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E 1 dltimo domingo de febrero, los
representantes de los distintos
sectores sociales firmantes del Pacto de
Solidaridad Econ6mica, encabezados por
el Presidente de la Republica, se reunie-
ron para evaluar los resultados alcanza-
dos hasta ese momento por el Pacto y
para anunciar un nuevo y audaz paquete
de medidas econ6micas —control de pre-
cios y salarios, tipo de cambio fijo, dismi-
nucién nominal de intereses bancarios—
que aunque modifican las medidas inicial-
mente previstas de indizacion de precios,
se estima que favorecerdn de una manera
mdés decididay rdpida el combate contra la
inflacién de la economia mexicana.

El anuncio oficial del inicio de una se-
gunda etapa del programa antiinflaciona-
rio, a partir del mes de marzo, fue recibido
con diversas reacciones sociales que expre-
san reservasy escepticismo acerca del éxito
final de dicho programa de estabilizacién
econdmica.

Frente al “optimismo moderado” sus-
tentado por las autoridades gubernamen-
tales que confian en la viabilidad del Pacto
para lograr estabilizar la situacién mone-
taria y financiera en el pafs, y avanzar con
posterioridad en la reactivacién de la eco-
nomia mexicana, se han levantado distintas
opiniones discrepantes.

Enciertos sectores de la opinion puablica
y de los partidos politicos de oposicion se
ha denunciado la intencionalidad politica
subyacente en el programa antiinflaciona-
rio gubernamental, ubicdndola como una
maniobra electoral que pretende revitali-
zar la campaia presidencial del candidato
oficial, misma que se ha visto deslucida
ante el creciente descontentoy repudio po-
pular que engendra la carestfa de la vida.
Es evidente que las nuevas condiciones so-
cialesy politicas creadas a rafz del contfnuo
deterioro de la situacién econdmica, tor-
nardn muy fluidas las relaciones entre la
suerte que corra €l Pacto de Solidaridad
Econdmica y las inclinaciones electorales
de la ciudadania.
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Existe, también, la preocupacion acerca
de las perspectivas del programa guber-
namental en el mediano plazo por el alto
costo recesivo que implica para la eco-
nomia la lucha antiinflacionaria. No es
facil prever como se podré transitar del
control de precios al crecimiento econémi-
co sin recursos financieros internos, sin ac-
ceso a créditos externos y con 1a persisten-
cia del tremendo drenaje de recursos que
implica el servicio de la deuda externa.

Un problema adicional, que mina la
confianza sobre el Pacto y sus resultados
en ¢l corto plazo, lo constituye la ausencia
de transparencia, exactitud y confiabilidad
acerca de las cifras relacionadas con las va-
riables claves involucradas en el programa
antiinflacionario. .

Entre los representantes de los distin-
tos sectores econdmicos y oficales, nadie se
pone de acuerdo al respecto y cada quien
maneja las cifras que mejor le conviene.
Asi, por ejemplo, mientras algunos analis-
tas calculan que el monto de las reservas
monetarias internacionales existentes en €l
pais es de alrededor de los 10 mil millones
de ddlares; en los medios oficiales se sefiala
que las reservas ascienden entre 15 mil a
20 mil millones de délares. En relacién al
margen de subvaluacion del peso frente al
délar, mientras que representantes de los
exportadores 1o ubican en un punto cer-
cano al 10%, algunos funcionarios guber-
namentales sefialan que llega acerca del
40% . Tampoco, nadie sabe, hasta la fecha,
con cierta precision si los activos liquidos
del pablico ahorrador se mantienen en mo-
neda nacional o si se estan dolarizando,
igualmente, no es claro si la fuga de capi-
tales se ha revertido o reanuado a raiz del
Pacto.

Una de las principales medidas que
contiene el Pacto econdmicoy de cuyo des-
tino depende, en gran medida, su €xito
o fracaso consiste en la decisién guberna-
mental de mantener fija la paridad del peso
frente al délar, por lo menos, durante el
mes de marzo y si es posible hasta ¢l mes
de julio.

Se considera que siendo el tipo de
cambio uno de los precios “lideres” de
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la economia, su congelamiento ayudard a
disminuir las expectativas inflacionarias de
los ahorradores € inversionistas y también
impedira el crecimiento del valor en pesos
del pago de la deuda externa.

Para conseguir el objetivo anterior, €l
gobierno dispone de un cierto margen de
accion, no despreciable, constituido por di-
versos factores, tales como: los bruscos
ajustes en la paridad realizados a finales
de 1987; cierto margen de subvaluacion
que conserva €l peso frente al délar que
permite seguir fomentando las exportacio-
nes; restriccién crediticia; superavit en la
balanza comercial y de cuenta corriente;
acuerdos de la Secretarfa de Hacienda con
las empresas del gran capital que evitan la
dolarizacion de sus activos financieros du-
rante el primer semestre de 1988; la exis-
tencia de nuevos créditos internacionales
disponibles por un monto de 2 mil millo-
nes de ddlares y, particularmente, la pre-
sencia de una reserva monetaria interna-
cional muitimillonaria que se levanta como
una sélida fortaleza financiera tipo “Magi-
not” que estoicamente ya se apresta a resis-
tir los préximos ataques que contra el peso
promueva el gran capital especulativo.

Adicionalmente, se espera que el logro
de tasas reales de interés bancario y el
repunte de la actividad bursétil impedirén
que el control sobre el tipo de cambio se
traduzca en presiones sobre el peso.

Otra de las medidas espectaculares del
Pacto econdmico involucra un dréstico
y sistemdtico descenso de las tasas de
interés bancarias. A pesar de la acelerada
reduccion del precio nominal del interés
que pagan las instituciones bancarias a
su clientela, se espera, que en caso de
que la inflaciébn en marzo llegue a las
estimaciones oficiales, de un 3 0 4%, se
obtendran tasas de interés reales.

Sin embargo, tampoco se puede des-
cartar conductas negativas por parte del
publico ahorrador que provoquen cafdas
en la captacién bancaria y que presionen
el alza de la tasas de intereses. Sin em-
bargo, si el programa es exitoso y se logra
que disminuyan las tasas de interés sin que
se produzca movimientos de desinterme-
diacién bancaria y fuga de capitales, serfa
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viable que el servicio de la deuda piblica
disminuya, aligerando el déficit financiero
gubernamental. Esta situacion, a su vez,
retroalimentaria el combate al proceso in-
flacionario.

Por el contrario, si el ritmo inflacionario
prosigue su ascenso por encima de las tasas
de interés, mientras se mantiene fija la tasa
de cambio, provocard que el piblico aho-
rrador, quién ya pose€ experiencia para
manejar divisas en el corto plazo, dolarice
sus aherros.

‘Tampoco debe perderse de vista las ac-
ciones de la iniciativa privada quienes, al
disminuir los atractivos de la inversion pro-
ductiva, se han lanzado a empresas espe-
culativas jugando con las tasas de interés
y las acciones bursétiles. Los sectores del
gran capital pueden instrumentar en cual-
quier momento un nuevo ataque especula-
tivo contra el peso que tiene como premio
¢l apoderarse de las reservas internaciona-
les del pais.

El Pacto de Solidaridad Econémica in-
cluye también —previos ajustes— la con-
gelacion de los precios de los productos y
servicios del sector publico, dado su efecto
multiplicador sobre el resto de los precios
de la economia. Se considera que los es-
pectaculares aumentos en las tarifas y pre-
cios de los servicios publicos de un 80%
registrados al principio de afio permitirdn
contener nuevo aumentos bruscos durante
los préximos meses.

En la medida que las posiciones oficia-
les han supuesto que una de las causas es-
tructurales mds importantes que alimen-
tan la inflacion radica en el déficit de las
finanzas publicas, provocado por los altos
gastos gubernamentales, se ha pretendido
acompanar la decision de congelar los pre-
cios del sector publico, con iniciativas que
prctenden redoblar los esfuerzos para aba-
tir los desequilibrios financieros guberna-
mentales. ['n particular, se espera que el
superdvit primario del Producto Interno
Bruto se incremente de un 5%, que regis-
tra en la actualidad, hasta un 8% para fines
de 1988.

Entre las medidas implementadas para
combatir el déficit gubernamental desta-
can: nuevos recortes presupuestales a pe-
sar que ya para 1987, el gasto programado
fue sélo equivalente al 60% de los recur-
sos erogados en 1980; racionalizacion del
gasto y nuevos recortes de personal; can-
celacidn de las transferencias por subsidio
a empresas piblicas deficitarias; continuar
con la politica de liquidacion, transferencia
o venta de empresas paraestatales, que a
ta fecba ha permitido al gobierno despren-
derse de 52 entidades sin incluir a otras 53
empresas en proceso de liquidacién.

Laurgencia por disminuir el costo de la
deuda interna se entiende mejor si consi-
deramos el crecimiento ininterrumpido del
costo de la deuda externa, que pasé a re-
presentar el 50% de los recursos publicos
frente a un 20% en 1980. A lo anterior,
habria que agregar el contexto desalenta-
dor que crearon los modestos e insatis-
factorios resultados alcanzados por la pro-
puesta gubernamental conocida como “bo-
nos cupdn cero” ante la banca privada tras-
nacional y las dificultades adicionales que
estd creando la caida del precio internacio-
nal del petréleoy la posible alzade las tasas
de interés.

La estrategia oficial para disminuir los
desequilibrios presupuestales ha eludido y
postergado una reforma al sistema tributa-
rio mexicano —altamente regresivo y pro-
tector de las ganancias empresariales—,
que permita el fortalecimiento del ingreso
publico, poniéndose el énfasis en la re-
duccién sistemética del gasto productivoy
corriente, a pesar de sus consecuencias so-
bre el nivel de actividad econémica y las
conaiciones de vida y trabajo de la po-
blacién.

Es preocupante que las recientes medi-
das del Pacto de Solidaridad signifiquen ¢l
comienzo de una nueva etapa de restriccio-
nes salariales que vienen a agravar ain mds
el proceso de empobrecimiento de la gran
mayorfa de la poblacién mexicana.

Existe la impresion generalizada de que
las “cipulas” sindicales firmantes del Pacto
limitaron su interés a intercambiar curules
a cambio de solidaridad con la polftica ofi-
cial. El incremento salarial del 3% no per-
mite aumentar el poder adquisitivo de los
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trabajadores ni compensa la pérdida cer-
cana al 18% que registraron sus ingresos
durante los Gltimos 5 meses.

El trato dado a los trabajadores dentro
del Pacto indica que, en los esquemas an-
tiinflacionarios del gobierno, no esté con-
templado el objetivo de restarurar los des-
equilibrios de la carrera precios/salarios.
Lo que también es claro, es que los pe-
quefos aumentos salariales tendran un im-
pacto marginal sobre los costos producti-
vos, asf como nula posibitidad de presionar
ala demanda dada su escasa capacidad ad-
quisitiva. Por lo anterior, se puede sefialar
que los salarios tendrdn un impacto infla-
cionario insignificante pero un importante
efecto recesivo sobre el mercado interno.

De! andlisis del programa antiinflacio-
nario concretado en el Pacto de Soli-
daridad Econ6mica surgen interrogantes
acerca de su futuro, ya que adin cuando
se logre en el corto plazo un control arti-
ficial del proceso inflacionario a costa de
una severa recesién, no queda claro que
garantias existen de poder pasar de la lucha
antiinflacionaria al crecimiento econémico
o de que las medidas para reactivar la pro-
ducci6n desaten nuevas presiones inflacio-
narias.

Las politicas adoptadas para controlar
los “precios clave” de la economia son muy
vulnerables frente a fendmenos que esca-
pan a todo control y existe €l peligro de
que la regulacion artificial de precios ge-
nere, pronto, nuevas presiones inflaciona-
rias que den pie a movilizaciones de los tra-
bajadores en defensa de su poder adquisi-
tivo, renazcan los “climas de desconfianza”
y se desaten nuevas oleadas especulativas
que estimulen el desabasto de mercancfas,
ladesintermediacion financieray la fuga de
capitales.






