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1 lunes negro, octubre 19 de 1987,

marca el climax del reciente co-
lapso financiero norteamericano, con el
descenso violento de 508 puntos en el
fndice Dow Jones en la bolsa de Nueva
York; que da muestras, desde entonces, de
fuertes pruebas de pdnico.

A partir de esta fecha, muchos obser-
vadores habfan diagnésticado la profun-
dizacién de la crisis capitalista, con los
efectos inevitables en el sistema financiero
y agravamiento del comercio exterior de-
ficitario; sefialdndose también, reiterada-
mente, la ineptitud de los instrumentos de
la politica monetaria y fiscal para resolver-
los.

El desplome bolsfstico en cadena por
todos los rincones del mundo capitalista
evidencié, como nunca antes, los lazos de
fa integracién econdmica y coordinacién
mundiales ahora estructurados por la co-
municacién computarizada; y, por supues-
to, tuvieron su correlato en la cafda de las
cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valo-
res.

Abundaron, por doquier, comparacio-
nes confusas con los afios anteriores y pos-
teriores al crac de 1929. También, se
sefialaron muiiltiples diferencias, lo cual no

* Investigadora titular del Instituto de Investigaciones
Econdmicas

Monetarismo en el Pacto

Irma Manrique Campos *

deja de ser una necesaria invitacién al
andlisis formal de la crisis estructural y al
planteamiento urgente de su solucion.

La inflacién, caracterfstica fundamen-
tal de esta crisis estructural, ha sido reco-
nocida en el &mbito nacional por los fac-
tores de la produccién como el enemigo
comin a vencer, ya que “erosiona los in-
gresos de las clases populares, abate el aho-
rro nacional, desalienta la inversién y el
crecimientoy, en consecuencia, €l empleo;
genera mayores desigualdades en nuestra
sociedad, porque en la inflacion.. . ganan
més lo que mds tienen y pierden més los
que menos tienen”.! Tal reconocimiento
culmina con la instrumentacién de ciertas
medidas de politica econémica que con-
forman el Pacto de Solidaridad Econémica
cuyo objetivo fundamental, se dijo, es el
de organizar, conducir y concertar la lucha
contra la inflacion.

La estrategia surgida del Pacto de So-
lidaridad Econ6mica reconoce dos frentes
de ataque: la disminucidn de sus causas
estructurales y la accién concertada de los
sectores para producir su reduccién, con
base en la confianza de que todos los parti-
cipantes del Pacto actuarian en consecuen-
cia.

1“Mensaje Presidencial de Afio Nuevo”, El Mercado
de Valores, No. 2, Enero 15 de 1988.
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Asi, las demandas de incrementos sa-
lariales, por parte del movimiento obrero,
quedaron sujetas a la moderacion; los cam-
pesinos aceptaron que los precios de ga-
rantia s6lo mantuvieran el valor real que
tuvieron en 1987. Mientras, los empresa-
rios aceptaron una politica de apertura co-
mercial que los obligarfa a realizar un es-
fuerzo, por un lado, de productividad; y de
moderacion en los precios y las utilidades,
por el otro. El gobierno, por su parte, se
comprometié a restringir su gasto y con-
tinuar con la desincorporacién de empre-
sas no estratégicas o prioritarias, as{ como
a “adelgazar” al gobierno federal.

La realizacién del Pacto quedd sujeta
a dos fases en el tiempo: la primera,
de correccién “con costos inflacionarios
inevitables”; y la segunda, de desinflacion
concertada y sostenida.

La {ndole de los instrumentos y 1a estra-
tegia de esta politica antiinflacionaria per-
miten, sin mayores profundizaciones, de-
tectar a los culpables de la problemadtica,
todos ellos ubicados en el dmbito de la
circulacién monetaria, y vale priorizarlos:
los salarios nominales, los precios de los
productos agricolas; el gasto piblico, el
crédito bancario, las tasas de interés y el
tipoc de cambio. Y, finalmente, a modo de
corolario, la apertura comercial y la reco-
mendacién a los empresarios de moderar
precios y utilidades.

Asi, los efectos detallados de 1a politica
de! Pacto, adn dificil de cuantificar con
exactitud, pero en cierta forma evaluables
por las cifras, algunas precisas y otras cal-
culadas nos permiten saber que, a partir de
la accién concertada en el mes de diciem-
bre de 1987 (Primera Fase) los precios de
bienes y servicios privados y ptblicos su-
frieron incrementos de entre 20y 40%, la
tasa de interés alcanz6 niveles promedio
del 135 y 149%; 1o que da lugar a mayor
especulacién con el tipo de cambio, el cual
se eleva un 10% mds, sobre 10s meses an-
teriores.

Como en el Pacto se preven los aumen-
tos de salarios a partir de enero de 1988,
durante este ultimo mes de 1987, perma-
necieron inmdviles frente a una inflacion
calculada oficialmente del 30%, tan sélo



en diciembre. Asi, con el retraso tradi-
cional, fueron negocidndose salarios con-
tractuales, durante los meses de enero y fe-
brero, frente al anticipado frenesf de 1a re-
etiquetacién de los comerciantes.

En la Segunda Fase que se inicia en
marzo se anuncia un 3% de incrementos
en los salarios frente a nuevas reetiqueta-
ciones de precios. Aunado a esto, y obe-
deciendo a lo pactado, se decretan a partir
del mismo dfa drasticos descensos entre 30
y 40 puntos en las tasas de interés pasivas,
es decir, las tasas de interés que perciban
los ahorradores; aduciendo que mantener-
los elevados acarrearia serias dificultades;
no s6lo para colocar deuda externa en la
subasta, sino por el excesivo pago de inte-
reses frente a una expectativa inflacionaria,
que para los proximos meses se prevé infe-
rior al 3%.

La fuerte reduccion en las tasas de in-
terés, que promete repetirse en los subsi-
guientes meses, ha redundado en desban-
dadas de ahorradores hacia los mercados
especulativos del délar y de 1a propia bolsa
de valores, cuyas ganancias, no obstante
los altibajos, en 1o que va del afio son ya
de 110%.

Basado el Pacto en una ideologia emi-
nentemente monetarista,? la reduccién de
las tasas de interés tienen ante sf, como
condicion irremediable y bdsica, la con-
traccion radical, de la tasa de inflacién. De
no ser asf, se reproduciré lo que se intenta
detener: la presion sobre ¢l peso y la fuga
de capitales.

2E1 libre mercado, la libre empresa y el libre comercio
internacional junto con una politica monetaria res-
trictiva y no discrecional son los prerrequisitos para el
Sptimo funcionamiento del sistema capitalista, segin
M. Friedman.

El factor confianza juega aquf un pa-
pel determinante, pues las altas tasas de
interés no solamente han sido efecto de
una demanda, en principio, l6gica (defen-
der el ahorro contra la inflacién) sino pre-
tendieron incitar el regreso de los dSlares
situados en el exterior, porque los benefi-
cios a obtener, sobre todo en ciertos ren-
dimientos, fueron inclusive en términos de
d6lares, realmente extraordinarios.? Pero
este proceso, en gran parte especulativo,
tenfa el tiempo contado, la inflacion es el
adversario y se convierte en el problema
esencial de la nacidn.

Es necesario, por ello, no dejarnos sor-
prender por el hecho de que en nuestro
propio medio haya algunos que no pue-
den resistir 1a seduccién de una ideologia
econdmica, cuya esencia antinacional y an-
tipopular queda encubierta por el rigor for-
mal de unas abstracciones, en lo funda-
mental, ajenas a la realidad concreta. Tal
es ¢l caso del monetarismo, que se aplica
como la posibilidad politica que mejor se
acomoda a la crisis cuasipermanente del
capitalismo subdesarrollado.

Ideologia, que exige el masivo desman-
telamiento estatal, la progresiva privati-
zacién de las actividades productivas y asis-
tenciales y, sucesivamente, la represion
abierta hacia todo tipo de discrepancias
sobre el modelo polftico y econdmico; y
que siempre desemboca en los altos costos
sociales, principalmente, en bajos niveles
de empleo y concentracién de la riqueza;

34E] cambiar délares a pesos para invertir éstos en
renta fija mexicana produjo mds interés, en sélo dos
meses y en términos de dolares de lo que habria
producido en depdsito en un banco de Estados
Unidos en mds de tres aiios”. El Inversionista
Mexicano, 29 de febrero de 1988.
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debilitamiento del aparato productivo in-
terno (privatizacién) y quiebra de activida-
des que se sacrifica a la estrategia de aper-
tura externa.

Porque, después de todo, no es decre-
tando los niveles de la tasa de interés o del
tipo de cambio como va a lograrse rom-
per la inercia inflacionaria, ya que el au-
mento de los precios, no es un efecto sino
una causa en la inflacion. E! manipular
los instrumentos monetarios mencionados
y optar por la astrigencia crediticia no s6lo
resuelve, sino més bien agrava el cuadro
crftico de la economfa.

Resulta inobjetable que en la Segunda
Fase del Pacto se abandona, de hecho, el
compromiso de indizacién de los salarios
y, en su lugar, se instauran medidas de un
plan de choque, (congelaci6n de 1a paridad
cambiaria del peso y reduccion de las tasa
pasivas de interés) con la salvedad de que
no hay ninglin mecanismo que evite el
aumento de los precios.

Asi, la inflacién no sélo es el proceso
que posibilita la pauperizacién de las ma-
yorfas, sino un modelo de expropiacion
violenta que acumula la riqueza en una
minorfa social y, a la vez, un mecanismo
econémico que, acentuando la desigual-
dad e institucionalizdndola, paraliza el as-
censo hacia la vida democrética, que su-
pone procesos de equilibrio también en la
distribucién del ingreso. La inflacién es
pues, ante todo, desigualdad, ya que des-
truye el cuerpo social al destruir las bases
esenciales de la paz social que se expresa
en la redistribucion justa de la riqueza.

Dicho en otras palabras, la inflaci6n,
considerada como fendmeno de orden es-
tructural, esté referida al desequilibrio de Ia
estructura, no de los precios y los salarios,
sino de las relaciones sociales de produccién
donde se originan.






