacifin que cada sector busca tener en sus interrelacio-

nes con el resto de la economia.

Con bhase en el procedimiento anterior, a continuacifn
se procederf a elaborar escenarios para la economia mexica
na y para el contexto internacional. Por simplicidad -—y
porque no es el objetive principal de esta tesis-~ obvia~
remos la parte concerniente a la presentacidn y evaluacién
de modelos econométricos. Sin embargo, los escenarios que
se presentan obedecen al consensSo entre los analistas - -

.
econdémicos,

5.3. ESCENARIOS ALTERNATIVOS PARA LA ECONOMIA MEXICANA.

Los escenarios que se plantean abarcan el afic de 1984
y su construccifn se basa en el mé@tode de programacitn fi-

nanciera. Los supuestos macroeconfmicos bdsicos son:
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'ESCENARIOS ALTERNATIVOS PARA LA ECONOMIA MEXICANA
AGREGADOS MONETARIOS

BASE

FLUJO ACUMULADO
s

M1

M4

c

r

a:

M1

FLUJO ACUMULADO
2

B yM
FLUJO ACUMULADO
%

CHEQ.
FLUJO ACUMULADC
2

M4
FLUJC ACUMULADO
%

PNM
FLUJO ACUMULADQ
%

CAPT
FLUJO ACUMULADO
%

1983 1984 I 1984 I
3,140.6 4,697.2 4,920.0
1,128.4 1,556.6 1,779.4
56.08 49.56 56.66
0.437432 0.429766 0.418110
1.520474 1.518500 1.563191
0.973851 0.997724 0.986385
0.601064 0.602335 0.602308
4.887069 5.060862 5.250097
1,373.8 2,018.7 2,057.1
401.1 644.9 683.3
41.24 46.94 49.74
677.8 1,008.2 1,021.5
173.9 330.4 343.7
34.52 48.75 50.71
696.0 1,010.5 1,035.6
227.2 314.5 339.6
48.46 45.19 48.79
4,775.2 7,132.7 7,494.1
1,756.1 2,357.5 2,718.9
58.17 49.37 56.94
3,401.4 5,114.0 5,437.0
1,355.0 1,712.6 2,035.6
66.21 50.35 59.85
4,097.4 6,124.5 6,472.6
1,582.2 2,027.1 2,375.2
62.91 49.47 57.97
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Ahora bien, para determinar la factibilidad de cada -
escenario, se analizard en cada uno de los rubros la posi-
cién de la economia en base a la informacibn mis reciente
{junioc 1984). Con respecto a la produccién, la encuesta -
de opinifSn empresarial acerca del indice de volumen de la
produccidn industrial del Banco de México indica un incre-
mento de casi 2% en los cinco primeros meses de 1984 (con-
tra el primer trimestre de 1983), aunque todavia inferior
—en 1.4%-— al nivel registrado cen el perfcdo correspon~---
diente de 1983, Sin embargo, las expectativas que &sto ge
nera son de una. recuperacién en el volumen de la producr--
ci6én, aunque ligera, gque significari un incremento de en--
tre 2 y 3% en 1984. Por ello, se piensa que para este con
cepto el Escenario II debe recibir una prggibilidad de 66%

y consecuentemente, el Escenarioc I de 34% .

Con respecto a la inflacifn (iNPC), en el periodo de
enerc - mayc se ha rggistrado un incremento de 25.8%. Pa-
ra lograr el escenari@ de inflacidén de 55% (DIC.~DIC.), du
rante el perfodo junic - diciembre se requiere un incremen
to mensual promedio de 3.1%. Para el nivel de 60%, el in-

cremento medio mensual se eleva a 3.5%. Ante el ajuste --

66/ Esta asignacifn de probabilidades es consistente con las proyec-—
ciones del modelo Wharton ~ Dremex que prevé un crecimiento real
de 2% en su alternativa bfsica.
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del salario minimo de s6lec 20%, la probabilidad de que la
inflacién en el afo sea de 55% es mayor; en nuestro:égso,
se le asigna un valor de 75% (contra tan s6lo de 25% de --
que se eleve a un nivel de 60%). Estas probabilidades se
refuerzan ante el anuncio del Gobierno de que en lo gque res
ta del afo, se suspender8n los ajustes a los precios y -=-

57
tarifas .

Con respecto al tipo de cambio, todolﬁyparece indicar
que, por el momento, las autoridades no juzgan conveniente
ni acélerar el desliz ni realizar un ajuste repentino y --
continuar con un desliz similar —o, incluso, menor al ac-
tual=—, DPor ello, en los dos esgenarios se mantiene un --
desliz de $ 0.13/dfa., Sin embargo, debe tenerse en mente
el doble problema que esto representa. Por un lado, los -
diferenciales en inflacifn México/Resto del Mundo — o, ==
bien, M&xico/EU, ya dque aproximadamente el B80% del comer--
cio.exterior se realiza con ese palis~— est&n erosionando
répidamente la subvaluaciﬁn del peso y, por ende la supues
ta competitividad de las exportaciones. Por otro lado, el
querer mantener constante el ritmo de desliz, hace depen--
diente la politica de tasas de interé&s de la de tipo de -~

cambio. El no alterar el deslizamiento del peso, aunque -

67/ El inclinarnos por la inflacifn mis baja es congruente con la es—
timacisn de Wharton de 47.6%.

68/ En especial, la reversitn de la tendencia descendente de las tasas
de inter8s camo respuesta al ascenso observado en la tasa preferen
cial en E.U.
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puede ser deseable desde el punto de vista de la formacién
de expectativas y de la restitucién de la confianza del pg
blico, conlleva la necesidad de un consecuente incremento

en las tasas de interés domésticas. Esto, a su vez, se --
traducird en un alza en el costo del dinero gue puede es--

trangular las posibilidades de recuperacién.

Sobre el d&ficit financiero del Gobierno Federal, de-
be mencionarse que esta variable es completamente ex8gena
y su comportamiento obedece plenamente a los objetivos de
polfitica que se persigan. Sin embargo, pueden vislumbrar-
se dos escenarios distintos. En el primero, se considera
el cumplimiento estricto del convenio con el FMI, i.e,, el
déficit financiero serfa, alrededor del 5.5% del PIB en --
1583. En el segundo, se considera que el dé&ficit econdmi-
co es el que se sitda en el nivel pactado con el FMI y gue
la intermediacidén financiera se le aiiade para alcanzar una

proporcifn D&éficit Financiero/PIB de casi 6.5%.

Las reservas internacionales también siguen dos esce-
narios diferentes. En el primer caso, se considera que se
incrementa en 3.5 miles de millones de dflares y, en el se
gundo, en 3 mil millones de dflares. Comec la acumulacién
de reservas es una funcién inversa de las importaciones --
v Bstas a su vez, estin directamente ligadas al ritmo de

la actividad econfmica, ambos escenarios reciben las - -



mismas probabilidades gue en el caso de la produccibn, i.e.,

33% y 66 respectivamente.

Una vez que se tienen escenarios completamente congruen
tes para los agregados macroeconfémicos, podemos pasar a ela-
borar los correspondientes a los agregados monetarios. Los
Gnicos supuestos necesarios en este punto son los concernien
tes al comportamiento de los determinantes de los multiplica

: . P 68
dores monetarios, i.e., los coeficientes c, r y a—-—-/

El comportamiento de 1la Base Monetaria en los dos esce-
narios se desprende por completo de los reci€én obtenidos pa-

ra los agregados macroesconSmicos.

_69/ El coeficiente ¢ representa la desconfianza del piblico y su magni
tud corresponde a la relaci6n Billetes y Monedas en FPoder del Pd—
blico / Cuentas de Cheques. El coeficiente r representa el efecto
del encaje legal y la damanda por crédito y se mide a través de la
relacién Reservas (= Base Monetaria Billetes y Monedas) / Capta~——
cién. Finalmente, el coeficiente a representa el efecto de las ta
sas de inters scbre la camposicién de los activos del pGblico en-
tre pasivos No Monetarios / Cuenta de Chegues.
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Atendiendo a sus fuentes, el incremento de la Base Mo
netaria es igual al financiamiento concedido por el Banco
de Mé&xico al Sector Pdblico m8s el cambio en reservas in-—-—
ternacionales. De aqui puede verse que los incrementos co
rrespondientes de la Base son del orden de 1,640.5 MMP pa-

ra el Escenario I y de 1,695.5 para el Escenario IT.

Ahora bien, ¢cudles son los supuestos sobre los deter

minantes de los multiplicadores monetarios?

con respecto al coeficiente ¢, se observa un ligero -
deterioro, que se acentfia mis en el Escenario I debido a -
la continuacifn de la contraccibn de la economia. El1 ele-
vado nivel que en unc y otro caso muestra este coeficiente
se debe, mds que a falta de confianza, a un significativo
cambio en las preferencia~ del pGblico con respecto a la -
forma de sus activos monetarios.

El coeficiente r se espera que se mantenga préctica-~-—
mente sin cambio, permaneciendo alredeor de 0.60 en ambos
escenarios. EI relativamente elevado nivel de este coefi-
ciente implica que la demanda por financiamiento seguird -

floja en lo que resta del afo.

El coeficiente a, por otra parte, muestra incrementos

significativos respecto a su nivel de 1983, a 5.06 y 5.25
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en los dos escenarios respectivamente. Estos crecimientos
se deben a los incrementos en las tasas de interés reales
que motivan un cambic en la composicién de los activos del

pdblico.

Con estos supuesto, el comportamiento del medio circu
lante (M1) arroja incrementos sumamente conservadores, de
644 .9 MMP en el Escenario I y de 683.3 MMP en el Escenario
II. Los incrementos reales que esto implica son de -5.2%

y —-6.4%, respectivamente.

Finalmente, la captacibn bancaria se estima creceri -
en 1984 entre 2.027.1 MMP y 2,375.2 MMP en los dos escena-
rios. Cabe menéionar que ambas cifras son, de hecho, suma
mente conservadoras —arrojandoc incrementos en términos --—
reales inferiores a cero—., Bajo un criterio mis optimis-
ta, se estima que el incremento de la captaci6bn de la ban-

ca comercial podria alcanzar los 2,600 MMP.

En el momento en gque 8sto se escribe (06/07/84), la -
incertidumbre es realmente grande. El reciente incremento
a los salarios, permite prever con un alto nivel de con---
fianza, gue la inflacifn se situard alrededor de 55% (DIC.
DIC.}. Por otra parte, la eliminacifn de los incrementos
programados en precios y tarifas del sector pGblico impon-

drd presicnes sobre el déficit piiblico que puede traducirse
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en presiones adicionales scbre los precios. Ademis, el --
contexto internacional juega un papel importante para Méxi
co, via tasas de interés, condiciones para el pago de la -
deuda, precios del petr6lec y las politicas comerciales de

los paises desarrollados.

Por ello, resulta sumamente importante considerar los
principales eventos que pueden surgir en los escenarios in
ternacionales. Ese seri el tema central del préximo - - -

apartado.

5.4. ESCENARIOS ALTERNATIVOS PARA LA ECONOMIA INTERNACIONAL.

En este apartado, se esbozari primeramente la situa-=-
cidn internacional actual y, posteriormente, se\sondear&n
los distintos posibles caminos que se visliumbran. Cabe --
menéionar que debido a que, dentro del medio ambiente in--
ternacional en el gque se desenvuelve México, la mayor im--
portancia radica en los Estados Unidos, el anflisis se cen
trard primordialmente en este pais. Sin embargo, se inclui
r&n aguellos posibles acontecimientos en el resto del mun-

do gue puedan condicionar el pancrama gue México enfrenta.

En el primer trimestre de 1984, la economfa de E.U. -

crecif a una tasa anualizada de 8.3%, Sin embargo, los --
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incrementos en las tasas de interés han frenado el creci--
miento de la demanda interna. Para el segundo trimestre -
-—y, en general, para lo que resta del afo~~ se espera gque
los incrementos sean muchco mis conservadores —del orden -
de 2 - 3t—. Esta consideracibn tomar§ mis fuerza en la -
medida en que las tasas de interé&s sigan su tendencia al -
alza y/o el FED continde su politica de control de la ofer

ta monetaria.

Por otro lado, la continua polfitica expansionista del
déficit federal en el vecino pafis reduce la factibilidad -~
de una baja en las tasas de interés. S61o en la medida en
que trabajen los estabilizadores internole con el repun-
te de la economia, puede esperarse que el enorme déficit -
se reduzca ligeramente, aliviando la presién sobre las ta-

sas de interés.

Las altas tasas de inter&s han provocado que las coti
zaciones del dblar en los mercados internacionales alcan--
cen niveles record, al mismo tiempo que han mantenidc de=-
primidos los precios de los metales. La revaluacifn del -
délar ha traido como consecuencia la pérdida de la competi
tividad de la economia norteamericana. Se ha generado asi
el déficit en la balanza comercial mis elevado que hayan -
experimentado los Estados Unidos. En 1983 fue de mis de -

70 mil millenes de dflares y en el primer trimestre de - -

15y Reduccifn en las campensaciones por desempleo y otros programas de
de bienestar.



1984, se registrd un déficit de 25 mil millones de d&lares.

Se estima que &ste serd superior a 100 mil millones en 1984,

Para los pafses industrializados, las altas tasas de -
interé&s han evitado la reactivacién de sus economias. Para
los paises en desarrollo, los efectos de la polftica fiscal
norteamericana son afin mids agudos, por su elevado nivel de
endeudamiento externo. Se calcula que estos pafses, en su
conjunto, tiene una deuda de 700 mil millones de dSlares. -
Si las tasas de inter&s contintan al alza, c¢omo parecen in-—
dicarlo los analistas econfmicos mis importantes, los paf--
ses en desarrollo verdn seriamente comprometida su capaci-~-
dad de pago. Se considera que el limite médximo para las ta
sas de interés es de 14%; si se rebasa ese limite, se espe-
ra el incumplimiento de las obligaciones financieras de al-

gunos de los deudores mas importantes.—ZA/

Un aspecto muy importante para México en el contexto -
internacional es la situacifn del mercado petrolero. Méxi-
co es un importante productor de hidrocarburos —y el pri--
mer exportador a Estados Unidos—. Por ello, cualquier mo
Qimiento en cste mercado tiene significativas repercusiones
en nuestro pafs. En los primeros meses de 1984, el mercado

se ha comportado de manera muy estable, tanto en sus - - -

_71/ Miyasaki, Isami. Estrategia para Revertir la Crisis. Seminario
sobre "Planeaci6fn en Tiempos de Crisis". Julio de 1984. pp. 1 - 5
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precios como en las cantidades demandadas y ofrecidés, a -
pesar de los disturbios ocasionados en el Golfo Pé&rsico -

por la guerra Irdn - Irak.

Durante 1984 puede esperarse un ligero ihcremento en
el consumec de petr6leo, derivado principalmente del c¢reci-
miento en la demanda en los Estados Unidos. §in embargo,=~
debido a los altos niveles de inventarios existentes en -~
practicamente todos los pafses de la OECD, se estima que =~
los precios se mantengan aproximadamente a los niveles ag
tuales. Aahora bien, la situacién en el Golfo P&rsico re--
guiere de un detenido andlisis, ya que fdcilmente puede ex
plotar en una crisis, al cerrarse el paso del petrdlec &ra
be a occidente. Esta contingencia, si bien remota, podria
empujar el precio del barril de crudo a niveles que los ex
pertos estiman de entre 40 Dlls./b, y 100 Dlls./b. S5i &s-
to llegara a hacerse realidad, México percibiria enormes -
ingresos adicionales —casi 500 millones de délares por -

délar de incremento en el precio—.

Adicionalmente, existen otros factores no cuantifica-
bles que juegan tambi&n un papel importante en el contexto
internacional de M&xico. Como ejemplo, puede citarse el -
resultado de las elecciones en los Estados Unidos. Los go

biernos demScratas han seqguido, tradicionalmente, una ---
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linea mis amigable —con respecto a la posicién republica-
na=—, en sus relaciones bilaterales con nuestro pais. Ade
mis, la presencia demGecrata en la Casa Blanca reduciria el
riesgo de una intervencién armada en Centroamérica —que,

obviamente, tendrfa serias repercusiones en nuestro pafs—.

Como pueden preverse los resultados de las elecciones
en Estados Unidos en noviembre. La respuesta obvia seria
atender a las continuas encuestas que se realizan. Otra -
serfa evaluar las posibilidades de los precandidatos demS-
cratas de vencer al Presidente Reagan. A pesar de la vir-
tual candidatura de Walter Mondale, los expertos conside=--
ran que si alguien puede impedir la reelecciGn republicana
es Gary Hart. Ahora bien, este evento se considera en rea
lidad remoto y por ello, puede esperarse que la politica -
estadounidense en Amé&rica Central, y el esquema econfmico
al Reaganismo, continf@ien por el resto del afio, con un posi

ble endurecimiento a partir de enero de 1985.
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6. _IMPLICACIONES, PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES.
6.1. IMPLICACIONES.

A lo largo de este trabajo se ha tenido como objetivo
presentar un anflisis del manejo de la politica econbmica
€n nuestro pais, haciendo énfasis en el afio 1982. En el -
anflisis, se ha pretendido resaltar la importancia de con-
tar no s6lo con informacibn sino mAg importante afin, con -

una metodologfa para sustentar la toma de decisiones.

Se cree que, independientemente de que las medidas to
madas durante 1982 hayan sido o no las correctas, es paten
te el que casi todas fueron adoptadas con fundamentos poco
s6lidos, es decir, sin contar con un concienzudo anflisis
de sus causas, limitaciones y consecuencias. El llevar a
cabo cualquier decisifén sobre bases tan endebles no puede

méds que conducir a resultados poco deseables.

El proceso de planeacifn en M&xico normalmente se con
centra en la elaboracifn de grandes planes o programas glo
bales gque persiguen por lo general metas y objetivos de -

mediano o largo plazos.

AGn programas enfocados a resolver problemas de corto

© no —tan— corto plazo (como el PIRE) se centran en - -
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aspectos globales de la Economia.

Sus objetivos son, por lo general, sumamente amplios
y en buen nimero de ocasiones soslayan los efectos secunda

rios de las medidas propuestas.

La planeacién como estd concebida en el Gmbito de es-—

te trabajo tiene un horizonte mucho mis estrecho.

Ante la incertidumbre que reina en la economia,cree--
mos que es necesario detectar en el muy corto plazo los ~-
sintomas de un problema, as{ como las implicaciones que pue

den acarrear las medidas adoptadas para resolverlo,

Por lo anterior, la metodologia propuesta en este tra
bajo no es sinc un pequenc engrane en la maguinaria econémi
ca que puede ayudar a resolver de mejor manera los proble-
mas'a que se enfrentan dia a dfa los responsables de la po

1litica econbmica del pais.

6.2. PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES.

Como ya se menciond en el apartado anterior el objeti

vo de este trabajo es ciertamente limitado. Sin embargo,
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c;eémos que lo aguf propuesto no por elleo deja de ser impor
tante. En una economia compleja (mis compleja de lo que el
mids desagregado de los modelos econométricos puede abarcar)
en lo que, ademids de las relaciones econfmicas tradiciocna--
les que se aprenden en los libros de texto del factor huma-
no (expectativas, preferencias e, incluso, atavismos ideold
gicos) juega un papel tan importante, cualquier instrumento
que d& elementos de juicio adicionales sobre la bondad, ade
cuacitn e implicaciones de las medidas politico econémicas,
resultan de gran importancia. Ademds la celeridad con la -
que se adopten estas medidas es también importante. A pe--
sar de gue la mayorfa de los modelos econfSmicos estableci--
dos en los libros de texto son atemporales, el factor tiem-
po juega un papel de suma importancia en el mundo real. El
determinar la "mejor" polftica no es suficiente; para que =~
esta tenga los efectos deseados, es necesario adoptarla a -
tiempo. Como ejemplo de &sto puede mencionarse el hecho de
que, paralelamente se anunciaba el reciente aumento en los

salarios minimos, asi como ajustes en los precios de algu--
nos productos bdsicos. El haber dilatade esta medida no ha
bria acarreado ningGn beneficio y si hubiera impuesto una -

carga adicional sobre el déficit del sector pGblico.
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El desarrollo estabilizador fue el perfodo gue abarcd
de 1964 a 1970. Durante estos afos, se observé un auge --
econbmico aungue &ste fue solo aparente. Sin embargo, la
realidad era otra, ya que en este periodo se fueron mani--
festando los inicios de los problemas que fueron dando pau
ta a la crisis actual. Durante los 60's la estabilizacién
de precios se logra a través de subsidios y precios tope -
sumamente bajos. Por otro lado la produccién agricola se
vi6 fuertemente reprimida, y la politica de precios de es-~
te sector, lejos de favorecer a la agrfcultura, beneficia

a la planta industrial,

De 1971 a 1976, en el periodo denominado como el desa
rrolleo compartide, se manifiestan problemas mis agudos, co
mo el surgimiento de la inflacibn, el deterioro acelerado
del sector externo; y una tendencia al estancamiento de la

produccidn y el empleo.

El doble objetivo de fomentar la produccibn y contro-
lar la inflaci6n propicid que a partir de 1971, se lleva-
ri a cabo una polfitica econfmica caracterizada por "freno
y arranque". A pesar de ello, los diferenciales en infla-
cién y la desconfianza en la politica econbmica del Gobier
no provocaron una fuerte presién especulativa sobre el pe-

50, que desembocS un su flotacidén el 31 de agosto de 1976.
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El periodo de 1977 a 1980, caracterizado por una ~ - -
"Alianza para la Produccién" fue altamente favorecido por -
el auge petrolero. En el primer afo de este perfiodo es no-
table el esfuerzo por estabilizar la economia, aungue las -
politicas adoptadas por el Gobicrno pudieron no haber sido
completamente auténomas, sino dirigidas a cumplir el compro
miso con el FMI. En 1978, las politicas monetaria y fiscal
tuvieron un 4iro expansionista, y con base en un creciente
flujo de ingresos petroleros, se abandoné el convenio con. el
FMI. Con ésto se gestd la crisis, ya que la consecuencia -
fue un aumento de casi el 25% en el ingreso per clpita en--
tre 1978 y 198l. Se tuvo que recurrir fuertemente al endeu
damiento de corto plazo, contratandoclo a tasas de interé&s
sumamente altas . Al mismo tiempo, la creciente inflacién
provoct una cada vez mayor sobrevaluacifn del peso. Esto,
aunado a una politica de defensa del tipo de cambio, hizo -
que durante 198! lo Gnico realmenté barato que podrfa com--

prarse en el pafs fueran dflares.

En 1982, la politica econémica del Gobierno desembocéd
en una de las peores crisis que ha atravezado la econcmia -
nacional. Se observa una serie de devaluaciones de peso —-
mexicano, forzadas por la falta de divisas, tras una conti
nua y creciente sobrevaluacibn artificial de la moneda . -
De igual forma, a las politicas expansionistas de los afios
anteriores, le sucedieron programas de austeridad que en na-

da aliviaron la situacién,
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Asi, durante 1982 se establecieron tipos de cambio di
ferenciales y controles, para culminar con la estatizacién

de la Banca el 1°. de noviembre.

Las perspectivas de Mé&xico a un horizonte de mediano
plazo estdn condicionadas a la Carta de Intencidén, enviada
por el gobierno al F.M.I. y por el programa de diez puntos
presentado por el C. Presidente Miguel de la Madrid en su -~
discurso de toma de posesién. Tanto uno como el otro subra
yan la importancia de racionalizar la politica fiscal, tan-
to en el rengldén de ingresos como el de egresos, a f£in de -~
disminuir el déficit del Sector Pfiblico a niveles congruen-

tes con el tamano de la economfa.

La induccién de restricciones en la demanda agregada,
a fin de disminuir la presidén de la alza en los precios, -

juega también un papel importante.

La erradicacién de la iniciada politica de financiar
el déficit gubernamental a través de emisibn primaria, es -
otro de los puntos clave dentro del programa de estabillza-

cién.

Finalmente, al permitir que el peso se cotice a su va
lor real frente a divisas extranjeras, se elimina uno de -

los subsidios mds costosos y devastadores para la economia,
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al mismo tiempo gue se disminuye muy significativamente el
consumismo en el exterior y la importacién de bienes Sun—-

tuarios.

Cualgquier paguete de medidas conlleva a un costo, cu
ya magnitud varia directamente a la fortaleza que se requie
re de las medidas que se definan. En el caso de México la
eliminacién de subsidios y racionalizacifn de precios y ta
rifas ha cobrado su parte. Desafortunadamente, quien lle-

va la parte mas pesada de la carga, es el asalariado.

Los resultados obtenidos al momento, de las polfti--
cas econfmicas instrumentales han sido muy positivos. Sin
embargo, se deben redoblar esfuerzos para contrelar la in-
flacién y fortalecer la planta productiva y el empleo. Se
debe incrementar el nivel de vida del asalariade. No parg
ce posible seguir deprimiendo mds el poder de compra, espe

cialmente el de la gente con menores ingresos.

El proceso de planeacién con base en escenariocs al--
ternativos se concibe en este trabajo como un instrumento
que permite prever las posibles contingencias a las que -~
puede enfrentarse la economifa, dadas las condiciones de -
inestabilidad, tanto dom&éstica como internacional, que pre

dominan en la actualidad.
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Con la ayuda de una metodologfa de planeacién es posi
ble encontrar soluciones y estrategias gue permitan detec--
tar cualquier sefial que indique el advenimiento de un cam—--

bjio estructural.

La falta de consistencia en la politica econémica se-
guida por México, especialmente en 1981 y buena parte de -=-
1982, el efecto sinérgico de la especulacifn desestabiliza-
dora contra el peso y la falta de confianza en la moneda, -
el gobierno y las instituciones, son todas fuentes de incer

tidumbre a nivel doméstico.

En el planc internacional, la duracifin y solidez de =~
la recuperacién de los Estados Unidos, la situacifn en Eurg
pa y Jap6n, aunada a la posibilidad de una crisis financie-
ra generada por moratorias o quiebras de los principales --
paises deudores, y.lo voldtil de los mercados de petr6leo y
otras materias primas, son obstf&culos para cualquier predic
cifn acerca del ribio que puede tomar la economfa mundial en

un horizonte de corto plazo.

Por tales razones el planteamiento de posibles solu--
ciones al problema econSmico gue enfrenta México,en la rea-
lidad requiere de la construccidn de distintos escenarios -
alternativos, cada uno de los cuales debe incorporar no s6-
lo las acostumbradas alternativas "optimistas" y "pesimis--
tas" sino distintas formas y comportamientos de la economia

en su conjunto.
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Esto se logra, en nuestro concepto, con la adopcibn -
en un mismo instrumento de estructuras tebricas distintas,
de un pensamiento ecléctico que permita englobar distintas
visiones del mundo, diferentes alternativas de comportamien
to, a fin de abrir las posibilidadez de capturar con adecua
da aproximacién, la evolucién de la economia en el mundo --

real.
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