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Temas de hoy O

A DEUDA pﬁm.m DEVORA CADA VEZ MAS
al conjunto de la economfa mexicans, y a Ia
politica econémica cuyos conductores no han

L

sabido encontrar salidas verdaderamente tdtiles a la -
las leyes de. Ingreaoa y de Egresos de Ia -

nacién:
Federacién . correspondientes. a 1987, ya aprobadas

y vigentes, dan . cuenta del poderoso influjo que

ejerce sobre el conjunto de las actividades econdmicas
nacionales. Todo se liga al binomio deuds piblica
interna y externa: los ingresos del sector piblico
provendrén en un 45.5% de nueva deuda piblica,
mientras el servicio de la deuda piblica ya contratada
absorverd jel 56% del gasto piblico totall.

En el nimero 29 de MOMENTO ECONOMICO,
correspondiente a los meses de febrero y marso de
1987 entregamos a nuestros lectores un par de anélisis
sobre las leyes de Ingresos y de Egresos de la
Federacién correspondientes a 1987 realisados por los
investigadores Marcela Astudillo y Constantino Péres
Morales, adscritos ambos al Area de Finansas Piiblicas
del Instituto de Investigaciones Econémicas.

En lo que se refiere a la Ley de Ingresos para 1987

la investigadora Astudillo nos dice “Se seiiala en el

Programa de Aliento y Crecimiento que se modificar4 la
estructura de las finansas piblicas con el objeto de que
contribuya de mejor manera al crecimiento econémico.

Esto nos harfa suponer que por lo menos habré una

nueva tendencia en el esquema de financiamiento del
gasto piblico que durante décadas ha prevalecido en
Meéxico. Tradicionalmente lo que obtiene el estado de
la sociedad por la via impositiva es del orden del 10 al
18% de la riqueza generada por el pais en un afio —una
de las tasas més bajas del mundo pues en otras naciones
de desarrollo similar supera el 20%—. Esta situacién ha
originado Ia utilizacién de deuda como fuente alternativa
para el financiamiento del gasto piblico.”(...) Asi,
en ves de que el financiamiento del gasto piblico se
base fundamentalmente en recursos propios, de manera
especial en los impuestos .- .de acuerdo con el Artfculo
lo. de Ia Ley de Ingresos de Ia Federacién para 1987,
se estima una recaudacidn total de 86 billones 211 mil

: «,ﬂllymillbnes de pesos; de los cuales

...casi la mitad —
45.5%— provendré de créditos.”

Un poco més adelante seiiala Ia compafiera Astudillo
“Comparando estas cifras con los iltimos cuatro afios,

_ se observa Ia importancia creciente que ha adquirido el

endeudamiento como fuente de financiamiento publico:
de 1984 a 1987 précticamente se duplicé su participacién
en el total de ingresos; en cambio, los impuestos,
derechos, productos y aprovechamientos cada ves tienen
menor importancia, pues de 44.2% que representaron
en 1984, bajaron a 34% en 1987. De esta manera, no
es explicable como contribuirén las finanzas piiblicas
al crecimiento econdémico; toda ves que la posibilidad
de continuar financiando el gasto piblico con dinero
prestado, précticamente ha llegado a su limite.”

En su andlisis de la Ley de Egresos de la Federacién
de 1987, Constantino Péres establece: . ..el discurso
oficial ha presentado al presupuesto para 1987 comp
un impulsor importante del crecimiento ecombsmmieo
dado su incremento de 106% respecto a 1988. Sia
embargo, esto resulta ser una verdad a medias,
si diferenciamos el incremento del gasto en deuda
equivalente a 116% ...que significa, como forma de
gasto del Estado, un incremento en el traslado del poder
de compra e influencia sobre la actividad econémica
de los acreedores (nacionales o extranjeros) que no
necesariamente significa una utilisacién de esos recursos
para el crecimiento; y el aumento del gasto programable
en 90.7% que es el que realmente puede impactar en
forma directa en el crecimiento de la economia”.

Dos trabajos més de interés se incluyen en la presente
enirega de MOMENTO ECONOMICO: “Desempleo y
crisis econémica” de Patricia Olave y “Estado Unidos:
JFortalesa o debilidad?” del investigador José Rangel.

Aifnadimos ademds una nota del curso de la inflacién
en México durante el primer trimestre de 1987. Bien
pronto su ritmo parece encaminarse a superar las metas
oficiales — ubicadas en una tasa de entre 70 y 80%—

. para el aiio.

En este numefO Temas de hoy 2/ 1987: ;jNueva politica fiscal? Marcela
Astudillo Moya, 3/ - 1987: ;Hacia la inflacién més alta de la historia? M.J. Zepeda, 5/
El presupuesto para 1987. Nuevamente el peso de la deuda piblica, Constantino Pérez
Morales. 6/ Desempleo y crisis econémica, Patricia Olave C., 10/ Estados Unidos:
iFortaleza 6 debilidad? El fin de la transnacionalizacién, José Rangel, 13.
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1987:

os viejos problemas de la eco-
nomia mexicana, derivados fun-
damentalmente del atraso y la
ependencia; agravados en 1986 por una
cafda de los precios del petréleo equiva-
lente a la cuarta parte de los ingresos
publicos, estdn demostrando la necesi-
dad de replantear la politica econémica
y desde luego, la politica fiscal en lo par-
ticular.

En 1986 se registra simultineamente
una alta tasa inflacionaria —més del
100%— y un descenso de la actividad
econémica: se calcula una reduccién de
la produccién agricola del 4.2%; que el
sector industrial disminuyé en 5%; y, el
fndice de ventas decliné 3.1% en relacién
al afio de 1985. A esto habrfa que
agregar en el campo especifico de las
finanzas piblicas, las dificultades para
obtener crédito externo ante la enorme
deuda piblica del pafs.

Sin duda, estos problemas eviden-
cian, entre otras, las grandes fallas de
la politica fiscal que durante décadas ha
seguido el gobierno mexicano. Es impo-
sible financiar indefinidamente el gasto
publico con deuda; por ello, debe pen-
sarse en la necesidad de recurrir a otras
fuentes de ﬁnmcmmento siendo la mas
viable la fributacién; lin embargo esto

Beidn.
fleja un camblo en} impc!m:i:
fuentes de financiamientb?, zla réforma
fiscal planteada por Jas l\ltomhdei ha-
cendarias evitars que ¢F’'mayor peso.de
la carga tributaria:siga recsyendo en la
poblacnén de 1 menores mgresot'!

Las primeru diﬂcultades

En la In.lcxatwa de Ley dp Ingre-
sos de a Federacién para 1987 se plan-
tea comio: objetivo fundamental de la
politica. econémica “reétomar: la- senda
del crecimiento, con abatimiento ‘de la

* Investigadora del Area de Finanzas Piblicas

del Instituto de Investigaciones Econémicas.

Marcela Astudillo Moya *

inflacién”. Para ello, en materia de
finanzas piblicas se propone una re-
duccién del déficit presupuestal tanto
por una mayor contencién en el gasto
como por el fortalecimiento del ingreso.
Aquf surgen los primeros obstaculos, ya
que en las actuales condiciones del pafs,
diffcilmente se podré esperar que el cre-
cimiento ‘econémico se logre a través de
un incremento de la inversién privada,
por lo que resulta fundamental lo que
propone la autoridad hacendaria en di-
cho documento: la reactivacién de la in-
versién publica. Sélo que ésto significa
en idltima instancia 'un incremento del
gasto piblico. Por otra parte, uno de
los renglones en que se basa principal-
mente el aumento de los ingresos es el
de los precios y tarifas del sector piblico
y como se sabe, el incremento en estos
bienes y servicios no contribuye al aba-
timiento de la inflacién, sino que por
lo contrario, constituye un factor alta-
mente inflacionario.

Sin duda, resulta cierta la premisa
del gobierno mexicano de que un ajuste
en el déficit del sector piiblico permitirfa
una mayor disponibilidad de crédito a los
sectores privado y social con lo que se
aminorarfan las presiones sobre las ta-
sas de interés, moderidndose con ello la
inflacién; sin embargo, el camino pro-
puesto, por las razones seiialadas an-
teriormente, no permitird disminuir el
déficit presupuestal y ademds, con el in-
cremento en los precios y tarifas del sec-
tor piblico, se dar4 un mayor impulso a
la inflacién; dificultdndose por lo tanto el
crecimiento econémico. Pricticamente,
las expectativas de mayor disponibilidad
de crédito estin basadas en la entrada de
recursos del exterior, lo cual resulta muy
aleatorio porque cada vez son més los
acreedores renuentes a seguir prestando.

‘Las fuentes de financiamiento

Se sefiala en el Programa de Aliento
y Crecimiento que se modificara la es-
tructura de las finanzas piblicas con el
objeto de que contribuya de mejor ma-
nera al crecimiento econémico. Esto nos
harfa suponer que por lo menos habri

.Nueva politica fiscal?

una nueva tendencia en el esquema de
financiamiento del gasto piblico que du-
rante décadas ha prevalecido en México.
Tradicionalmente lo que obtiene el es-
tado de la sociedad por la vfa imposi-
tiva es del orden del 10 al 13% de la
riqueza generada por el pafs en un afo
—una de las tasas més bajas del mundo
pues en otras naciones de desarrollo simi-
lar supera el 20%—. Esta situacién ha
originado la utilizacién de dedua como
fuente alternativa para el financiamiento
del gasto publico.

El resultado es que México tiene en
la actualidad el dudoso honor de ser
una de las naciones més endeudadas
del mundo, siendo este problema de tal
magnitud que en 1987, el 56% de su
presupuesto lo destina al pago de
la deuda piiblica.

Asf en vez de que el financiamiento
del gasto piblico se base fundamental-
mente en recursos propios, de manera es-
pecial en los impuestos, por sus efectos
en la actividad econémica, de acuerdo
con el Artfculo lo. de la Ley de Ingre-
sos de la Federacién para 1987, se estima
una recaudacién total de 86 billones 211

ANGEL BASSOLS BATALLA
(coordinador)
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mil 817 millones de pesos; de los cuales,
como puede observarse en el cuadro 1,
casi la mitad —45.5%— provendr4é
de créditos. Es obvia la gravedad de
esta situacién si consideramos que los re-
cursos obtenidos por este medio, tarde o
temprano habra que pagarlos con los in-
gresos provenientes de otras fuentes.

Asimismo, en este cuadro puede verse
que por concepto de impuestos sola-
mente se recaudari el 21.0% de los in-
gresos; los ingresos de los organisrnos
descentralizados y empresas de partici-
pacién estatal aportarin el 20.5% y fi-
nalmente, por el rubro de derechos, pro-
ductos y aprovechamientos se percibird
el 13.0% de los ingresos ptblicos.

Comparando estas cifras con los 1lti-
mos cuatro aios, se observa la impor-
tancia creciente que ha adquirido el
endeudamiento como fuente de fi-
nanciamiento del gasto piblico: de
1984 a 1987 pricticamente se duplicé su
participacién en el total de ingresos; en
cambio, los impuestos, derechos, produc-
tos y aprovechamientos cada vez tienen
menor importancia, pues de 44.2% que
representaron en 1984, bajaron a 34.0%
en 1987. De esta manera, no es ex-
plicable cémo contribuirdn las finanzas
publicas al crecimiento econémico; toda
vez que la posibilidad de continuar fi-
nanciando el gasto piblico con dinero
prestado, pricticamente ha llegado a su
limite.

Cuadro 1
Compaosicion de los Ingresos
(porcentajes)

Fuentes: Elaborado con datos del Diario Oficial
de la Federacién del 30 de diciembre de
1983, 31 de diciembre de 1984, 3t de
diciembre de 1985 y 31 de diciembre de
1986.

;Reforma fiscal?

En la politica hacendaria para 1987,
lo que'm4s se ha comentado es la famosa
reforma fiscal que anuncié la Secretarfa
de Hacienda y Crédito Pidblico.

Las autoridades anunciaron una “pro-
funda reforma tributaria®, con los si-
guientes tres objetivos centrales:

a) aumentar la recaudacién
b) alentar la inversién productiva
c) mejorar la equidad tributaria

En el documento “Criterios generales
de polftica econémica para la iniciativa
de ley de ingresos y el proyecto de
presupuesto de egresos de la federacién,
correspondiente a 1987”, se fundamenta
dicha reforma en la existencia de altas
tasas impositivas y baja carga fiscal;
para las autoridades hacendarias, la
explicacién de este fenémeno, es que
la inflacién ha dado lugar a un cfrculo
vicioso en el que conforme ésta aumenta
disminuyen los ingresos tributarios. Esta
respuesta, cierta, no es suficiente para
explicar la exigua recaudacién fiscal del
gobierno mexicano.

En primer lugar, porque se ignora el
hecho de que en México no se grava a
quien tiene mayor capacidad de pago,
esto es, no existen impuestos al capital y
tampoco hay un impuesto global al in-
greso —en el impuesto sobre la renta
ISR se manejan tftulos, dando un tra-
tamiento especial a conceptos como el
de dividendos—. De ahf que las al-
tas tasas impositivas recaigan exclusiva-
mente en los sectores de poblacién de
menores ingresos, los asalariados que son
causantes cautivos para el impuesto so-
bre la renta y ademéis carecen de me-
dios para eludir el pago de los impuestos
que gravan el consumo, entre ellos el im-
puesto al valor agregado y el impuesto
especial sobre produccién y servicios —
bebidas alcohélicas, teléfonos, gasolina,
etc.— Para quienes poseen la mayor can-
tidad de recursos de este pafs, han disfru-
tado durante muchas décadas y a jusgar
por el alcance de la “reforma fiscal® ac-
tual, seguirdn disfrutando de una de las
cargas fiscales m4s bajas del mundo.

En segundo lugar, la respuesta de la
Secretarfa de Hacienda no da la impor-
tancia debida al fenémeno de la evasién
y elusiént fiscales. Combatirlo significa
la necesidad de actuar en dos frentes si-
multdneamente; por un lado, se requiere
la conviccién del contribuyente del buen
uso que hari el gobierno de su dinero;
y por otro, es menester una legislacién
fiscal sencilla que en iltima instancia
facilite al contribuyente el pago de sus
impuestos. En este sentido, la Secre-
tarfa mencionada tiene mucho por ha-
cer; nuestras leyes fiscales son comple-
jas y con muchas lagunas, sus reglamen-
tos son de dificil interpretacién; a lo que
debe agregarse una administracién tri-
butaria costosa tanto para el contribu-
yente como para el gobierno. Aquel tiene

1 Elusién fiscal significa eludir las obligacio-
nes fiscales.(Nota del Editor)

MOMENTO
ccondémiew

que enfrentarse a leyes incomprensibles
atin para los propios empleados encar-
gados de la atencién al piblico; ademas
tiene que llenar una enorme cantidad de
formas, y lo que es peor, sufrir malos
tratos por parte de los encargados de
cobrarle sus impuestos —esta situacién
en muchos casos se agrava en las recep-
torfas estatales y municipales; como es
el caso de la Tesorerfa del Departamento
del Distrito Federal, donde la funcién del
personal parecerfa ser la de poner la ma-
yor cantidad de obsticulos al contribu-
yente, llegdndose al absurdo de que para
pagar el impuesto predial anual, se re-
quiera hacer largas colas por lo menos
durante dos dfas—. Para las autorida-
des esta situacién también es costosa; y
a pesar de ello, el sistema de fiscalizacién
es pobre e ineficiente.

Como se sefialé anteriormente, la Se-
cretarfa de Hacienda centra el problema
en el deterioro de la carga fiscal debido
al proceso inflacionario, de ahf que se
aboca a la ampliacién de la base gra-
vable del impuesto sobre la renta. De
esta manera, en el rubro de sociedades
mercantiles se permite la deduccién de
inicamente el componente real del pago
de intereses. Por otra parte, se acepta la
deduccién por depreciacién al valor re-
valuado de los activos adquiridos antes
de 1986 y también se puede deducir in-
mediatamente un porcentaje fijo de las
inversiones efectuadas en el afio.

Asimismo se plantea la posibilidad
de revaluar las aportaciones netas de
capital de los accionistas y se permite
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el ajuste de las pérdidas por inflacién.
Habr4 una disminucién gradual de la
tasa impositiva que serd de 42 a 35 por
ciento. A partir de 1991 entrar4 en vigor
en forma general este esquema; mientras,
se continuar4 aplicando la ley anterior en
conjuncién con la reformada; por esto el
primer afio se pagard 80% del impuesto
sobre la base actual y 20% restante sobre
la base modificada; en el siguiente ano
las proporciones pasan a 60 — 40%; en el
tercer afio son 40 - 60% y el ltimo 20 —
80%, respectivamente.

De esta manera, a pesar de los rfos
de tinta gastados a rafz de lo que se
ha lamado reforma fiscal, en realidad
sus objetivos estdn muy distantes de
las necesidades de nuestro pafs, ya
que ni siquiera se pretende recuperar
la cafda en la recaudacién del ISR de
sociedades mercantiles, que en 1980
representé el 2.8% del PIB y en 1986
bajé a 1.6%; pues la meta es alcanzar en
1991 una recaudacién por este impuesto
equivalente a tinicamente el 2.5% del
PIB.

En el ISR de las personas ffsicas se
elimina la tasa adicional y se efectia el
ajuste en la tarifa; con el objeto de que el
incremento en los salarios no repercuta
en una mayor carga fiscal; pero, no se
aumenta la progresividad en los niveles
mads altos de ingresos.

Cuadro 2
Participacion Porcentual
de los Impuestos, 1986

inmuebles B
Impuesto sobre tenencia o uso
devehiculos T
Impuesto sobre automoviles nuevos: - <04 -
impuesto a‘la importacion w82
impuesto-a’la exportacion a5

fuente: Elaboiado con datos del Diario Oficial
de la Federacidn del 3t de diciembie de
1986,

En el IVA se modificé la fecha para
su devolucién y su acreditamiento se
circunscribe a los contribuyentes que
estén dentro del régimen normal del
ISR. En cuanto al impuesto sobre
automéviles nuevos, se establecen cinco
tasas para evitar ciertas distorsiones en
la estructura del impuesto.

Con respecto a la Ley Federal de
Derechos, habr4 un ajuste en las cuotas
y tarifas para mantener la recaudacién
en términos reales; con excepcién del
derecho de extraccién de minerales,
que se desgravard debido a la cafda
generalizada en el precio internacional de
este producto.

Como se observa, la reforma fiscal
plarteada por Hacienda, no implica un
cambio en la estructura de las finanzas
publicas mexicanas, de ahf que como
se constata en el cuadro 2, la mayor
proporcién de los recursos impositivos —
59.9%— proviene de los impuestos que
impactan en el precio de los bienes y
servicios: Impuesto al valor agregado
con el 28.2%; impuesto especial sobre
produccién y servicios con 23.5% e
impuesto a la importacién 8.2%.

5

Asf, con la politica fiscal planteada
para 1987, seguirdn vigentes los pro-
blemas fundamentales de las finanzas
piblicas de nuestro pais: régimen celu-
lar del ISR que impide la acumulacién de
ingresos derivados de distintas fuentes;
carencia de gravdmenes al capital como
el impuesto a herencias y legados; en el
caso de las empresas trato igual a quienes
no lo son, no se reconocen diferencias por
tamaifio de la empresa, rama de actividad
y localizacién; utilizacién en mayor pro-
porcién de los impuestos que impactan
en los precios. En fin, el mayor peso de
la tributacién continuar4d cayendo sobre
la poblacién de menores recursos.
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El Presupuesto para 1987.

Nuevamente el peso de la deuda pidblica

entro de una economfa en

franca depresién, cuyo Pro-

ducto Interno Brute (PIB) en

1986 habrd cafdo en términos

reales entre -3.5 y -4.0 por ciento,

y en la perspectiva del inicio formal

del Programa de Aliento y Crecimiento

Econémico, que para 1987 espera alcan-

zar un crecimiento del PIB entre 2 y 3

por ciento, nos encontramos con que la

estrategia para sacar adelante a nuestra

economia y mejorar las finanzas piblicas

y las cuentas internacionales, se finca en

la disponibilidad de los créditos del ex-
terior.

Conforme a tal situacién, el Presu-
puesto de Egresos de la Federacién para
1987 adquiere un papel fundamental,
pues la politica de gasto piiblico, con-
forme al discurso oficial, responde al
propésito de apoyar el crecimiento mo-
derado de la economfa en un contexto

* Investigador del Area de Finansas Pdblicas
del IIEc

Constantino Pérez Morales *

de estabilidad financiera. Sin embargo,
desde nuestro punto de vista este papel
asignado al gasto piublico se verd obs-
taculizado en gran medida por el peso
que adquiere la deuda piublica dentro
de dicho presupuesto, lo cual no puede
ni podréd ser subsanado con mayores
créditos del exterior, ya que, como es sa-
bido, los problemas por los que atrave-
samos guardan su origen en la esfera de
la produccién agudizados por la estra-
tegia econémica seguida por el gobierno
y cuyos elementos fundamentales serdn
mantenidos durante 1987.

Una conflanza mal establecida

A diferencia de lo que se pensaba
hasta mediados de 1986, a partir de
la firma del convenio establecido con el
Fondo Monetario Internacional (FMI), el

“ahorro externo” se apreciard en la es-
trategia de desarrollo como el elemento
que permitir4 reiniciar el crecimiento
econémico (y la viabilidad de los pagos
externos), donde el ahorro interno, por
ende, llegar4 a ocupar un papel secunda-
rio en tanto responda a los estfrnulos del
crecimiento econémico impulsado por el
primero.

La légica de este planteamiento ra-
dica, por el lado del ingreso, en que
las mayores disponibilidades de recur-
sos externos permitirdn incrementar la
inversién piblica y privada (la cual se
verd estimulada, ademds, por los efec-
tos multiplicadores generados por la in-
versién piblica), lo que llevar4 a un in-
cremento moderado del PIB y de ahf a
un aumento de los ingresos piblicos y a
una reduccién del déficit piblico; por el
lado del gasto, la reduccién de éste res-
pecto al PIB y su llamado “cambio es-
tructural”®, y la elevacién de las propor-
ciones del gasto de inversién y la dismi-
nucién del corrientet, permitirdn reducir
el déficit piblico.

Ahora bien, desde esta éptica, la dis-
minucién del déficit piblico permitir4 re-
ducir el ritmo de inflacién, lo cual de-
rivar4 en una declinacién en la tasa de
devaluacién2? y, por conexién, a meno-
res niveles en las tasas de interés nacio-
nales que, a su vez, conllevardn a una
reduccién de los gastos gubernamentales
por concepto de deuda interna, situacién
que permitird una mayor disponibilidad
de crédito para la inversién.3

De esta manera, a partir de la re-
duccién del déficit piiblico y de la dis-
ponibilidad de crédito externo, segin

1 El Gasto programable devengado pasaré de
22.5% respecto al PIB en 1986 a 22% en
1087; el gasto corriente lo hard de 17.2%
a 16.2% y el de inversién de 5.3% a 5.8%.
Véase Presidencia de la Repiblica Crite-
rios Generales de Politica Econémica
para la Iniciativa de Ley de Ingre-
sos y Proyecto de Egresos de la Fede-
racién correspondiente a 1987, p. 101

2 A esto se sumarfa e] hecho de que las dis-
ponibilidades de crédito externo permitirén
relajar la especulacién contra el peso

3 Puede verse como referencia Excélsior, 18
de diciembre de 1086, Seccién Financiera.
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Cuadro 1
Ingresos y Servicio de la Deuda para 1987
{miles de millones de pesos)

1 Se descontaron las transferencias del Gobierno Fedetal a Organis-
mos y Empresas por 2,904 mil millones de pesos para evitar dupli-
caciones.

Fuente: Elaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Fe-
deracién, 1987, Proyecto, Tomo |, pp. 192 y 193

la estrategia oficial, se podrén mejorar
las perspectivas de desarrollo econémico
dentro de un ambiente de mayor certi-
dumbre que se reflejarfan en tasas des-
cendentes de inflacién.

Lo anterior, sin embargo, puede po-
nerse en tela de juicio, ya que si el inico
elemento nuevo dentro de la estrategia
resulta ser el mayor crédito externo, el
manejo de politicas econémicas sustenta-
das sobre la base de reduccién del déficit
ptblico para controlar una inflacién que
se mueve principalmente sobre expecta-
tivas de aumentos de precios esperados,
seguird afectando las perspectivas de in-
versién productiva, es decir, se conti-
nuari sin incentivar a uno de los elemen-
tos que permiten sostener el crecimiento
econdémico.

La deuda piiblica en el marco de la
misma politica econémica

Para empezar, resulta necesario sefia-
lar que respecto al presupuesto de 1987
se ha manejado en forma relevante el he-
cho de que respecto al de 1986 presenta
un incremento de 106% (véase cuadro 2)
y, por lo cual, impulsara al crecimiento
econémico. Es necesario establecer dos
observaciones al respecto: por un lado,

véase el cuadro 1, la parte fundamental
de los ingresos del sector piblico contro-
lado presupuestalmente provendra de los
financiamientos, alrededor del 45.5%4; y,
por otro, véase el cuadro 2, dentro del
gasto presupuestal el 56% se canalizari
al servicio de la deuda.

El gran aumento de la participacién
de los financiamientos dentro de los in-
gresos totales, sin embargo, no rompera
la situacién que se presenta desde 1983,
respecto a que los recursos provenien-
tes de los créditos resultan insufl-
cientes para cubrir el servicio de la
deuda. Asf, para 1987, segin datos del
cuadro 1, el servicio rebasaré a los finan-
ciamientos en 8.9 billones, lo que equi-
vale a decir que un 19% de los recur-
sos ordinarios del sector piblico contro-
Jado presupuestalmente serdn canaliza-
dos a cubrir tal diferencia.

Lo anterior podrfa verse agravado
durante 1987 si tomamos en cuenta que
los elementos de polftica econémica que

4  Se denota con esto el acceso establecido
a los recursos del exterior. Ahora bien,
tal porcentaje conirasta con el 26% que se
habfa programado para 1986, reflejdndose
ello en los montos absolutos, ya que, en
1986 se programaron para el servicio de la
deuda 8.4 billones de pesos y 39.3 billones
para 1887,

afectan a la deuda piiblica se seguirdn
instrumentando, especialmente aquellos
que la afectan de manera directa, como
son el manejo de las tasas de interés
nacionales y del tipo de cambio, y los
que inciden sobre ella en forma indirecta
tales como los ajustes en los impuestos
indirectos y los incrementos de los
precios de los bienes y servicios que
proporciona el Estado, que al agudizar
la inflacién llevan nuevamente a Ila
elevacién de las tasas de interés y a una
mayor devaluacién. '

Con objeto de apreciar mejor esto
desglosaremos nuestro andlisis en dos
partes.

1. De acuerdo con el cuadro 3, en 1986
la desviacién del gasto presupuestal
respondié en mds de 77% al servi-
cio de la deuda (54% a los intere-
ses y alrededor de 23% a las amor-
tizaciones).5 Para 1987 esto se re-
fleja de alguna manera a través de
la deuda en el gasto presupuestal, ya
que, en la actualidad nos enfrenta-
mos a una situacién ain més deli-
cada a la existente durante la crisis
de 1982, cuando dicho servicio llegé a
ocupar un 45.5% del presupuesto ejer-
cido, porque, al observar el cuadro 2,
podemos destacar que tal proporcién
pasard de un 53.4% del presupuesto
ejercido en 1986 hasta un 56% pre-
supuestado para 1987, manteniéndose
dentro de todo esto el peso fundamen-
tal de los intereses (alrededor de una
tercera parte del presupuesto).

La agudizacién del servicio de la
deuda —especificamente del pago
de intereses— sobresale con mayor
claridad cuando se toma en cuenta
que si para un ano de depresién
como lo fue 1986 (con tasas de
crecimiento entre —3.5% y —4%) los
intereses totales que pagé el sector
publico respecto al PIB ascendieron
a 18.7%, para 1987 cuando se espera

5 Conforme a informacién oficial, durante
1986 “el pago de intereses ascenderd a
14.7 billones de pesos, monto cercano a
8 billones de pesos, y 6 porciento del
PIB superior al presupuesto de salida.
Tres factores se conjugaron para explicar
esta desviacién: un nivel de las tasas
internas de interés superior a 20 puntos
al supuesto de salida, como resultado de
la mayor inflacién; un tipo de cambio
superior que elevé el valor en pesos del
servicio de la deuda externa, a pesar de
la reduccién de la tasa LIBOR de 8.3%
en el supuesto de salida a 6.8% puntos
al cierre del ejercicio; y el efecto del
mayor endeudamiento interno resultado de
la cafda de loes ingresos petroleros y de
la nula disponibilidad de financiamiento
externo”. Presidencia de la Repiblica, op.

cit., p.51



Cuadro 2
Servicio de la Deuda Puiblica 1986-1987
(billones de pesos)

| Prosupuesto Esperado Presupuesto Varlacion
19886 1986 1887 (h+@ @6

ncepto . (1) ()/GT (4 )  (/GT ) 3 EVGCT (%) ) )
asto Total (GT) 322 - 418 - 862 — 268 1083
wvicio dela Deuda 148 45.9 2.3 53.4 48.2 58.0 510 118.0
nloreses . 9.4 292 148 353 287 333 575 943
Amotr tizacion A7 148 7.0 16.8 188 218 49.0 16872
Aclefas o7 22 05 1.3 07 09 -230 402
pblerno Federal 11.0 34.2 178 42.2 408 47.3 80.7 1318
nlereses 12 224 126 30.1 255 29.6 745 1032
Amortizacién 3.1 9.6 45 108 145 16.8 471 221.4
Adelas o7 22 05 1.3 07 09 -230 402
rganismos y Empresas | 3.8 11.8 4.7 11.3 7.4 8.6 232 517
ntereses 22 6.8 22 53 32 37 11 438
Amortizacion 16 50 25 6.0 43 48 525 700

Fuente: Etaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Federacién, 1888, Proyecto, (Tomo

l,p218),y 1987 (Tomo |, p.197).

una recuperacién de la economfa
(entre 2% y 3% del PIB) el pago
de intereses de la deuda representari
18.9%, respecto al PIB. Tal hecho no
tiene otra explicacién que la de una
elevacién importante a nivel de los
gastos en intereses internos y externos
de la deuda publica.6

Anteriormente se sefialé que el dis-

curso oficial ha presentado al pre-
supuesto para 1987 como un im-
pulsor importante del crecimiento
econémico dado su incremento en
106% respecto a 1986. Sin smbargo,
esto resulta ser una verdad a medias,
si diferenciamos entre el incremento
del gasto en deuda equivalente a 116%
(pasa de 22.3 billones de pesos en
1986 a 48.2 billones en 1987), que sig-
nifica, como forma de gasto del Es-
tado, un incremento en el traslado de
poder de compra e influencia sobre
la actividad econémica hacia los acre-
edores (nacionales o extranjeros) que
no necesariamente significa una utili-
zacién de esos recursos para el creci-
miento; y el aumento del gasto pro-
gramable en 90.7% (pasé de 17.6 bi-
llones de pesos en 1986 a 33.5 billo-
nes en 1987) que es el que realmente
puede impactar en forma directa en
el crecimiento de la economfa.?

Respecto a los datos mencionados véase

Presidencia de la Repiblica, op.
p. 101 (cuadro 7) y p. 107 (cuadro 8)

cit.,

Profundizando en torno a esto, debe
sefialarse que a diferencia de lo que
ocurre con el servicio de la deuda,
el gasto programable desvia en forma
menos importante el gasto presupuestal
del sector piblico (véase el cuadro
3), y ello resulta légico si se destaca
que es en este rubro, sobre todo a
nivel del gasto en servicios personales
y de inversién, donde se aplican los
ajustes presupuestales que ha manejado
el gobierno.

Particularizando un poco mds, re-
sulta necesario afiadir que el efecto im-
pulsor del gasto piiblico tampoco es lo
suficientemente amplio a nivel del gasto
de inversién; tomando en cuenta la pre-
tensién oficial de aumentar la inversién
del sector publico controlado presupues-
talmente en proporcién al PIB, de 5.3%
en 1986 a 5.8% en 1987, el incremento de
0.5% se compensa en forma negativa con
una reduccién dei gasto corriente en 1%
(respecto al PIB pasar4 de 17.2% en 1986
a 16.2% en 1987)8, lo cual implica una
reduccién real del gasto programable en
7 Incluso si tom&ramos como un elemento po-

sitivo el aumento de 123% en las partici-

paciones a Estados y Municipios, éste re-
sulta poco significativo si se tiene en cuenta
que para 1987 el monto de recursos to-
tales por tal concepto constituye tan solo
una décima parte del servicio de la deuda.
Véase SPP, Presupuesto de egresos de
la Federacién, 1987, Proyecto, Tomo
1, pp. 192 y 193.

8  Véase Presidencia de la Repiblica, op.
cit., pp. 50 y 101
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0.5%. A esto se puede anadir que en
términos reales ese incremento del gasto
de inversién no compensar4 las disminu-
ciones que en términos macroeconémicos
ha sufrido dicha inversién en afios pasa-
dos.9

Finalmente, a toda esta situacién
poco favorable se vienen a sumar otros
dos elementos. Por un lado, debe
sefialarse que la respuesta de la inversién
privada (que se espera aumente en un
15%) en mucho se verd influida por las
tasas de interés y los niveles de deva-
luacién que proveen al “ahorro interno”
de un campo propicio para la “inversién”
especulativa y, por ende, atentan contra
la inversién productiva, ya sea esta in-
versién nueva o aquella existente que tra-
baja con capacidades productivas ocio-
sas.10 Por otro lado, también resulta ne-
cesario tener en cuenta respecto al sec-
tor piblico, que la reserva para la reacti-
vacién econémica pactada con la banca
internacional y programada en el Pre-
supuesto para 1987, por 500 millones
de délares, previstos conforme al funcio-
namiento de la actividad econémica del

pafs durante el primer trimestre de 1987,
podrfa enfrentar en su utilizacién pro-
blemas serios dada la reticencia de los
acreedores internacionales para otorgar
los créditos ya comprometidos, esto so-
bre todo si se tiene en cuenta que tal
reticencia se presenta a partir del incre-
mento de los precios de petréleo en los
primeros meses de 1987,

Nuevamente el peso de la deuda en
una perspectiva poco favorable

Para empezar cabrfa preguntarse: ;es
que el “ahorro” generado internamente
no ha sido suficiente para dinaminzar
nuestro desarrollo y es por ello que se
recurre al crédito externo? Tal cuestién
debe contestarse de manera tajante con
un no ya que las disponibilidades de
crédito externo sélo estdn presentes en
momentos de insolvencia de nuestro pafs,
con objeto de cubrir el servicio de la
deuda externa.

Ahora bien, este fenémeno se liga al
problema de la deuda piblica interna a

9  Solamente para 1986 se calcula una dismi-
nucién en la tasa de crecimiento de la in-
versién pdiblica equivalente a -19%, véase
ibid., cuadro 1, p. 36

10 Segin opinién de la Secretarfa de Comer-
cio y Fomento Industrial, existen gran
nimero de empresas en nuestro pafs que
trabajan al 50% de su capacidad insta-
lada. Véase Excelsior, 19 de febrero de

1987.
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Cuadro 3
Evolucion del Gasto Presupuestal en 1986
{(miles de millones de pesos)

implicar nuevos ajustes en las finanzas
puiblicas que evidentemente, conforme a
los problemas inherentes a nuestra base

1 Como se puede observar el cdlculo en los Adelas no resulta consistente con
la diferencia obtenida (750.0) del Presupuesto original y las Modificaciones.
Tal hecho altera el célculo del Gasto Neto Presupuestal Pagado (que deberia
ascender a 34,014.5 miles de miliones de pesos) y del Gasto Piogramable
Pagado (que deberia ser de 16,839.3 miles de millones de pesos). Para
no alterar los calculos en los conceptos "Menos® se utilizaron los céiculos

oficiales.

2 Debe tenerse en cuenta que debido a la caida de los precios del petidleo se
cstablecié a partir del 21 de febrero de 1986, una reduccién del Presupuesto
en alrededor de 500 mil millones de pesos.

Fuente: Elaborado con datos del Proyecto de Presupuesto de Egresos para

1888, Tomo {, p. 16.

través del mecanismo de las pautas de
polftica econémica que se hallan sujetas
a las recomendaciones del Fondo Mone-
tario Internacional, sobre todo aquellas
que ge refieren al manejo flexible de las
tasas de interés nacionales y del tipo de
cambio y de reduccién del déficit piblico
que impactan en forma directa e indi-
recta sobre una gran deuda interna.
Para 1987 se puede esperar que la
situacién de la deuda piiblica se agravard
si se toma en cuenta que dada una
inflacién esperada (conforme al indice
nacional de precios al consumidor) entre
70 y 80 por ciento!! las tasas de interés
efectivas podrfan oscilar entre 90 y
100 por ciento, lo cual implicard altos
gastos en intereses de la deuda interna.
A esto se aniadird el problema de las
tasas de interés internacionales cuyas
perspectivas resultan poco favorables
si tomamos en cuenta, por un lado,
que de acuerdo con las estimaciones de

11 Conforme a la proyeccién bésica de Cie-
mex-Wharton, Perspectives Econdmi-
cas de México, diciembre de 19886, se
calcula que la inflacién llegard a 116.3%
en promedio, lo cual implicarfa un mayor
nivel en las tasas de interée con ritmos de
devaluacién de nuestra moneda ain, més
pronunciados.

la Wharton aunque la Prime Rate de
Estados Unidos disminuya de 8.2% en
1986 a 7.9% en 1987, la Libor se espera
que tenga un incremento de 6.8% en
1986 a 7.9%, reflejsndose ello en un
incremento en la tasa de interés implicita
de la deuda externa total del pafs que

pasard de 9.54% en 1986 a 10.30% en
198712; y, por otro, el hecho de que
se estdn presentando situaciones crfticas
a nivel internacional, que se pueden
constituir en elementos que empujen al
alza las tasas de interés internaciongles,
destacando entre ellas la elevacién en
los precios del petréleo, el constante
aumento de los déficits en balanza
de pagos de los Estados Unidos y el
enfrentamiento comercial de este pafs
con los pafses europeos.

Por tales motivos es de esperarse que
nuestro pafs enfrente a lo largo del afio de
1987 problemas financieros que podrfan

12 Véase Ibid. pp. 95, 144 y 145. Dentro de
los datos Wharton se aprecia también que
el problema de los intereses en la balanza
de pagos implicard que la salida de
recursos por este concepto para el sector
piblico que pasard de 7,508 millones de
délares en 1986, a 8,708 millones en 1987
y para el sector privado de 2,055 millones
a 2,302 millones.

Modificaciones productiva, los elementos inerciales de

por camblios en inflacién (incremento de precios susten-

Conceplo Piosupuesto  Patdmetios Ma-  Esperado?! Variacién tados en expectativas mas que en costos
Original  croecontmicos2 (%) o demanda) y las pol‘ticas econémicas

Gasto Total 32,2148 95776 417924 297 contradictorias y contraccionistas, poco
Menos: 5820.5 1.957.4 7827.9 efecto tendrén para establecer las bases

Adelas a pagar sélidas de un crecimiento econémico in-

y Economias 1,1040 (354.0) 80001 (275) dependiente.

Amottizacién 47165 2,311.4 70279 49,0 Dentro de este marco nuevamente el
Gasto Neto Presupues- peso de la deuda interna y externa se
tal Pagado 26,394.3 76202 3396451 287 mantiene como uno de los elementos que
Menos: 12117.8 5,057.3 17,4782 cierra espacios para el manejo adecuado

Inteieses Pagados 9,380.3 5279.1 14659.4 56.3 de nuestra economfa y obstaculiza la

Patticipaciones a H H H

lisladg)s, Munlcipios St:ctllferalc);bn- :e (1105 niveles de bienestar

y olros 204256 618) 19808 (30) poblacién de menores recursos en

Adefas Pagadas 895.0 {160.0) 5350  (230) nuestro pafs.

Gasto Programable
Pagado 14276.4 22088 1756937 144
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Desempleo y crisis econémica

Patricia Olave C. *

C‘ No me amarren navajas con Fidel”, suplicaba el
Secretario del Trabajo Arsenio Farrell Cubillas a los

reporteros que lo asediaban camino a escuchar el
cuarto informe de gobierno, “si hay desempleo”.

La sidplica iba en el sentido de calmar los 4nimos en
la disputa verbal con el dirigente obrero Fidel Veldzquesz,
sostenida en agosto recien pasado. Don Fidel habria
afirmado que era falso que hubiera habido avances en la
creacién de empleo y que eran poco creibles las cifras de
desempleo entregadas por la Secretarfa del Trabajo. Segin
sus estimaciones en lo que va del afio se habrian perdido
cerca de 200 mil empleos, lo que indudablemente no coincide
con un incremento de los asegurados permanentes del IMSS
en el primer semestre del afio como lo aseverara Farrell
Cubillas.

Por otra parte, el INEGI sefialaba que el desempleo
abierto habrfa llegado a 3.9%, de enero a julio de este afio,
representando 1 millén 100 mil desempleados en relacién a
la PEA.

A la disconformidad del representante de la CTM se
sumaba también la del sector empresarial. Segin Roberto
Sdnchez de la Vara, vicepresidente de la CANACINTRA, el
desempleo abierto a nivel nacional estarfa bordeando una
tasa de 18%, es decir, m4s de 4 millones de desempleados,
situacién que tendfa a agravarse debido a que las empresas
(sobre todo industriales) en dificultades financieras se
siguen viendo forzadas a realizar ajustes de personal como
mecanismo de mantener sus operaciones.

Sin lugar a dudas siempre es problemético medir los
niveles reales de desempleo, por la diversidad de cifras,
muestras y criterios metodolégicos en la elaboracién de las
estadisticas, sin embargo, ello no justifica la disparidad
observada entre las estimaciones y cifras del sector oficial
y de otros sectores sociales.

En este marco es que llama aiin m4s la atencién, los datos
entregados por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico,
en el documento “Development Financing Strategy” que
sirvi6 de base a la reciente remegociacién con la banca
internacional.

Segiin ésto, el gobierno por primera vez reconoce que para
este fin de afio la tasa de desempleo abierta llegard a 17.8%,
que significan 4.4 millones de desempleados respecto a la
PEA, alcanzdndose con ello la tasa mas alta de las ltimas
décadas.

En los cuatro afos que van del sexenio la tasa de
desempleo abierta se incrementé en 340%, al pasar de 1
millén en 1982 a 4.4 millones en 1986. La poblacién en
edad de trabajar se ha incrementado en 800 mil personas
en promedio anual, mientras la capacidad de generacién de
nuevos empleos ha sido nula.

* miembro del 4drea de Ciencia y Tecnologfa del Instituto de

Investigaciones Econémicas.

Cuadro 1
Empleo y Desempleo en el Sexenio
(millones de personas y porcentajes)

Fuente: Elaboracién propia con base en Development Financing Strategy,
SHy CP. Tomado del reporte semanal de “El Financiero” del 13 de octubte
de 1986, p. 39.

Cuadro 2
Producto Interno Bruto por Grandes Divisiones
en México 1980-1986
(Crecimiento porcentual anual)

Fuente: IV Informe de Gobierno, 1986, p. 79.

1. Previsto.

2. er trimestre 86 respecto al Primer Trimestre 85.
3. ter. semestre de 1986 SHy CP.

La crisis en cifras

Es indudable que no podemos desligar el desenvolvi-
miento del desempleo, del desempeiio que ha mostrado la
estructura productiva del pafs, la cual se ha caracterizado
por una crisis permanente a partir de 1982.
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Segtin las cifras anteriores, 1983 muestra una profundi-
zacién acelerada de decrecimiento econédmico, que coincide
con la mayor caida en términos absolutos de personas em-
pleadas en lo que va del sexenio. En 1984 y 1985 se muestra
una leve recuperacién econémica, pero que est4 lejos atin de
alcanzar los niveles de 1981, para volver a un agudizamiento
en las tendencias negativas en 1986 en que se espera que el
PIB decrezca en -4 6 -5%, viéndose acompafiado por una de
las tasas de desempleo abierta més elevadas en décadas.

A pesar de los diversos planes de contingencia aplicados,
el objetivo gubernamental de “sanear” la estructura produc-
tiva y financiera para luego crecer sobre bases sélidas, no se
ha vislumbrado, lo que si se ha dejado ver, y sin maquillaje
es la cara mds brutal de la crisis econémica.

La aplicacién del ajuste ortodoxo puesto en marcha
desde 1982, conocido como PIRE, buscaba reestablecer
los “equilibrios macroeconémicos tanto internos como
externos”, para lo cual habfa que liberar las variables
principales a la suerte del mercado, para que éste
definiera la asignacién de recursos productivos en forma
eficiente y competitiva.

El Estado deberfa asumir cada vez més un papel
subsidiario -—marginal— en la economia. Consecuente con
estos principios el gobierno anuncia una politica econémica
sustentada en la reduccién del gasto piblico, eliminacién
paulatina de subsidios y una reestructuracién del sector
econémico ligado al Estado, proceso denominado como
“privatizacién de la economia”.

Segin datos del Banco de México el gasto total del
gobierno ha disminuido de 14.8% en 1982 a 13% en 1985,
cayendo a 10.6% en el primer bimestre del afio en curso.
Un papel fundamental ha jugado dentro del gasto, la
disminucién en la formacién bruta de capital fijo, por la
incidencia directa que ello tiene respecto a las tasas de
crecimiento de la economfia.

Cuadro 3
Formacion Bruta de Capital Fijo 1982-1987

Fuente: SPP/SHCP. Tomado de "El Financiero™ 24 de octubre
de 1986, p. 19
* Eslimaciones oficiales.

Para 1986 se espera una cafda en este rubro de -12.7%,
y si “optimistamente” en 1987 se lograra una inversién
bruta de capital fijo, por parte del sector piblico, de 15.7%,
el conjunto del sexenio acabarfa con una disminucién de
-38.7%.

La politica de shock aplicada en el recorte del gasto no
ha logrado su objetivo principal; bajar el déficit del sector
publico como proporcién del PIB, que segiin estimaciones de
la Wharton se situarfa en 15.9% a fines de 1986.

Se pensaba también, modificar la tendencia del financia-
miento de la actividad econémica, haciéndola reposar mas
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que nada en recursos propios, constituyéndose éste en otro
de los fuertes tentdculos que ahogan a la economfa nacional.

La polftica de financiamiento con ahorro interno ha
debido sustentarse en un incremento paulatino de lag tasas
de interés, acentudndose esta tendencia en el transcurso de
este afno. El Banco de México fij6é el Costo Porcentual
Promedio (OPP) de octubre en 91.48%, lo que representa un
incremento de 25.82 puntos respecto a diciembre de 1985.
Por otra parte, seglin estimaciones de la SHyOP, el OPP en
moneda nacional llegard a 109.6% en diciembre préximo,
con lo cual la deuda interna rebasarfa en mas de 3 billones
de pesos el monto presupuestado a principios de este afio.?

No obstante y a pesar de las elevadas tasas de interés, la
captacién bancaria se mantenfa negativa en términos reales
a agosto de este afio, con una disminucién de 38.2% en
comparacién al mes anterior.

El desplome de la captacién bancaria unido a las
enormes necesidades de recursos por parte del sector piblico,
hacen practicamente imposible cubrir los requerimientos
crediticios del sector privado. Segin cifras empresariales
el monto requerido de créditos para este sector serfa de
1 billén 278 mil millones de pesos para 1986, de lo cual
s6lo se cubrirfa un 27.3%. De donde, la captacién de
ahorro no esté siendo canalizada a solventar un crecimiento
real de la economia, sino a alimentar el circulo vicioso del
endeudamiento piblico interno.

Otra de las variables macroeconémicas a “sanear” era la
inflacién, recibiendo también el tratamiento ortodoxo, con
lo cual se comienzan a liberar los precios y a eliminar los
subsidios, que lejos de mejorar al enfermo, acentuaron su
crénico mal. La inflacién acumulada de 1982 a agosto de
este afio se incrementé en 948.3%, porcentaje comparado
al crecimiento inflacionario registrado en las dos décadas
pasadas, segiin el Banco de México, en sélo cuatro afos la
inflacién fue casi igual a la registrada en 20 afios.

Para 1986 la cosa no va mejor, ya que se espera una tasa
inflacionaria de 115%, rebasando los tres digitos, con lo cual
se ha entrado a un proceso inflacionario galopante similar
al experimeniado en algunas economfas del Cono Sur.
Esta tendencia se ha venido agudisando en el transcurso
de este afio cuando el gobierno se decide aplicar una
polftica de indexacién, comenzando por los bienes y servicios
producidos por el sector piblico a fin de protegerlos,
paradéjicamente, de los efectos de la inflacién.

Durante todo el sexenio la responsabilidad mayor en el
incremento de precios ha recafdo sobre el sector piblico,
como puede observarse en las siguientes cifras.

Cuadro 4
Indice de Precios Publicos y Privados
(1980 = 100)
Ao Privados
1982 1 19500
1983 38460
1984 . | 10
1985 1.383; 90

Fuente: Banco de México. Indicadores Oportunos.

El efecto inflacionario podrfamos analizarlo de dos puntos
de vista, aunque estin f{ntimamente ligados. Por un

1 Sélo a junio de este afio la deuda pidblica interna llegé a los 13
billones 565 mil 387 millones de pesos (SHyCP). De 1982 a 1085 la
deuda interna se elevé de 2 billones 598 mil millones a 10 billones
484 mil millones. (B. de M.}
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lado, atenta contra los niveles de la inversién privada,
al incrementar los costos de produccién y disminuir la
rentabilidad, y en segundo lugar, afecta la capacidad de
demanda de la poblacién en el contexto de un proceso de
contencién salarial; disminucién de demanda que a su ves se
revierte sobre las decisiones de inversién.

A pesar que uno de los objetivos explicitos en todos los
planes y proyectos aplicados, ha sido la defensa del salario,
sin embargo, el salario minimo ha sufrido una disminucién
real de 35% en lo que va del sexenio, ain después del
incremento de 20.1% otorgado el 20 de octubre pasado.
En 1986 el decremento serd de 17.6% en relacién al aifio
anterior.2

En este deterioro del poder adquisitivo del salario ha
influido sin lugar a dudas el incremento de los precios
de los productos controlados, dentro de la estrategia
de saneamiento financiero mediante la eliminacién de
subisidios. Segiin el Banco de México, el incremento de
los productos bésicos ha sido superior a la tasa de inflacién
promedio. En 1984 el incremento de estos bienes fue de
78.8% frente a una inflacién de 65.4%, y en 64.4% en 1985
frente a una inflacién de 57.7%. La tendencia lejos de
aminorar, se acentia ya que para agosto de este afio el
aumento de los bienes sujetos a control fue de 103.7% (en
relacién al mismo mes de 1985), mientras la tasa de inflacién
promedio llegaba a 92.3% en el mismo mes.

En relacién al sector externo, se pensaba constituir
un nicleo exégeno competitivo que permitiera diversificar
especializadamente las exportaciones para no depender casi
de manera exclusiva de las divisas petroleras. Sin embargo,
la caida de los petroprecios a mediados de este afio y la
polftica de reduccién del volumen de crudo exportado por
acuerdos con la OPEP, muestran que la economia sigue
siendo vulnerable en este flanco.

De enero a julio de este afo, en relacién a los
mismos meses del afio pasado, las exportaciones petroleras
disminuyeron en 4 991.5 millones de délares, al pasar de
8 4149 a 3 423.4 millones de délares, en los perfodos
considerados, lo. que ha provocado una merma en el
superdvit comercial de 4,662.8 a 1,635.8 millones de délares
respectivamente. '

El decremento del superdvit comercial no ha sido mayor
debido principalmente a la reduccién de importaciones
sobre todo del sector piblico. Se ha logrado mantener un
remanente positivo en el saldo comercial con el exterior, pero
a costa de profundizar la recesién econémica.3

En general los afios — 1984 y 1985 — que mostraron un
crecimiento moderado, no alcanzaron a levantar la economfa
en forma sostenida, visualizdndose desde fines de 1985 un
nuevo ciclo recesivo que se ha profundizado durante este
afo. Esta contraccién se ha debido a diversos factores y no
sblo a la baja de los precios del petréleo como se ha afirmado:

- Ala cafda de la demanda agregada; por la disminucién
de la inversién, del consumo asalariado y del consumo del
gobierno

- por las restricciones financieras, dada una polftica
crediticia contraccionista, y por el continuo incremento
de las tasas de interés

- por la baja de divisas de exportacién y la continua
devaluacién del peso

2 Ver cuadro del periédico el Financiero, 21 oct. de 1086. p. 36.

3 Cifras del Banco de México. Indicadores Econémicos, sept.
1986. p. IV-3.

- por el constante aumento de los precios de los bienes y
servicios producidos por el Estado

- Influyendo todo ello en los niveles de confianza del sector
empresarial, que ademds de los factores objetivos que lo
desmotivan a invertir, se suma la falta de credibilidad en
la cambiante politica econémica.

En este clima surge el Programa de Aliento y Crecimiento
(PAO), que el nuevo Secretario de Hacienda, Gustavo Petric-
cioli estrenara el 23 de junio pasado. El Programa anunciaba
un paquete de medidas que buscaba fundamentalmente “el

: desarrollo con estabilizacién, alejado de estrategias expan-
sionistas. Defender la produccién, el empleo y los salarios
reales. Poner las bases para una recuperacién sostenida,
alentando la inversién y modificando los términos de la ne-
gociacién externa®.

Para 1987 se espera alcanzar una tasa de crecimiento
econémico de 3.5 a 4%, para lo cual se deberd asumir una
tasa de inversién del 16%. La inflacién bajarfa de 115 a
60%; y se crearfan 800 nuevos empleos. Las tasas de interés
podrfan bajar moderadamente dependiendo de la entrada de
divisas frescas —y de que el Director del Banco de México
cambie su postura-—, con lo que bajarfa la presién sobre el
pago de intereses a la deuda interna pudiendo canalizarse
més recursos a la inversién productiva.

Realmente como reza el refrdn popular “la esperanza
es lo dltimo que se pierde”, ;como se va a lograr en un
afio lo que no se pudo hacer en cinco?. El manejo real
de la economfa es mucho mis que buenos propésitos y
estimaciones de gabinete, sobre todo, si est4 de por medio
problemas de credibilidad; incremento de proteccionismo
de las economias centrales; si sigue la escasez de recursos
internos para ahorro dada la dréastica caida del ingreso y una
disminucién creciente de la demanda interna por la pérdida
del poder adquisitivo; entre otros obstéculos.

Todo pinta negro, sin embargo, el Secretario de Hacienda
declaraba hace poco a los congresistas “a pesar de oleadas
y tempestades, el barco no se va a hundir”.
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Estados Unidos: ;Fortaleza o debilidad?

Introduccién

La tesis central discutida en las siguien-
tes lineas se articula como sigue: la eco-
nomia norteamericana ha mostrado ser
la nacién més poderosa del mundo capi-
talista de la posguerra. No obstante, su
fortaleza ha sufrido un proceso de cre-
ciente deterioro de su posicién interna-
cional. Este deterioro tiene orfgenes in-
ternos. Se funda en un vertiginoso decli-
namiento de la rentabilidad del capital,
el cual también es responsable del abul-
tado déficit federal que experimentan.

La fortaleza
1947-1966

Los Estados Unidos de Norteamérica
finalizan la Segunda Guerra Mundial con
el mayor poderfo econémico y militar
del mundo. Esta supremacfa ya habfa
sido adquirida por este pafs al finalizar
la Primera Guerra Mundial.

Sin embargo, la larga fase depresiva
del mundo capitalista entre 1929 y 1938,
desatada por la gran crisis en los Estados
Unidos, destruyé en lo esencial las rela-
ciones capitalistas internacionales. Los
pafses industrializados se cerraron en la
lucha por su propia proteccién. El resul-
tado en la esfera internacional fue una
contraccién en el movimiento interna-
cional de capital; cafda generalizada en
los precios; una contraccién del comercio
mundial, y finalmente la crisis monetaria
la cual se inicié6 cuando la libra ester-
lina abandoné su convertibilidad en oro
en 1931 y se dej6 flotar libremente. Los
Estados Unidos abandonaron el estdndar
dureo en 1933, y con el fracaso de la Con-
ferencia Econémica Mundial en julio del
mismo afio se cancelaban las posibilida-
des de solucién conjunta a los problemas
econémicos internacionales.

Al terminar la Segunda Guerra Mun-
dial determinan el disefio de un nuevo

Investigador del Equipo de Economia

Latinoamericana y los Estados Unidos del

1IEc, UNAM.

El fin de la transnacionalizacién

José Rangel *

sisterna monetario internacional con el
fin de reglamentar los movimientos mul-
tilaterales de flujo de capital y mer-
cancfas, as{ como evitar las drdsticas
fluctuaciones de los tipos de cambio pos-
teriores a la Primera Guerra Mundial e
impedir la competencia devaluatoria de
los treintas. Asf quedan fundados el FMI
y el BIRD (Banco Mundial) en 1944, y
tres afios mas tarde el GATT. En la
préactica, la estabilidad de los tipos de
cambio se logré al quedar todas las mo-
nedas fijadas en términos del délar, y
éste fijo al oro. En esta forma el délar
se constitufa en la moneda internacional
de la forma siguiente: i) al ser el nume-
rario para todas las otras monedas; ii) al
constituirse en medio de pago para el co-
mercio internacional; y iii) al constituirse
en reserva internacional y forma de ate-
soramiento de valor. De esta manera y
durante 20 aiios los EUA disfrutardn de
una hegemonfa incuestionada.

19661975

Hacia mediados de los 60 ocurrfa el
mayor giro en un momento sin crisis
de la politica monetaria internacional en
la posguerra. Los EUA rechazaban su
politica previa e implantaban restriccio-
nes al libre flujo de capitales e inicia-
ban una lucha por la creacién multila-
teral de un nuevo activo monetario que
finalmente tomarfa la forma de los DEG.
A pesar de que la balanza comercial era
superavitaria, ayudada en buena medida
por los flujos de capital al exterior, desde
principios de los 60 se iniciaba un fuerte
flujo de capital hacia el resto del mundo
compuesto principalmente por: i) in-
versién extranjera directa del sector cor-
porativo; ii) dinero de corto plazo y iii)
portafolios de diferentes valores extran-
jeros. Las tasas de interés inferiores a
las del resto del mundo industrial han
servido generalmente para explicar este
proceso y su aceleracién. Asimismo, el
délar se encontraba sobrevaluado, cerca
del 22% en relacién con el marco alemén,
y el excedente en cuenta corriente no
bastaba para compensar el enorme flujo
de capital al exterior. Las discusiones

para tomar medidas que equilibraran al
sector externo adoptaron todas las for-
mas, desde el extremo propuesto por
M. Friedman de tipos de cambio flotan-
tes, por entonces una herejfa; una de-
valuacién en relacién con el oro; ban-
das mayores de fluctuacién para los tipos
de cambio, hasta la no convertibilidad
propuesta por Tobin en 1963. Sin em-
bargo, el desequilibrio externo no se en-
frenté con éstas que parecfan ser las me-
didas més adecuadas frente al problema,
sino con restricciones al flujo de capital.
Se establecieron medidas impositivas en
1963 las cuales se reforzaron en 1965 y
1968.

A pesar de estas medidas, el flujo de
capital no pudo ser contenido. Como
se ver4 mas tarde, los flujos de capital
en cualquier sentido no pueden ser
modificados en lo fundamental més que
por mecanismos mismos del capital.
Este es de tal manera etéreo que escapa
a la contencién de elementos que no
sean de su propio “material”. Es asf
que los controles del 63 cambiaron la
composicién del flujo mas no éste mismo.

El capital cuando requiere fluir y se
le impide cambia de forma. De tal
manera el flujo al exterior cambié bajo
la apariencia de crédito bancario de largo
plazo.

Este desequilibrio externo es la con-
traparte de un proceso de maduracién
tecnolégica de Europa y Japén. A pesar
de un ritmo del crecimiento salarial en
estos pafses muy superior al de los EUA,
y a un aumento del nivel general de pre-
cios también superior, lo cual resultaba
en un proceso devaluatorio del délar de
facto, los costos unitarios relativos de
los EUA se encarecieron frente a Japén
y Alemania a partir de 1966.t Apoya-
dos en esta recuperacién y en superavits
externos, los pafses europeos adoptaron
una conducta de mayor independencia.
La primera reaccién en el concierto in-
ternacional fue el rechazo a una mayor

1 Duménil, G; Glick, M. Rangel, J. “The
Tendency of the Rate of Profit to Fall in
the United States: The Pattern of Irrever-
sibility”, Contemporary Marxism, San
Francisco, Fall 1985, No. 11.
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expansién del papel del délar en la liqui-
dez mundial.2

Los enormes superdvits comerciales
de los EUA durante la primera mitad de
los 60 se erosionaron fuertemente a par-
tir de 1964, a pesar de la enorme disci-
plina que obligé a estrechar los margenes
de ganacia con el fin de mantener la com-
petitividad internacional y el mercado
internacional. Asf, de un superavit co-
mercial de $6,822 millones en 1964 los
EUA se encontraron con un déficit de
$2,700 millones de délares en 1971. El
primer déficit comercial desde 1893. Asi-
mismo, en el sélo ano de 1971 la balanza
de reservas oficiales se deterior6 $20 mil
millones de délares.

Con estos antecedentes el presidente
Nixon proclamé la “Nueva Politica Eco-
némica” en agosto de 1971 la cual
revertfa la postura que este pafs habfa
mantenido durante la posguerra: i) se
congelaron precios y salarios; ii) se cerré
la ventanilla del oro, con lo cual se
abandonaba la convertibilidad por vez
primera desde 1933 y iii) se estimulaba
por medio de recortes impositivos.

Esta medida unilateral, inconsulta,
de poder de los EUA tenfa como finali-
dad restablecer el equilibrio externo y la
pérdida de competitividad frente a los
competidores industrializados. Los es-
trechos margenes de acuerdo del FMI no
daban cabida a esta recomposicién de
poder. Los EUA se negaban a adop-
tar medidas devaluatorias ellos mismos
y los acuerdos de Nixon buscaban forzar
a los desarrollados a revaluar sus mone-
das frente al délar. Como resultado los
pafses del Grupo de los Diez decidieron
flotar sus monedas 4 meses, con lo cual
el délar se devalué entre 8 y 9%, después
de lo cual las paridades volvieron a fi-
jarse de nuevo.

No es este primer acto de poder lo que
destruye los fundamentos de Bretton-
Woods. Estos primeros acuerdos, por

2 TEsta en particular fue la posicién de
De Gaulle en la primera mitad de los 60.

el contrario, buscaban revitalizarlo. Un
afio después, en otonio 72, este pafs
cambié nuevamente su tactica. Ahora
buscaban lograr en forma negociada
cambios en el régimen monetario inter-
nacional. Luchaban por un sistema de
tipos de cambio nominales més flexibles
en el marco de Bretton-Woods. Sin em-
bargo, 6 meses después este pafs deva-
luaria el délar 10% en forma inesperada,
rechazando ademi4s toda posible inter-
vencién con el fin de estabilizarlo. En
marzo de 73 tedos los paises Europeos
abandonan el sistema de paridad fija y
deciden terminar con Bretton-Woods. A
partir de ese momento el sistema mone-
tario internacional se basaba en parida-
des flotantes administradas.3

1975-1985

La posicién internacional de EUA
tendié nuevamente a recuperarse después
de las devaluaciones de principios de los
70. Los costos laborales unitarios decli-
naron y se restablecié el nivel de utili-
zacién de la capacidad instalada.4 Du-
rante el resto de la década el déficit de la
balanza comercial se mantuvo acotado.
Después de los afios de manifiesto dete-
rioro competitivo se presenté un perfodo
de notable recuperacién en los ltimos
afios de la década de los 70. Entre 1977
y 1981 recuperan su participacién en la
exportacién mundial de manufacturas al
crecer éstas dos veces mds rdpido que
el comercio mundial. Adem4s, la duda
sobre la posicién hegeménica de este
pafs parecfa disiparse totalmente dado el
enorme superdvit en cuenta corriente en
1980 y 1981.

Sin embargo, a lo largo de la primera
mitad de la década que inicia en 1980
el déficit comercial de este pafs ha al-
canzado niveles histéricamente descono-
cidos. Entre el wltimo trimestre de 1982
y el tercer trimestre de 1986 la balanza
en cuenta corriente decliné, en términos
reales, $175 mil millones de délares. La
balanza comercial se deterioré en $150
mil millones en el mismo perfodo. Nue-
vamente los datos de esta década vuelven
a mostrar una severa pérdida de compe-
titividad internacional. Adicionalmente,
por primera vez desde la Primera Gue-
rra Mundial, los EE.UU. se convierten

3 Durante este periodo se gestan en EUA las
tesis de una pérdida de poder econémico
y hegemonia frente a los pafses de Europa
Occidental y Japén. Véase C. Kindleber-
ger, The World in Depression 1929
1989, L.A. University of California Press,
1978.

4  Duménil, G; Glick, M; Rangel, J. Op. Cit.

en deudores netos frente al resto del
mundo. Al finalizar 1985 cuentan con
pasivos superiores a los $107 mil millo-
nes de délares.

Esta vez, aparentemente, la pérdida
de competitividad y el desequilibrio ex-
terno tienen un origen claramente iden-
tificable: una enorme sobrevaluacién del
délar producto de razones internas. En-
tre enero de 1980 y marzo de 1985 esta
moneda se revalué cerca de 96 porciento
frente al marco alemén; 115 porciento
frente al franco francés; 10 porciento con
el yen japonés y 110 porciento compa-
rado con la libra esterlina. En términos
de indices, el m4s generalizado del Fe-
deral Reserve Board (FRB), la reva-
luacién de délar fue de cerca de 80 por-
ciento entre el primer trimestre de 1980
y marzo de 1985, cuando esta moneda
alcanzé su maximo nivel de revaluacién.

Las causas inmediatas de esta so-
brevaluacién se originan en la polftica
econémica de 1981 que buscaba rever-
tir las condiciones de funcionamiento de
la década anterior. Los objetivos con-
sistfan en crecimiento econémico soste-
nido y sofocamiento de la inflacién. Los
mecanismos utilizados fueron: reduccién
de impuestos; incremento de los gastos
de defensa; disminucién de los gastos no
indispensables del Estado; una polftica
monetaria astringente de control de la
oferta monetaria y una minima interfe-
rencia del Estado con las fuerzas del mer-
cado, en particular con el de cambios.

Los efectos inmediatos de estas me-
didas de estfmulo fiscal y de restriccién
monetaria simultdneas pusieron nueva-
mente de manifiesto el poderio econémico
de los EUA en el contexto mundial. Sin
embargo, a diferencia de las manifesta-
ciones anteriores de poder aquf mencio-
nadas, los efectos de rebote sobre los mis-
mos EUA se dejaron sentir de inmediato
exacerbando los problemas de desequili-
brio externo que mostraban.5

El déficit federal y las tasas de in-
terés norteamericanas se incrementaron
ripidamente, el délar se revalué e inter-
namente se generé el desequilibrio ex-
terno y la pérdida de competitividad in-
herente expuestos lineas arriba. El im-
pacto sobre el resto del mundo puede
sintetizarse en un aumento generalizado
de las tasas de interés. El efecto inme-
diato de esto fue un gran retraso de la
inversién productiva y por ende del cre-
cimiento del mundo industrializado en
forma directa. El mundo en desarro-
llo experimenté el mismo efecto mediado

5 Rangel, J. “Los Estados Unidos, El Dolar
y El Desequilibrio Externo. La Ineficacia
de la Polftica Devaluatoria”. IIEc, UNAM,
Multicopiado, octubre 1986.
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Cuadro 2
Gaglo v daficll federales
(% PHE)

El enarme dessguillbeio exterpn s
necesarlo para los EUA un nueve pro-
cosi divalustoria, Mo obatants, s ya
ol ieslo del mundo industrinl sufris Jas
eondeoencins de sus polilicas inbarnas,
eala ves no eslaba dispuwsio a pagar
#l slevada coato quo lnd medidan unils-
terales & inconsullas habian signifleads

en ol pssade. Adiclonalments, ya ne
exlatinn mecaniines que Lo permitiesen
o low EUA hacerlo, Esin voz fus noce-

sarlo UR proceds de cancerbaclén con los
grandes, Asf, ol Grupo de los Cinco s
reunit on Nueva Yark on septicmbre de
1965 § decidif duvaluar el dilar en re-
lackin com ol rosto do sun monodss, En
eila [nrma el délar an ha devaludado s
lrv 30 y 40 porciento en pelaclén con
las monedas do Japdn, Alemania ¥ Gran
Deviain, Mo obstante, Ins balansas co-
mercialon com eatbos palses ban emiped-
radn no adle en términes absslulos, sine
rolntlvamants méa que laa balanzne con
Uanadk, Méxica ¥ los palies de recionte
industrializnclén fronte & cuvas monedss
el délar no sn ha devalinda.

Todos watos elormenios apunian en
dirpgcidn de ung sdn mayoer pardids
de legeminfla y poder econdmbco de
fea  Fatados Unidoa en un cadn ves
miik Hrml:ﬂjn comjunla de  relacianes
Internnclonalo, 6 melucldn & ealn
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vunir, ¥ Iln ohicacidn du low EC4 an elln

dird ol poder scondmico real ¥ ol papel
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La debilidad

No obhetante las mwanifestaciones de
podor scondmics v hegemonin duranto
lan perodon deacridos & TRCUpBTET
pirdidas de compuetitividad Iniernaclo-
nal a8 poaible obsarvar un process de
creciente deleriore externo de Ja eco-
nomis nertenmericans, Como de obierva
en &l cundro 1 el deterioro es progres
sivo tanto en In balanzs comercial coma
e cuantn corriente. En &l primer cnsa
or wuelve crébcameile pegative en el
poriodo 1OTE-1086, cunndo o detericra
relative a los nfios 1847=15804 en de 1375,
En tanto In balanzs en cusnin corrients
dacayd ¢nal 905 en el misma lapes, Batas
dltima ae Eorna oegaiiva duranie lon adfion
do lu ditima recuperacidn ¥ el déficit co-
merelhd ae Agudiss adn mbs.

Aungue, como s obeervd, el dutorlors
dol socter exlérne g progreslva durante
ol perioda do posguerra, s ha voslio
lugar eomtn atribulr la causs pricers
do eatas dificultades al abultado déficit
fodornl,?  En ol cusdre 3 ss obesrva
que clertaments el presupuasalo fedecal
ha passdo de iun perlodo de eguilibrio
durante log primeros Veinle afca de
In posguerrs & un déficic cercano al
% por clento del PRB.  Bin embargs
iifin mayor mabizacidn permile obasrvag
que no ey direciamente el gasta del
Estado el reaponsable dal déficlt, ni ea el
céficit #n &l mlsmo el gran causanle de
In problomitics econdmics que snfrenta
eale paln.

Eai primer tdrmine, an ol mismo cus-
dra J pe ve que duraile los perlodes ean-
aidoradoe el gasto Tederal ha decrocido,
al fgusl quu 1o ha hecho o] grato de de
fansa. El ingreas disponible de las per-
sonas, despuie de fmpusstos, tamblén he
decronida.

Ma ohatante, = délicic se ha cosans
chada progrealvamente,  Durante Jos
dlbimes afos de recuperacidn el gasto
#n ha incrementado ligeramenie, Aun
cuando slompre por debaje del nivel de
lon primerods 30 afios posteriorm s la
guerra, Este leve incremento ha sido

afindo por un Bruaca deteriorn del
diflclt, mids de LT vecor ol déficll prome-
dio anlre 1947 ¥ 1976,

Kl cuadro 3 permdie una visbs mibs

precisa del ganio v déficic federnles, En

 Ranmsl. d. Op. O

! Bive can frecuandia o4 confunds con un
alavido gaste federal
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4] mpuarecon lon perfoden de recuparncidn
mis prolongados de la posguerra inelos
yunlo o] prosente, Es paslble obeapvar
que & parlic del perisdn de mapar asiali-
Udad del capitalivmo nortenmsrieanc de
ponguerra, 19611968, cadn ves ha aida
milkas diffcll y costeso rouncaoear ssta aco-
nomia por ol caminoe do la recuperacian
econdmica. H# snbe gue las recesiones
genoran didficlt, 8in embargs, en cads re-
cuperacitn el Elthdos we Jin whsla u‘bli‘l.du
a codor mile de Jor recursos que g8 svieae
¥ gnatar en damanla para eatimilar la ane
lida de low perfodos reconivos, Es la pro-
fundidad del déficit gua e reguiers pars
inkciar sl parlado ascenlenie dal ciclo wg-
nada n s [neapacidad para reverdic esla
aituacidn dorants sl Yeerarii e U yace
en ol fonde del preblemma. La teals del
guate (udernl excealvo pusde desscharse
de inmediate cuando se cbesrvs gue |s
relacidn Ingreso/gaite antes 19BRY §
LUAA-T] ae encuenira 1 punics porceniue-
lew por ancimn de I modia de Jas recupe-
FRCIOneR en cuealifin. 1 prulnhm.' Hiiins
wamenle, o ol lento crecimlents del In
e,

La tewis ceniral que wgud s sostiens
on ln alguiente: la dramidtica cadda an la
rantabilidad del capiial en los Eslados
Unidon de s posguerrn ea ¢l factor que
sitbyace & ln problembticn gue & lo lago
du esiv parfodo ha tenide que snfrentar
wila paalin; an particilar & enorme défcic
[ederal.

La Eegunds Cuerrs Mundial le per-
mite n eate pafs galie de la profunda onde
dopreslva que ne inicin &n 1539 con la
Liran [lepresidn e wn I_II'I,IL'”!HIJ]II de
docrecimlents do 0,33 pur clenta anual
did pradusla real enfra 1929 ¥ 1538, los
ELA ciécon & i |:|r|:|r1:|l|:|]|:| e 10,04 por-
elentn nnual durante Jua aios de ba gue-
ITh [lq:lg'-‘liliﬂf P i ea enla lo fafis
lmporiante sing la snorme recupecasion
di ln rendnbilidad que durante el misgmo
puelndo e logra. En el cusdro 4 se nuies-
tean 4 medidas de s veen de ganancia
del sector corporativo. Fates sldn cal.
culadan come ganacias corporalivan fe-
L mrilen ; ||h!|l|1|il. ils i;l|"||||;|l|.|||I ¥ e
von #n bdrminos de loe aclivan fijpa brg
Loa o nelos de deprecinciing A parlic de
low aftos de la guerra la tasa de ganenicis
en cualquiera de pus 4 medidas cne ea-
trepitosamente ¥ el excedents para lon
ac Liviidades del Kadnde os funcldn directa
de la rentabblidad.

Troe san loa aspectos Telatlvos B In
rentabilidad gque son d¢ inlerds mn aste
caso, Primero, la calds, entre el porfodo
de por inmedinto & s guerrs, 1947
1Hif, ¥ la e Pl ihm #n cuwran  La
eontabllidad del sector corporstive ha
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declinado §7.3 por clunto en promedio,
El promedia de este poricdo estd odlo
11,4 porciento por vnclma del nivel del
mayor perfeda depresive del Bigls xx,
1625920 cunndo Ju rentabilided durante
In guerra auments mds de 216 por clento
ruspecio a dicho perjodoe, La dispersidn
entre Ine varian modidas de cosa de
petornn ha disminuldo senaiblemmente.
Esta mueatrs, segunda, un acercamionto
enite las tasns antea § despida de
Impusstos,  Esto op, el Estado ha
temide qua ceder parie del excedents
gue anterlorments se aproplaba para
compensar Ia cnldn de ln rentabilidad,
Lo cual, por supussic, w fambido
respanasble del nhandamionts dol défieit
fiscal,

Cuadro 3
Déficit del Goblerno Federal
Hecuperaciones Gelecionadas
de Posguarra

o [THT I S T
= Qigei=anlg mostial lam Arunl

Cuadio 4
Fentablliidad
Sector Corparativa

La twsa sobre capitul brulo cas en
ol perlods LOEZ Eh 4.5 punted mencs
despcés de Lnpuestos compaiada con
LE4T -6, El cano de la tasa sobre caplial
el es s potorio.  Fsta disminnye
7.8 puptos menos entre loe pericdos
|.|||_|‘|F|.Th|"||'|l Tercera, maestta Eambién
la ereclonie incapacidad de otilizar la
depreciacidn coma contralendencia o la
calda en la rentabilidad.

Cuntiacio a la cresmcia ;lrl.-nrl.ﬁ:.ldn
de que In caida en §a rentabllidad v
un crecienle délicit Tederal induren, aan
cuande por diforentes mecanlamar, a una

baja en el rituse de acumnilaciing el coa-
dro 6 muestra lo contrarlo, Esta, Junte
coit la calila en la rentahilidad, mostra
In tendencia histdrica de des de las le-
yea fundamentales del capitalisma. Una
tendencla decrecluntn de la rentabilidad,
por un lada, ¥, por el ofre, un process
acelorade de scumulaclén pars compen-
sar eata baja ¥ generar unas moss do ox-
cedanta crechmts,

Cuadro &
Imveraién Fljn
Privada Bruta

Mo Residenzlal (X PHE]

Cuadm B
Antivaa Metos Externos, \ED
e Ingresos sobre Ia LD
[% PME]

| 19hd- g
=& JATO-19TE
s kg Dapeniyn

Finalmenie, el punta gue da pid al
pubititule del presente ecocrita. La baja
en la penlalilidad del capital en loa RUA,
& un fendmeéno que Ro Muedirs CHFAC-
terisilcas de transitoriedad hasién bn Fe-
cha, vace tamblén on ol reiralmisnto de
la exprnaifn econdmica de eate pals on
ol mundo, El hecho de ser loa EUVA deus
dores netos del munde por ves primers
desdn la Primera Coerra Mundial po es
un fentmena ceyunbural sing un pano
mde dv un gradual debilitamdento de la
propiedad nortenmericans en el resto del
muidn, CQuando la rentahilidad del ca-
pital o clevada, ol fujo de inversldn di-
recta al exterinr o ea tamhbidn, Yeéase el
cuadrs 6, La ropatrlacién de uillidades
prodocka de esta imversidn en baja; lns
utllidades sem relnvertidas en ol extecior,
lo cual acelera &l process de Eransnacio
nallzacidn, El resuliade en el balajce ox
una podicién screedorn fuerbemmente fa-
vorable a los BUA

Uuande la rentabilided coe lop Bujos
do bversidn exiranjers divects [TRT] Io

hacen an forma similar ¥ los ingreaos pra-
venlonten do la TED se aceloran parn com-
pensar el baja retarno daméstica. El re-
sullade e upa fuerls descapilalizacidn
n nivel mundial, este s, una desicans-
nacionalliacitn, Eslo parecs mosirar Jo
cpussta de una tedis ampliamente aosts
nida por los esludiosos de esie fendmemne
rransnacional, A pabor, que ln 15D basea
vornpensar la baja rentalilidad en ol pals
de origen, Baber &l éspa en o no I tanden-
cin lipcla el fin de la transnacionalizaciin
partentoericana secia aventurade decirle,
Bin wmibargn, et hia sido 1& tendencis
deaddo hace 30 afics punada & un progre-
sivio detetiorn interna de la ecanamin na-
clonal aptadunidenss, Saber sl este de-
clinamienio de la rentabilidad podrih ser
ruovertido en el mediane plago parece ser
el rela fundamental de este paia,

———
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INFORMACION v AMALISIE SOBRE
LA COYUNTURL MEXICANA,

Punticacids MENsUAL DEL INg-
TITUTS BE INVEETIGASIONEE

EQoHOMIGAR Bl LA UNIVERS-
DAD NACIONAL AvTinoss DE
Mikxrea.

UMIVERIIDAD NACIONAL AUTH-
soMe B MExicos Reelor limip
I".dl||.e1|. nl:lrrr”u-!‘nr I1F Hlﬂl'l-r
widndenr  sombenie woiey,  Direes
tor dal Inetituto de Irmeastiga-
elomes Econdmiosp: fpugio Ow

U Limell,  Becrotorio Asndés
mieod Cpoos Buromente, Editor
wWasio J, SEpadE, Tlﬂ-ﬂﬂ'lﬂl ¥ Iar-
macddn: Menbhr.  DHatribocidng
“ndm Miecdiea, DE YENTL EY EL
[HETITUETO O INVERSTIGACIONES
EBoondsincas bE La UNAM. Ti-
wrE Il DB HUuManiDaDes. 1o
FIND. APARTADC PorTal 30-711,
Mixico . D.F, TEL. 65051
b EXT, 3, K I:IM'ITLL'I- BUELTOe
300 reaqs, SUSCRIFOION ANUALE
4,0 PESCE, INTERION 300 PE-
A08. EXTRANIERS 10 DOLARES,

I COLADIRADONES: Mo, dol Seemns
cel Ve Oenegha NMau'sl bmn Oakgaca
Magdaknn ln,
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Weeiilanag
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