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seccién internacional

Los desequilibrios de la
‘““‘era Reagan’’:

algo para recordar
(primera parte)

En los préximos meses llegard a su térmi-
no el segundo y ultimo periodo presiden-
cial de Ronald Wilson Reagan y se unird a
Woodrow Wilson, Franklin D. Roosevelt
y Dwight D. Einsenhower como los inicos
presidentes que permanecieron en el poder
dos cuatrienios en este siglo. A lo largo de
ocho afios de Reaganomics la sociedad
estadounidense sufrié importantes cambios
y la economia superd una fuerte recesion
e inicié una fase de crecimiento que vive
ya su sexto afio consecutivo. Solo en dos
ocasiones en la historia de esa nacion, pero

nunca en tiempos de paz, se habia registra-
do un crecimiento de tanta duracion. El
repunte econémico se reflejé en un impor-
tante avance en la reconquista plena de su
liderazgo en Occidente —objetivo funda-
mental de la estrategia republicana desde
el inicio de su gestion en 1981— y en el
impulso de las economias de sus principa-
les socios y aliados. Es decir, en todos esos
afos (como en otras etapas) la economia de
Estados Unidos se constituy en la locomo-
tora del mundo capitalista, excepto para los
paises en desarrollo, para quienes los
ochenta han sido el “decenio perdido’.

El crecimiento econémico estadouni-
dense estuvo acompafnado de un abati-
miento de la tasa de desempleo, de una
notable reduccién del indice inflacionario
y de un crecimiento importante de la pro-
ductividad.! Empero, los avances en cier-
tas direcciones ahondaron los desequili-
brios en otras dreas: los déficit fiscal y
externo crecieron sin mesura, la tasa de
ahorro interno disminuy®6 significativamen-
te, la deuda externa se elevé de manera
explosiva y la divisa estadounidense ha cau-
sado serias perturbaciones en los mercados

1. De 198. . 1987 el PNB a precios de 1982
se incrementd 25% y se crearon 15 millones de
nuevos empleos, segin el Economic Report of
the President de febrero de 1988.

cambiarios y ha impedido la plena conso-
lidacién de los procesos de recuperacién
de los principales paises industrializados.
Asimismo, algunas ramas de la planta pro-
ductiva han acentuado su rezago con res-
pecto a otras economias ricas e incluso en
relacién con las de los paises de industria-
lizacién reciente del Sureste Asidtico y la
distribucién del ingreso ha registrado una
pronunciada tendencia regresiva que se ha
revertido en un incremento significativo
del nimero de estadounidenses cataloga-
dos como pobres 0 marginados.

Para muchos estadounidenses Ronald
Reagan pasard a la historia como el dirigente
que reinstalé a Estados Unidos como el
lider indiscutible del “mundo libre” y
como el hombre que restaurd la imagen del
Presidente del pais mis poderoso del orbe,
fuertemente danada por los fracasos de
Johnson, Nixon y Carter. Gracias a la inne-
gable pericia de sus publicistas y a “la efi-
cacia del apuntador electrénico’, segiin sus
criticos, Reagan protagonizd un excelente
nnanal ~nmg Presidente. Sibien perdio algo

con el escidndalo Irin-contras,
nunca vio menguada su capacidad para
manejar a su conveniencia los simbolos de
su iffvestidura. Sin embargo, para una am-
plia capa de la sociedad estadounidense el
aun huésped de la Casa Blanca quedard en
los anales como el gobernante que por me-
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dio de su politica cred los déficit presupues-
tarios y externos mas grandes de la histo-
ria del pais y que convirtid a esa economia
en el deudor mis importante del mundo,
cuando pocos anos era el magor acreedor,
lugar que hoy ocupa Japon.

Por sus efectos en el crecimiento eco-
némico, en la deuda, en la inflacién, en las
tasas de interés, en el ahorro y la inversion
y en las cuentas externas del pais, el asunto
del déficit fiscal ha sido uno de los temas
mas debatidos durante la “‘era Reagan’’. Esa
cuestidn, que ha producido serios diferen-
dos entre la Casa Blanca y el Congreso, en
los dltimos tiempos se ha recrudecido. A
fines de 1985, por iniciativa de los sénado-
res republicanos Phil Gramm, de Tejas,
Warren Rudman, de Nueva Hampshire, y
del demécrata Ernest Hollings, de Carolina
del Sur, se promulgé la Budget and Emer-
gency Deficit Control Act que promovia la
reduccion gradual de los déficit hasta su
total eliminacién en el ejercicio fiscal de
1991. Recientemente, poco antes del crack
de Wall Street de octubre pasado, el Con-
greso y el Gobierno acordaron establecer
nuevos mecanismos para abatir el déficit.
Como resultado, en septiembre de ese afio
surgié una Ley Gramm-Rudman renovada
y en noviembre ambos bandos signaron un
Acuerdo Bipartito en el cual se imponen
limites al gasto durante los ejercicios fisca-
les de 1988 y 1989.

El debate sobre este importante asunto
se reavivo a raiz de que a mediados de
febrero el presidente Reagan presentd al
Congreso el proyecto presupuestario para
el ejercicio fiscal de 1989 que principia el
1 de octubre préximo. Serd probablemen-
te en ese mes cuando la larga y reiterada
discusién arrecie, pues por esas fechas la
Casa Blanca someterd al Congreso sus esti-
maciones sobre 1a evolucion y las perspec-
tivas de los principales agregados econé-
micos. De haber amplias discrepancias es
posible que en ese momento se decida
emprender mayores acciones para comba-
tir el desequilibrio, aunque la proximidad
de las elecciones en noviembre podria pos-
tergar cualquier decisién importante hasta
que el nuevo Presidente ocupe la Oficina
Oval, es decir, en enero de 1989. Las pro-
babilidades de que esto ocurra son muchas,

2. En 1981 Estados Unidos tenia una posicion
acreedora neta de 141 000 millones de ddlares;
al finalizar 1987 se calcula que la deuda externa
neta fue de cerca de 400 000 millones. En ese
mismo afio Japon registrd una posicion acreedora
neta de 240 000 millones de ddlares.

dado que en noviembre estarin en juego,
ademads de la Presidencia, un tercio de los
100 escarios del Senado y los 435 bancos
de la Cimara de Representantes. Esto es, ni
los demdcratas ni los republicanos tienen
la intencidn, aparentemente, de proponer
impopulares aumentos de impuestos ni
promover recortes a los programas del
seguro social. Los candidatos Bush y Duka-
kis también se han cuidado de externar pro-
nunciamientos comprometedores sobre los
medios para reducir drasticamente el défi-
cit presupuestario. Hasta ahora el aspirante
del Grand Old Party ha sido muy cauteloso
y s6lo promete auspiciar un presupuesto
equilibrado. El abanderado demécrata, por
su parte, no pierde de vista que la derrota
de Walter Mondale en los anteriores comi-
cios obedeci6 en buena medida a sus plan-
teamientos relativos al fortalecimiento de
las fuentes impositivas.

La cuestion del déficit fiscal, dada su
magnitud y sus repercusiones en el resto
del mundo, no sélo atafie a Estados Unidos.
Su resolucién, cualquiera que sea, o su dife-
rimiento, afectan a todo el sistema capita-
lista. Una drdstica reduccion podria arras-
trar a la economia mundial a un profundo
receso a menos que las otras potencias
compensaran la caida de la demanda esta-
dounidense con un impulso de su consu-
mo. La permanencia o el aumento del dese-
quilibrio continuaria obstruyendo la
recuperacion plena de las economias de
Europa y de Japén a la vez que profundi-
zaria los desajustes de la economia mundial.
En los proximos meses Estados Unidos
podria enfrentarse a la disyuntiva de con-
tinuar su crecimiento y mantener sus ele-
vados déficit o disminuir el ritmo de la
recuperacion, abatir gradualmente su dese-
quilibrio fiscal y conjurar el riesgo de un
repunte inflacionario. Empero, en un plazo
relativamente corto ya no serd posible que
el mundo capitalista, con Estados Unidos
por delante, postergue indefinidamente el
necesario reajuste que demanda la resolu-
cién de los enormes desequilibrios econé-
micos que en determinado momento pudie-
sen obstruir la continuidad del proceso de
acumulacién.

En este trabajo se hace una referencia de
cardcter general a las diversas circunstan-
cias que incidieron en la formacion de los
enormes déficit presupuestarios, se pasa
revista a la serie de propuestas surgidas en
todos estos afios para abatir el desequilibrio
y se destacan los aspectos mds sobresalientes
del proyecto de presupuesto para €l ejer-

cicio fiscal de 1989. Asimismo, se ponen
en relieve los argumentos mas significati-
vos del actual debate sobre el déficit y su
futura tendencia, asi como las concepcio-
nes que sobre ese importante asunto tienen
los dos candidatos a l1a Presidencia de Esta-
dos Unidos. Por tltimo, se exponen algu-
nas consideraciones sobre el futuro econo-
mico de ese pais y sus posibles consecuen-
cias en la economia mundial.

La explosiva tendencia del déficit

Durante los sesenta y setenta el gasto gu-
bernamental registré un importante dina-
mismo. Ello obedecid al costo de la guerra
del Sudeste Asidtico y a las crecientes ero-
gaciones de los gobiernos estatales y loca-
les, asi como por concepto de seguridad so-
cial y ayuda federal a los estados deficitarios.
La profunda tendencia deficitaria actual de
las finanzas publicas estadounidenses se ini-
cia, de hecho, en los Gltimos 18 meses de
la gestién de James Carter. A pesar de que
durante ese gobierno el nivel de gasto con
respecto al PNB se mantuvo en cerca de
20%, casi idéntico al del periodo 1970-
1975, el erario federal registré una marca-
da propension al desequilibrio. Para atem-
perar esa situacion y evitar presiones infla-
cionarias adicionales, en 1979 —ano del
segundo choque petrolero— el gasto publi-
co redujo considerablemente su crecimien-
to con respecto a los dos ejercicios ante-
riores y se inyecté mayor dinamismo a los
ingresos sobre la base del aumento de la
recaudacion de las persbnas fisicas; conse-
cuentemente, el déficit se redujo 32.1%
con respecto al ejercicio fiscal de 1978 y
la relacién déficit-PNB cay6 de 2.6a 1.6 por
ciento (vé€ase el cuadro 1).

Los enormes gastos bélicos y del seguro
social, asi como la creciente importancia
del pago de intereses junto con el insufi-
ciente dinamismo de los ingresos, genera-
ron fuertes presiones sobre las finanzas
publicas. De 1977 a 1980 las erogaciones
bélicas representaron en promedio casi
25% de los desembolsos totales, constitu-
yéndose en el rubro de mayor peso relati-
vo; le siguieron en importancia los gastos
del seguro social, con una participacion cer-
cana a 20% en promedio. Los intereses, por
su parte, también elevaron gradualmente su
contribucién (8.2% en promedio), pues
durante el lapso sefialado registraron un
crecimiento medio de 20.7%, muy supe-
rior a los correspondientes a los dos rubros
senalados. En el ejercicio fiscal de 1980,
altimo afio del agricultor de Georgia como
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CUADRO 1
Indicadores financieros y de balanza de pagos, 1977-1989
(Miles de millones de ddlares v borcentaies)
UUJ}L}F
Varia- Varia- Varia- Varia- Varia- proyec-
pNB! cién PNB? cion Ingreso1 cion Gastos'  cién Défici 11 cion tado! 6/5 5/1
¢ % @ % 3) % ) % (5 % (©) % %
1977 1990.5 11.7 2958.6 4.7 355.6 19.3 400.5 9.9 44.9 -32.4 n.d. - 2.3
1978 2249.7 13.0 3 115.2 53 399.6 12.4 458.7 12.1 59.2 10.4 n.d. - 2.6
1979 2508.2 11.5 3192.4 2.5 463.3 15.9 503.5 9.8 40.2 -32.1 n.d. - 1.6
1980 2732.0 8.9 3187.1 -0.2 517.1 11.7 5909 174 73.8 83.6 29.0 39.3 2.7
1981 3 052.6 11.7 3 248.8 1.9 599.3 15.9 678.2 14.8 78.9 6.9 15.8 20.0 2.6
1982 3 166.0 3.7 3 166.0 -2.5 617.8 3.1 745.7 10.0 127.9 62.1 27.5 21.5 4.0
1983 3 405.7 7.6 3279.1 3.6 600.6 - 2.8 808.3 8.4 207.8 62.5 91.5 44.0 6.1
1984 3772.2 10.8 3501.4 6.8 666.5 11.0 851.8 5.4 185.3 -10.8 188.8 101.9 4.9
1985 4010.3 6.3 3 607.5 3.0 734.1 10.1 946.3 11.1 212.3 14.6 180.4 85.0 5.3
1986 4235.0 5.6 3713.3 2.9 769.1 4.8 990.3 4.6 221.2 4.2 180.0 81.4 5.2
19872 4 486.2 5.9 3 819.6 2.9 854.1 11.1 1 004.6 1.4 150.4 -32.0 142.6 94.8 3.4
1988  4779.0 6.5 39304 29 909.2 65 10559 5.1 - ~ 146.7 - 3.1¢
1989P 5113.0 7.0 4052.2 3.1 964.7 6.1 1094.2 3.6 - - 129.5 2.5¢
Inversién
Deuda Varia- Balanza Varia- Déficit Varia- fija Varia-
Sederal! cion 7/1 corrientel cién  comerciall cion 8/1 91 privada cion 10/2
(7) % % (8 % 9 % % % (10) % %
1977 709.1 9.7 35.6 - 14.5 n.s. 39.2 129.2 n.s 2.0 492.2 14.1 16.6
1978 780.4 10.1 347 — 154 6.2 - 423 7.9 n.s 1.9 540.2 9.8 17.3
1979 833.8 6.8 332 - 1.0 n.s. - 40.2 - 5.0 n.s 1.6 560.2 3.7 17.5
1980 914.3 9.7 33.5 1.9 n.c. - 36.2 - 10.0 n.c 1.3 516.2 - 79 16.2
1981 1003.9 9.8 32.9 6.9 263.2 - 396 9.4 n.c 1.3 521.7 1.1 16.1
1982 1147.0 14.3 36.2 - 87 n.c. - 42.6 7.6 n.s. 1.3 471.8 - 96 14.9
1983 1381.9 20.5 40.6 - 46.2 431.0 - 693 62.7 1.4 2.0 510.4 8.2 15.6
1984 1576.7 14.1 41.8 -107.0 131.6 —-123.3 77.9 2.8 3.3 596.1 16.8 17.0
1985 1827.5 15.9 456 —116.4 8.8 —148.5 20.4 2.9 3.7 628.7 5.5 17.4
1986 2130.0 16.6 503 —1414 21.5 -169.8 14.3 3.3 4.0 640.2 1.8 17.2
1987 2355.0 10.6 52.5 —160.7 13.6 —-173.7 2.3 3.6 3.9 643.0 0.4 16.8
1988°  2581.6 9.6 540 —141.1 - 122 n.d. — 3.0 — — —
IOQOb 2 onrEc 2 n £ gz 2 122 O e - A A

1. Délares corrientes.

2. Délares de 1982.

a. Preliminar.

b. Proyectado.

c. Déficit proyectado con respecto al PNB.
n.d. No disponible.

n.s. No significativo.

n.c. No comparable.

Fuentes: Economic Report of the President, febrero de 1986 y febrero de 1988; FM, Estadisticas Financieras Internacionales; Boletin del FMI, 25
de abril y 9 de mayo de 1988, y ‘‘Federal Budget: The Reagan’s Years™, en The New York Times, 16 de febrero de 1988.

huésped de la Casa Blanca, el déficit pre-
supuestario ascendid a 73 800 millones de
doélares; esta cifra fue 83.6% mais alta que
la de un afio antes, mayor 154.5% que la
proyectada originalmente, y representé
2.7% del PNB, muy por encima del coefi-
ciente respectivo al ejercicio de 1979. En
los cuadros 1 y 3 pueden verse las cifras
citadas.

El resurgimiento de **América’ . El triunfo
republicano en las elecciones de 1980 mar-
¢6 importantes cambios en la orientacion
de la politica econémica estadounidense.

Desde un principio el vencedor de los
comicios, Ronald Reagan, externé su pro-
posito de reinstalar al sector privado como
el eje del proceso de acumulacién de capi-
tal. Desde la 6ptica conservadora la falta de
incentivos al esfuerzo individual, el crecien-
te intervencionismo estatal y la aplicacién
de politicas gubernamentales equivocadas,
constuian las causas mds visibles del dete-
rioro de la hegemonia mundial estadouni-
dense. El resurgimiento de ‘“‘América’ se
sustentaria en el impulso al desarrollo de
las industrias de vanguardia y en las mas
competitivas, en el incremento sostenido

de la productividad y en el fortalecimien-
to del délar. Era preciso, en suma, restituir
la supremacia econémica a sus niveles his-
téricos y recuperar el poderio militar indis-
cutible. En consecuencia, el proyecto eco-
ndémico conservador planteé limitar el
crecimiento del gasto publico en ciertos
rubros y reorientar los recursos asi libera-
dos conforme a los objetivos de transfor-
macién y predominio, reducir la carga fis-
cal a empresas e individuos a fin de elevar
las tasas de ahorro y de inversién, abatir el
déficit presupuestario, eliminar regulacio-
nes gubernamentales onerosas, suprimir
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trabas en el mercado laboral, y poner en
prictica una politica monetaria restrictiva
que mantuviera bajo control a la inflacién
y promoviera el fortalecimiento del délar.3

El Programa de Recuperacién Econémi-
ca de 1981 incluia las metas de gastos e
ingresos publicos que preveian un peque-
Ao superdvit presupuestario para 1984. La
estructura de las erogaciones sufria un
importante cambio: los desembolsos de
defensa elevarian su contribucién a los tota-
les de 24% en 1981 232 % en 1984, lo cual
demandaria una tasa de crecimiento real de
9%. Para facilitar la nueva orientacién se
programé una reduccién de 5.2% en el res-
to de los gastos. En el primer presupuesto
del gobierno republicano se cancelaron 18
programas (muchos de ellos resucitados
posteriormente). Los mis afectados fueron
los relativos a educacién y capacitacién,
desarrollo de la comunidad, bienestar so-
cial, nutricién, apoyo a la vivienda y otros
programas de combate a la pobreza. Ade-
mids, los gobiernos estatales y locales per-
dieron participacién en los ingresos y la
ayuda federal también se redujo. Empero,
ello tuvo como contrapartida un aumento
significativo de los impuestos en esos nive-
les de gobierno. La disminucién de la car-
ga fiscal se realizaria mediante una desgra-
vacion de 25% alos ingresos personales en
un periodo de tres afios y se autorizaria
depreciar en forma acelerada los activos
fijos de las empresas. El sacrificio fiscal en
que se incurriria fue calculado por algunos
analistas en 750 000 millones de ddlares
durante los seis afos siguientes a la entra-
da en vigor de las disposiciones.

La tendencia deficitaria se consolida. El
estricto manejo monetario y la politica fis-
cal expansiva produjeron diversos efectos.
En 1981 el Banco de la Reserva Federal pro-
gramo reducir la tasa de inflacién a 5.2%
en 1985 (de un nivel cercano a 13%), lo
cual suponia un breve y ligero receso y pos-
teriormente un modesto repunte econdmi-
co. Empero, la estrategia abati6 la inflacién

3. Véase Homero Urias, “‘El azaroso camino
del délar y los obsticulos a la recuperacion’ (pri-
mera parte), en Comercio Exterior, vol. 34, nim.
5, México, mayo de 1984, pp. 426-431.

4. Véanse Homero Urfas, “‘La reconquista del
QOeste”’, en Comercio Exterior, vol. 31, ndim. 9,
México, septiembre de 1981, pp. 1039-1045;
David Wessel, ‘‘Los impuestos en Estados Uni-
dos ‘otra vez muy altos’”’, en Excélsior, 26 de
julio de 1988, y Martin Tolchin, ‘‘Paradox of Rea-
gan’s Budget Policies Hints at Contradictions in
His Legacy”’, en The New York Times, 16 de
febrero de 1988.

de manera notable en un plazo mucho
menor al previsto. La sumamente restricti-
va politica monetaria —riguroso control
sobre la oferta monetaria y aumento de las
tasas de interés reales— impuesta por la
“Fed” redujo el indice inflacionario en dos
tercios en un lapso de dos afios, aunque
también dio lugar a la peor recesion desde
los afios treinta. A mediados de 1982 Paul
Volcker, jefe de la Reserva, flexibilizé los
controles sobre la oferta de dinero y de
crédito y a fines de ese ano se inici6 el
repunte econémico, alentado basicamen-
te por el fortalecimiento de la demanda
agregada.’

El recorte impositivo, la recesién y el
abatimiento de los precios mas ripido de
lo previsto se revirtieron en una drastica
caida de los ingresos gubernamentales. Jun-
to a ello el gasto crecid y surgieron los défi-
cit fiscales mds grandes de la historia de
Estados Unidos. Su financiamiento dio
lugar a una entrada masiva de capitales de
todo el mundo que si bien fortalecié al
délar, también consolidé la tendencia alcis-
ta de las tasas de interés reales y produjo
un severo deterioro de la cuenta corriente
de la balanza de pagos y una deuda publi-
ca descomunal. Con respecto a este Gltimo
punto en particular, Reagan sefialé en su
informe al Congreso de 1981: “‘Lamento
decir que nos encontramos en la peor cri-
sis econdmica desde la Gran Depresion:
inflacién cercana a 13 %, siete millones de
desempleados y una tasa de interés hipo-
tecario mayor a 15%”’. Reagan advirtié que
si esas cifras no se reducian “‘a pesar de
nuestro mejor esfuerzo, tal vez lleguemos
a una deuda de un billén de délares™.® La
cifra actual, superior a dos billones, hace
parecer incluso ridiculo tal prondstico.

En el primer afo del gobierno de Rea-
gan el déficit fiscal ascendié a 78 936 millo-
nes de ddlares, 7% superior al del ejerci-
cio anterior y que rebasé por un enorme
margen lo previsto. De ahi en adelante ese
desequilibrio registraria una gran dindmi-
ca, que si bien mostraria el “fracaso’ del

5. Véanse Homero Urias, “El azaroso camino
del dolar y los obsticulos a la recuperacién’
(segunda parte), en Comercio Exterior, vol. 34,
nim. 7, México, julio de 1984, pp. 667-674, y
Paul Magnusson, Mike Mc Namee, Steven J.
Dryden y Vicky Caban, ‘‘Reaganomics: the
Good, the Bad and the Ugly”’, en Business Week,
1 de febrero de 1988.

6. Véase Steven E. Ambrose, “Entre los lega-
dos de la ‘Era Reagan’ no estd un presupuesto
equilibrado”’, de Los Angeles Times para Excél-
sior, 2 de febrero de 1988.

Presidente republicano para detener el rit-
mo de aumento del gasto, también revela-
ria con claridad la reorientacion de las ero-
gaciones en favor del gasto bélico. En suma,
de 1981 a 1988 la actual adminsitracion
acumulé un déficit presupuestario de
1 330.5 miles de millones de ddlares; en
todos esos afios los desequilibrios siempre
fueron superiores a las previsiones origina-
les, excepto en el ejercicio de 1984 (véase
el cuadro 1).

Los factores detrds de los déficit

Las causas que explican los enormes dese-
quilibrios se refieren basicamente al creci-
miento de las erogaciones relacionadas con
la industria bélica y la seguridad social, aun-
que en los Gltimos afios se produjo un nota-
ble incremento de los gastos destinados al
pago de los intereses de la deuda; esos tres
rubros tuvieron una participacién prome-
dio con respecto al total de gastos cercana
a60% durante los dos periodos presiden-
ciales de Reagan. Asi también se aduce que
los ingresos no han tenido el suficiente
dinamismo para solventar plenamente las
erogaciones y que-los recortes tributarios,
mis que crear beneficios en la inversién y
el empleo, constituyeron un enorme sacri-
ficio fiscal que erosiono el fragil equilibrio
de las finanzas federales y que ademds con-
tribuyé a acentuar las disparidades en la dis-
tribucién del ingreso y a fomentar el con-
sumo, asi como a alentar las inversiones
especulativas. Existe otra explicacion acer-
ca del tamario del déficit. Se dice que los
desequilibrios parecen mds grandes de lo
que realmente son debido a que el PNB no
crecié lo que se esperaba. Desde ese pun-
to de vista, el déficit no es resultado del
excesivo gasto ni de las reducciones impo-
sitivas, sino una consecuencia de la mane-
ra en que la Reserva Federal condujo la gue-
rra contra la inflacién, que al provocar un
fuerte receso hizo que las proyecciones del
producto quedaran muy por encima de lo
que efectivamente crecié la economia.’

Del lado del gasto. La reorientacion del gas-
to publico significé una creciente preemi-
nencia del gasto militar, sobre todo en el
primer periodo presidencial de Reagan. De
1980 a 1984 esas erogaciones (se incluye
defensa nacional y ciencia, espacio y tec-
nologia, rubros fuertemente vinculados al
gasto bélico) registraron una tasa media de

7. Véanse Homero Urias, “'El azaroso cami-
no del dolar. . .’ (primera parte), op. cit., y Mar-
tin Tolchin, op. cit.
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CUADRO 2

Evolucion de ingresos, 1977-1989

MM nanne An AR awnc a1 hnassnas tadac)

1Impuesios
Ingresos Varia- a las per- Varia- Corpora- Varia- Seguro Varia-
totales cion sonas cion 2/1 ciones cion 3/1 social cion 4/1
(1) % 2) % % 3) % % 4) % %

1977 355 559 19.3 157 626 19.8 44.3 54 892 32.6 15.4 106 485 17.3 299
1978 399 561 12.4 180 988 14.8 45.3 59 952 9.2 15.0 120 967 13.5 30.2
1979 463 302 15.9 217 841 20.4 47.0 65 677 9.5 14.3 138 993 14.7 30.0
1980 517 112 10.9 244 069 12.0 47.2 64 600 -16 12.5 157 803 11.4 30.5
Promedio
1977-1980 46.0 14.3 30.2
1981 599 272 15.9 285917 17.1 47.7 61 137 -5.4 10.2 182 720 15.8 30.5
1982 617 766 3.1 297 744 4.1 48.2 49 207 -19.5 8.0 201 498 10.3 32.6
1983 600 562 —-2.8 288938 -3.0 48.1 37 022 —-24.8 6.2 208 994 3.7 34.8
1984 666 457 11.0 298 415 33 44.8 56 893 53.7 8.5 239376 14.5 35.9
Promedio
1980-1984 47.2 9.1 32.9
1985 734 057 10.1 334531 12.1 45.6 61 331 7.8 8.4 265 163 10.8 36.1
1986 769 091 4.8 348 959 4.3 45.3 63 143 3.0 8.2 283 901 7.1 36.9
1987 854 143 11.1 392 557 12.5 46.0 83 926 329 9.8 303 318 6.8 35.5
19887 909 163 6.4 393 395 0.2 43.3 105 567 25.8 11.6 331153 9.3 36.5
Promedio
1984-1988 45.0 9.3 36.2
Promedio
1980-1988 46.2 9.3 34.4
1989b 964 674 6.1 412 353 4.8 42.7 117 704 11.5 12.2 354 565 7.0 36.8
Tasas medias de crecimiento
1977-1980 13.3 15.7 5.6 14.0
1980-1984 6.5 12.6 -3.1 11.0
1984-1988 8.1 7.2 16.7 8.5
10RN_10RK T2 A1 A2 o7
a. Estimado.

b. Proyectado.

Fuente: Economic Report of the President, febrero de 1986 y febrero de 1987.

crecimiento de 13.9%, en tanto que los
desembolsos totales lo hicieron a un ritmo
de 9.6%; de 1977 a 1980 los gastos milita-
res habian crecido 11.1%. Esa dindmica se
reflejé en un incremento sostenido de su
participacion en relaciéon con los totales.
Mientras que en 1980 fue de 23.7%, en
1984 el coeficiente habfa ascendido a
27.7% y en 1987 llegd a su nivel mis alto,
con 29.0%; a lo largo del periodo 1984-
1988 los gastos militares tuvieron una par-
ticipacion promedio de 28.2%, contra
25.7% en el lapso 1980-1984 (véase el cua-
dro 3).

Los intereses de la deuda féderal tam-
bién tuvieron un explosivo crecimiento. De
1980 a 1984 registraron una tasa media de
crecimiento de 20.6%, reflejo del incremen-
to sostenido de la deuda federal (72.4% en
ese lapso) y del elevado nivel de las tasas

de interés. El fuerte volumen de los pagos
de intereses se revirtié en un notable
aumento de su participacion al total de gas-
tos de un promedio de 8.2% en el perio-
do 1977-1980 2 10.9% de 1980 2 1984 y a
13.6% de 1984 a 1988. Por su parte, las
erogaciones del seguro social mantuvieron
casi constante su participacion en alrede-
dor de 20%. Acorde con la estrategia repu-
blicana, la seguridad social fue uno de los
rubros que mayores recortes sufrié® y los
recursos liberados se canalizaron bdsica-
mente al programa militar (véase el cuadro
3).

8. Para algunos autores las erogaciones que
mds recortes han sufrido han sido las vinculadas
a la inversion federal. La inversién neta en cami-
nos, puentes, transportes colectivos y otras obras
publicas se desplomé 75% en los dos Gltimos
decenios. Asimismo, de 1979 a 1986 el gasto

Durante todos los afios del gobierno de
Reagan los tres rubros sefialados mantuvie-
ron una contribucién cercana a 60% de las
erogaciones totales. Para ciertos especialis-
tas fiscales la permanencia de un coeficiente
de esa magnitud muestra la inflexibilidad
del presupuesto para ser reducido de mane-
ra drdstica, en especial los gastos de defen-
sa y del seguro social. El Ginico rubro que
podria ser susceptible de disminucion es‘el
de intereses de la deuda, aunque ello tiene
que pasar necesariamente por una tenden-
cia declinante de los tipos de interés y esto,
a su vez, por un esfuerzo real para abatir

federal en términos reales disminuyd 24% en
recursos naturales, 25% en investigacion y desa-
rrollo no militares, 14% en ayuda a escuelas y
65% en reservas estratégicas. Véase Peter G.
Peterson, ““A la mafiana siguiente’’ (segunda par-
te), en Nexos, nim. 1128, agosto de 1988.
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CUADRO 3

Evolucién de los egresos, 1977-1989
(Millones de ddlares y porcentajes)

wasios varia- wasio

varia-

oegur() varia- varig-
totales cion militar! cion 2/1 social cion 3/1 Intereses cién 3/1
A7ios (1) % 2) % % % % % (4) % %

1977 400 506 9.9 101 911 8.4 25.4 85 068 15.1 21.2 29878 11.9 7.5
1978 458 729 14.5 109 241 7.9 23.8 93 861 10.3 20.1 35 441 18.6 7.7
1979 503 464 9.5 121 393 11.1 24.9 104 073 10.9 20.1 42 615 20.2 8.5
1980 590 920 19.7 139 827 15.2 23.7 118 547 13.9 20.1 52512 23.2 89
Promedio
1977-1980 24.5 20.4 8.2
1981 678 209 14.8 163 982 17.3 24.2 139 548 17.7 20.6 68 734 30.9 10.1
1982 745 706 10.0 192 509 17.4 25.8 155 964 11.7 20.9 84 995 23.7 11.4
1983 808 327 8.4 217 838 13.2 26.9 170 724 9.5 21.1 89 774 5.6 11.1
1984 851 781 5.4 235 730 8.2 27.7 178 223 4.4 209 111058 23.7 13.0
Promedio
1980-1984 25.7 20.7 109
1985 946 316 11.1 261 375 10.9 27.6 188 623 5.8 19.9 129430 16.5 13.7
1986 990 258 4.6 282 351 8.0 28.5 198 757 5.4 20.1 135 969 5.1 13.7
1987 1 004 586 1.4 291 215 3.1 29.0 207 353 4.3 20.6 138570 1.9 13.8
19883 1 055 904 5.1 296 326 1.8 28.1 219 717 6.0 20.8 147871 6.7 14.0
Promedio
1984-1988 28.2 20.5 13.6
Promedio
1980-1988 26.8 20.6 12.2
1989° 1094215 3.6 307 123 3.6 28.1 233 769 6.4 214 151804 2.7 13.9
Tasas de crecimiento
1977-1980 13.8 11.1 11.7 20.7
1980-1984 9.6 13.9 10.7 20.6
1984-1988 5.5 5.9 5.4 7.4
10RN_10KK 7 s aR RN 12 R

L. LULIUYC UCITIHISd HdUIULIAL Y CLCLICI, COpdllo y Leliluiugld.

a. Estimado.
b. Proyectado.

Fuente: Economic Report of the President, febrero de 1986 y febrero de 1987.

el déficit fiscal. Ambas cuestiones son poco
previsibles en el corto plazo. Algunos auto-
res calculan que el grado de inflexibilidad
del gasto, es decir, que tiene caricter per-
manente y que por tanto no es posible dis-
minuir, alcanza 80% de las erogaciones
totales; en 1950 el coeficiente era de 50 por
ciento.?

Del lado del ingreso. La presencia de los
enormes déficit presupuestarios mis que
obedecer al exceso de gastos tiene su prin-
cipal causa en el insuficiente dinamismo de
los ingresos. Un grupo de analistas sefiala

9. Véanse Martin Feldstein, “‘Sélo si disminu-
ye el interés abatird Estados Unidos su deuda”,
en Excélsior, 1 de junio de 1988; Martin Tolchin,
op. cit., y Homero Urias, ‘‘El azaroso camino del
délar. . .’ (segunda parte), op. cit.

que si las reducciones impositivas no se
hubiesen llevado a cabo, el Gobierno fede-
ral estarfa recaudando mids de 200 000
millones de délares adicionales, suficientes
para generar un excedente presupuesta-
rio.'? De 1980 a 1984 los ingresos totales
registraron un crecimiento medio anual de
6.5%, muy inferior al obtenido de 1977 a
1980, que fue mayor que 13%. El rubro de
empresas tuvo una variacién negativa de
3.1% en el primer lapso sefialado (contra
un aumento medio de 5.6% en el perfodo
1977-1980) y su participacion dentro del
total de ingresos se redujo de 12.5% en
1980 2 8.5% en 1984; en 1983, cuando los
recursos provenientes de las empresas
registran un decremento de 24.8%, su
aporte al total cae hasta 6.2%. En el segun-

10. Véase Martin Tolchin, op. cit.

do periodo presidencial de Reagan los
ingresos por el concepto sefialado registran
un crecimiento medio de 16.7%, superior
incluso al de los impuestos a las personas.

El mayor esfuerzo fiscal se realizé en los
primeros cuatro anos de la administracion;
la reduccién de la carga fiscal de las empre-
sas tuvo como contrapartida un aumento
de las contribuciones de los ingresos per-
sonales y de las cuotas de seguridad social.
En el primer caso elevaron su aporte de
47.2% en 1980 a 48.1% en 1983; a partir
de 1984 la carga de los ingresos se traslado
a las cuotas de seguridad, cuya participa-
cién aumentd de 32.9% en promedio du-
rante el 1apso 1980-1984 236.2% de 1984
a 1988 (véase el cuadro 2). El esfuerzo fis-
cal correspondiente a las personas fisicas
recayd bisicamente en los estratos medios
de la poblacion y favoreci a las clases pri-
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vilegiadas; segun algunos calculos, 1a tasa
impositiva que correspondia a estas ulti-
mas se redujo de 70% en 1981 a 28% en
1988, carga mds 0 menos equivalente a la
que se aplica a las clases medias. En el caso
de las empresas, las mayormente beneficia-
das fueron las grandes corporaciones, pues
se estima que en 1986 ahorraron aproxima-
damente 120 000 millones de ddlares por
concepto de impuestos.!!

El debate sobre el déficit y
algunas opciones

El explosivo crecimiento de los déficit fis-
cales, asi como sus repercusiones en la acti-
vidad econémica y en diversos agregados
monetarios y financieros, dieron origen casi
desde el inicio mismo del gobierno de Rea-
gan a acalorados debates entre los miem-
bros del Congreso y los colaboradores del
Presidente sobre los medios para reducir
drasticamente el desequilibrio. En un prin-
cipio esos desacuerdos pudieron manejar-
se con relativa facilidad. Empero, cuando
los democratas se constituyeron en mayo-
ria parlamentaria las discusiones subieron
de tono y los proyectos presupuestarios se
sometieron a enconados debates.

En términos generales, las opciones que
se han manejado en todos estos afios para
inducir importantes reducciones al tamano
del déficit giran en torno del incremento
de los impuestos o del descenso significa-
tivo de las erogaciones. Lo primero, se adu-
ce, se toparia con una gran oposicion de
la ciudadania (en la actualidad muy incon-
veniente en visperas de elecciones), iria en
contra de la légica ofertista, ademds de que
se considera que es pricticamente imposi-
ble recuperar el terreno perdido a que dio
lugar la desgravaciéon impositiva decretada
anos antes. Recortar 1os gastos, por su par-
te, también implica serios conflictos poli-
ticos y econdémicos, pues en caso de llevar-
se a cabo ello restaria preeminencia a los
gastos sociales o a las erogaciones vincula-
das al desarrollo bélico. Una decision en el
primer sentido es politicamente inviable,
ademis de inoportuna, ya que ese rubro ha
experimentado fuertes reducciones y cual-
quier recorte adicional produciria una enor-
me presién social.

La reduccién del gasto bélico, que en
determinado momento se consideré viable,

11. Véase “Empobrece a los estadouniden-
ses la politica fiscal de Reagan”, en El Financie-
ro, 6 de junio de 1988,

siempre ha encontrado la oposicién del
Presidente, pues ello supondria abandonar
no s6lo un objetivo fundamental de 1a estra-
tegia republicana —la supremacia militar—
sino obstruir el desarrollo de las ramas o
sectores vinculados a la industria bélica-
espacial. Es decir, el recorte del gasto retar-
daria el proceso de cambio estructural de
la economia estadounidense. Ademas, tam-
bién reduciria casi de forma inmediata sus
efectos multiplicadores, afectando de ma-
nera adversa la actividad productiva en
general; esto abatiria la captacién de los in-
gresos fiscales, lo que, a su vez, neutraliza-
ria los ahorros provenientes de un nivel de
gasto menor. Una opcidn a ese efecto seria
frenar en cierta medida la tasa de crecimien-
to del gasto e impulsar el crecimiento eco-
némico por medio de la flexibilizacién de
la politica monetaria. Sin embargo, ese pro-
cedimiento, que de hecho se ha puesto en
prdctica, tiene el riesgo de generar presio-
nes en el nivel de precios.

Otras opciones para restaurar el equili-
brio presupuestario involucran el manejo
de la tasa de interés y la armonizacién de
las politicas econdmicas de los paises desa-
rrollados. En el primer caso 1o que se pre-
tende es abatir el rédito y por tanto el volu-
men de recursos destinados al pago de
intereses de la deuda. Para que ello ocurra,
€mpero, €s preciso pasar primero, como se
sefiald, por un programa que garantice la
reduccion del déficit afio tras afio, pues no
debe olvidarse que la presién alcista del
interés proviene en gran medida de los
requerimientos financieros gubernamenta-
les. La Oficina del Presupuesto del Congre-
s0 (OPC) calcul6 que si las tasas de interés
se reducian dos puntos, los intereses de la
deuda disminuirian 60 000 millones de
dolares en 1993. En la actualidad la pers-
pectiva de menores tasas de interés parece
sumamente inviable, pues los temores de un
repunte inflacionario han llevado al Banco
de la Reserva Federal a promover tres alzas
consecutivas de la prime rate. Sin embar-
g0, si a pesar de todo ocurriese dicho des-
censo en el rédito, el presupuesto podria
equilibrarse mediante un recorte del gasto
o un incremento del ingreso por 75 000
millones de délares.!?

La armonizacién de las politicas econo-
micas de las naciones industrializadas es
otro medio para reducir el déficit y al mis-
mo tiempo evitar distorsiones indeseables
en el mercado mundial. Estados Unidos
pondria en prdctica medidas que efectiva-

12. Véase Martin Feldstein, op. cit.

mente disminuyeran de una manera gradual
el ritmo del gasto. Como a la dosificacién de
las erogaciones corresponderia una menor
actividad econdmica, y por tanto mayores
trabas al comercio, las economias ricas
—sobre todo Alemania Federal y Japon—
tendrian que flexibilizar sus politicas para
impulsar su demanda y neutralizar los efec-
tos recesivos de la economia hegemodnica.
El efecto combinado de las politicas del eje
Washington-Bonn-Tokio seria lo suficien-
temente gradual para no presionar en exce-
S0 los precios y al mismo tiempo favore-
ceria la estabilizaciéon de los mercados
cambiarios internacionales.

Desde 1985 los cinco paises capitalistas
mis ricos del mundo (Estados Unidos, la
RFA, JapOn, el Reino Unido y Francia) acor-
daron (en la reunién del Hotel Plaza de Nue-
va York) ejercer una mayor coordinacion de
sus politicas econémicas, financieras y cam-
biarias a fin de promover una evolucion
econdmica mundial mis estable. A partir de
ahi se inici6 el descenso del dblar y se afir-
mo la tendencia hacia la baja de las tasas
de interés, aunque el déficit estadounidense
continud siendo sumamente elevado. En
posteriores encuentros de los ricos (como
las reuniones cumbre, el Acuerdo del Louv-
re y las conferencias de la OCDE) se ha insis-
tido en la necesidad de coordinar ain mis
sus politicas y reforzar sus sistemas de vigi-
lancia multilateral para regular el compor-
tamiento de sus economias. Por un lado,
Tokio y Bonn se han comprometido a esti-
mular su demanda y Estados Unidos ha pro-
metido perseverar en los esfuerzos tendien-
tes a abatir su desequilibrio fiscal. Hasta
ahora, sin embargo, ni unos ni otro han
cumplido sus compromisos a cabalidad.
Los primeros por su enorme temor a la
inflacién, que en el caso de los alemanes
frisa la paranoia, y el otro porque cual-
quier reduccion de su desequilibrio preci-
sa de un incremento de los ingresos tribu-
tarios y del recorte de los gastos militares,
cuestiones a las que Reagan se ha opuesto
de manera sistematica.

La Gramm-Rudman

Las exigencias de un presupuesto equili-
brado dieron origen a la promulgacion, en
diciembre de 1985, de la Ley Presupuesta-
ria de Emergencia para el Control del Défi-
cit (Budget and Emergency Deficit Control
Act), mids conocida como Ley Gramm-
Rudman. El ordenamiento constituyo, en
ese momento, un importante paso en el
proposito de abatir el déficit y representd
un compromiso entre el Gobierno y el
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Congreso para climinarlo en un plazo de
cinco afios. La Ley preveia reducciones en
el déficit de 36 000 millones de ddlares
cada ario, partiendo de una base de 144 000
millones en el ejercicio fiscal de 1987 (final-
mente el desequilibrio en ese ano ascendié
a 150 400 millones), de tal manera que en
1991 el presupuesto estuviese totalmente
equilibrado.13

La nueva legislacion disponia que la Ofi-
cina de Administracién y Prespuesto (OAP)
de la Casa Blanca y la OPC elaborasen esti-
maciones sobre el futuro desarrollo del
déficit y que la Oficina General de Conta-
bilidad (OGC) del Congreso las revisara. Si
esta Gltima comprobaba que el desequili-
brio proyectado seria superior a la meta de
la Gramm-Rudman, enviaria al Presidente
un programa en el cual se especificarian los
recortes necesarios para adecuarse a 1o esta-
blecido por la Ley. Como resultado, el Eje-
cutivo decretaria reducciones automaticas,
correspondiendo 50% al presupuesto béli-
Cco y 50% a programas no militares. Con-
forme a la mencionada Ley, las partidas que
no se sujetarian a recorte serian las relati-
vas al pago de intereses de la deuda publi-
ca, las erogaciones de seguridad social, las
pensiones a los excombatientes y diversos
programas de ayuda a la poblacién de esca-
50s recursos.'?

En febrero de 1986 un grupo de jueces
federdles declaré inconstitucional la Ley
Gramm-Rudman. Segin el dictamen, el
ordenamiento erosionaba la soberania del
Poder Ejecutivo. Esa decisidn fortalecié la
estrategia de Reagan de no realizar recor-
tes a su proyecto bélico-espacial y no ele-
var los impuestos. El consecuente diferi-
miento de la aplicacién de la Ley también
significé un freno parcial para continuar el
descenso de las tasas de interés; éstas
habian disminuido de 11.5% a principios
de 1985 a7.5% en 19806. En septiembre de
1987 el Congreso vy el Presidente firmaron
una version corregida de la Gramm-Rud-
man. En el nuevo ordenamiento se reincor-
poran los recortes automiticos del gasto
—previamente declarados inconstitucio-
nales— y se establecen nuevos plazos para
reducir y eventualmente eliminar el dese-
quilibrio presupuestario.!> Sobre la base

13. Véase Homero Urias, ‘‘Déficit fiscal: ;cam-
bio de estrategia?’’, en Comercio Exterior, vol.
36, nim. 4, México, abril de 1986.

14. Ibid.

15. Véanse Martin Feldstein, op. cit.; Home-
ro Urias, “Déficit fiscal: ;cambio de estrategia?”’,
op. cit., y “‘U.S. Budget. Proposals Reflect Bipar-

de un déficit de 136 000 millones de dola-
res en el ejercicio fiscal de 1989, se progra-
mé obtener un presupuesto equilibrado
para el ejercicio de 1993 mediante reduc-
ciones anuales de 36 000 millones de dola-
res, exactamente iguales a las previstas en
la ley promulgada en 1985; en ésta, empe-
ro, la total eliminacién del déficit habia sido
proyectada para el ejercicio de 1991.16

El proyecto presupuestario
para 1989

En febrero tltimo el presidente Reagan
presenté al Congreso el proyecto de pre-
supuesto para el ejercicio fiscal de 1989 que
da principio el 1 de octubre préximo. La
formulacién de ese documento incorpora
las propuestas surgidas del Acuerdo Bipar-
tito sobre el Presupuesto, signado por la
Casa Blanca y el Congreso en noviembre
pasado. Asimismo, se consideran las previ-
siones de la Ley Gramm-Rudman conveni-
das por las mismas entidades en septiem-
bre de 1987. El hecho de que el nuevo
presupuesto tome en cuenta las recomen-
daciones del Acuerdo Bipartito aumenta
notablemente las expectativas de vida del
proyecto original de Reagan con respecto
a previsiones de afios anteriores. Sin embar-
g0, en su mensaje al Congreso, el Presiden-
te sefialé con claridad que el proyecto no
reflejaba necesariamente sus prioridades ni
tampoco, quizd, las de los legisladores, pero

tisan Accord; Deficit Seen Falling to 2.6 Percent
of GNP, en IMF Survey, vol. 17, nim. 5, Was-
hington, 7 de marzo de 1988.

16. En el cuadro anexo se presentan las metas
originales y corregidas en millones de délares de
la Ley Gramm-Rudman:

Resultados
y pro-
yecciones
Metas del Metas
Arios originales Gobierno corregidas
1987 144 000 150 400
1988 108 000 146 700* 144 000
1989 72 000 129 500° 136 000
1990 36 000 104 200P 100 000
1991 cero 79 300° 64 000
1992 - 51 100P 28 000
a. Estimado.

b. Proyecciones.

Fuentes: Economic Report of the President, varios
anos, y “U. S. Budget. Proposals Reflect Bipar-
tisan Accord; Deficit Seen Falling to 2.6 Per
cent of GNP, en IMF Survey, vol. 17, nim.
5, Washington, 7 de marzo de 1988.

que debia prevalecer el objetivo de redu-
cir el déficit fiscal. En realidad, en esta oca-
sion el Ejecutivo dispuso de un estrecho
margen de maniobra para elaborar su pre-
supuesto, ya que los acuerdos que el Con-
greso de mayoria demodcrata arrancé el
gobierno de Reagan limitaron mis que nun-
ca los objetivos republicanos.

El Acuerdo Bipartito incluye un plan de
dos anos para reducir el déficit fiscal. El
convenio, que surgié luego del colapso de
Wall Street, prevé una disminucién del
desequilibrio presupuestario de 79 000
millones de doélares en un plazo de dos
anos: 33 000 millones durante el ejercicio
fiscal de 1988 que finaliza el 30 de septiem-
bre préximo y 46 000 millones para el ejer-
cicio de 1989. La cifra global para ambos
anos fue considerada desalentadora por
ciertos expertos, aunque de no haberse
alcanzado el Acuerdo habria entrado en
vigor la reduccién automatica de 23 000
millones prevista por la Gramm-Rudman
para el ejercicio en curso, correspondien-
do 11 500 millones a los gastos militares.
Asimismo, fuentes del Congreso estimaron
que de no llevarse a efecto las propuestas
planteadas en el convenio, el déficit fiscal
para el actual ejercicio llegaria a 180 000
millones de dblares; con los recortes se pre-
vé que la cifra serd de 146 700 millones. El
convenio republicano-demdcrata contiene,
entre otras, las siguientes previsiones:
aumentos impositivos por 9 000 millones
en el ejercicio de 1988 y de 14 000 millones
en el de 1989; reduccion de gastos inter-
nos por 2 600 millones en 1988 y 3 400
millones en 1989; recortes por 10 000
millones a los programas de bienestar social
durante los dos ejercicios, y reducciones
a los gastos militares por 13 200 millones
en ambos anos.!”

Algunas cifras del proyecto. Conforme a
la prevision para el gjercicio fiscal de 1989
las erogaciones totales ascenderina 1 094.2
miles de millones de doélares, 3.6% supe-
riores al gasto estimado para el afio fiscal
en curso. Los ingresos se calculan en
964 700 millones, un incremento de 6.1%.
En consecuencia, se prevé que el déficit
presupuestario sea de 129 500 millones de
dolares, cifra 11.7% menor que la espera-
da para el actual ejercicio (146 700 millo-
nes), inferior 4.8% a la cuota establecida
por la Ley Gramm-Rudman (136 000 millo-

17. Véanse ''U.S. Budget. Proposals. . .”", op.
cit., y El Universal, El Dia y El Financiero del
21, 22 y 23 de noviembre de 1987, respectiva-
mente.
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nes) y que representaria 2.6% del PNB (el
coeficiente para el ejercicio de 1988 se esti-
maen 3.1%). Cabe senalar que si las cifras
que la OAP deberd dar 4 conocer entre sep-
tiembre y mediados de octubre prevén que
el déficit para 1989 sea mayor en 10 000
millones 0 mds a la meta de la Ley para el
Control del Déficit, inmediatamente entra-
rdn en vigor recortes automadticos, corres-
pondiendo 9% a defensa 'y 13% a otros gas-
tos discrecionales.'®

Las partidas presupuestarias correspon-
dientes a defensa, asi como a ciencia, espa-
cio y tecnologia, ascienden a 307 100 millo-
nes de délares, 3.6% superiores al ejercicio
de 1988 y que representan 28.1% de las
erogaciones totales (porcentaje idéntico al
de 1988). El gasto en defensa nacional
(294 000 millones) registra un incremento
de sélo 3.0%, por lo cual su participacién
con respecto a los gastos totales se ubica
en 26.9%, porcentaje menor que los obte-
nidos en los dos ejercicios anteriores: 27 %
en 1988 y 28.1% en 1987. Cabe senalar que
la asignacion a defensa para 1989 es 5.8%
inferior a la que se preveia en el proyecto
presupuestario de 1988 presentado al Con-
greso a principios de 1987. El menor peso
relativo del gasto bélico implicara frenos y
aplazamientos en el desarrollo de nuevas
armas, asi como la cancelacién de algunos
programas, cuestiones todas ellas muy
poco del agrado de Reagan. En febrero del
ano en curso el Presidente senald ante el
Congreso que “‘cualquier recorte adicional
[al gasto de defensa) no sélo pondria en
peligro nuestra seguridad nacional, sino
que también reduciria nuestras perspecti-
vas para ulteriores acuerdos negociados
con nuestros adversarios’. La relativa pér-
dida de dinamismo del gasto de defensa ha
sido ganada, empero, por las erogaciones
canalizadas a ciencia, espacio y tecnologia,
rubros estrechamente vinculados al desa-
rrollo bélico, en especial a la Iniciativa de
Defensa Estratégica (IDE), el sistema militar
mas costoso de la historia. El monto pre-
visto para esos renglones en el proyecto
para 1989 es 20.2% superior al estimado
para 1988y 42.4% por encima del realiza-
do en el ejercicio de 1987.

El seguro social y el Medicare tienen una
asignacion presupuestaria de 317 800 millo-
nes de dodlares, cifra que representa un
incremento de 6.4% y que absorbe 29.0%
del total de egresos, frente a 28.3% del ejer-

18. Véanse “‘U.S. Budget, Proposals. . .”’, op.
cit., y ‘‘Reagan’s Last Budget”, en The Econo-
mist, 20 de febrero de 1988.

cicio anterior. El pago de intereses netos,
por su parte, ascenderd a 151 800 millones,
2.6% superior al ejercicio de 1988y 13.9%
del total de erogaciones. Los dos rubros
aqui senalados, mas los relativos a defensa
y ciencia, espacio y tecnologia absorben en
conjunto 776 700 millones de los gastos
brutos, es decir, 70.9 por ciento.

El proyecto de Reagan incluye otras ini-
ciativas, como la venta de las reservas
petroliferas marinas de la Alaska Power
Administration, algunas explotaciones de
helio que maneja la Oficina de Minas y la
enajenacion de carteras de crédito por valor
de 12 000 millones de dodlares. Otras pro-
puestas comprenden la transferencia al sec-
tor privado de ciertas operaciones del ser-
vicio de correos, el tratamiento de aguas
residuales y la construccién de viviendas
para los empleados del Departamento de
Defensa, asi como la eliminacién de pro-
gramas relativos a seguros para vivienda
rural y subsidios para el transporte urbano.
La mayoria de estas propuestas, empero,
solo representan un recorte inmediato y de
poca monta del nivel de gasto y por tanto
no afectan de manera importante la tenden-
cia deficitaria.'®

Supuestos de Reagan. La reduccion del
déficit se sustenta en la hipotesis de que el
actual periodo de expansidn se extienda
hasta 1993 a un ritmo anual de 3%. De
lograrse ese dinamismo, la economia esta-
dounidense registraria un periodo de cre-
cimiento ininterrumpido de once anos,
algo inusitado. En el proyecto presupues-
tario para 1989 se proyecta un aumento
del PNB real para 1988 de 2.4%, menor
que el 3.8% de un afio antes (ambos coe-
ficientes calculados dltimo trimestre con-
tra altimo trimestre). El freno en el creci-
miento se deberia en gran medida al
descenso de la inversién en inventarios y
a la pérdida de confianza de los consumi-
dores —sobre todo en la primera mitad del
ano— a resultas de la crisis del mercado de
valores.?? Como consecuencia, se decia,

19. Ibid.

20. En un principio la mayoria de los econo-
mistas considerd que el desplome de Wall Street y
la consecuente pérdida de riqueza de los esta-
dounidenses abatiria el consumo y la inversion
y que por tanto ¢l crecimiento econémico dis-
minuiria. Sin embargo, esto no ha ocurrido, pues
la caida bursitil se dio en el marco de un creci-
miento sostenido de los mercados financieros
que triplico el valor de las acciones de 1982 a
1987. Asimismo, se calcula que la propension a
consumir que se deriva de ganancias bursatiles
es de 0.05 y que ésta es aproximadamente la

cra probable un descenso del gasto de las
empresas y de las familias. Por el contra-
rio, la declinacién de casi 50% del tipo de
cambio del d6lar —ponderado en funcién
del comercio exterior— con respecto al
nivel de febrero de 1985 fortaleceria las
cuentas externas y por tanto contribuiria
a atemperar los efectos recesivos de los
conceptos senalados. El proyecto también
preveia un mayor descenso del interés y de
la tasa de inflacién; ésta registraria un
aumento de 4.3% en 1988 contra 4.6% un
aflo antes (ambos porcentajes calculados
cuarto trimestre contra cuarto trimestre).?!

Para 1989 se proyecta un crecimiento
real del PNB de 3.5%. Ese prondstico se
apoya en un mayor dinamismo de las
exportaciones netas reales y en un incre-
mento de los gastos de inversién, consu-
mo y vivienda. La tasa inflacionaria, segin
¢l proyecto de presupuesto, continuard dis-
minuyendo, para solo elevarse 3.9%. El
cumplimiento de las previsiones en mate-
ria de ingresos y gasto dependerd de la pre-
cisién de esos supuestos econémicos. Por
ejemplo, si el PNB real resulta un punto por-
centual mds bajo que lo proyectado en
1989, el ingreso seria menor en 5 900 millo-
nes de dolares y el gasto se elevaria en alre-
dedor de 1 900 millones; tanto los ingre-
sos como los egresos para afios futuros
también se verian afectados. De igual modo
si la inflacion y el rédito superan en un pun-
to porcentual lo proyectado durante 1989,
los gastos se elevarian en 7 800 millones y
los ingresos crecerian 6 600 millones.??

Las ‘“‘cifras alegres’’ y los
temores de recesion

La Casa Blanca calculé el déficit presu-
puestario sobre la base de hipétesis suma-
mente optimistas, segin un buen ndmero
de expertos. Las cifras de la OAP suponen
que el desequilibrio bajard en forma gradual
hasta llegar a 23 300 millones de ddlares en

mitad de la propensién a consumir derivada de
incrementos en la riqueza (0.09). Se estima, tam-
bién, que el pablico estadounidense considera
que sus ganancias bursitiles s6lo incrementan su
riqueza en 55%. Esos calculos fortalecen el argu-
mento de que el crack bursitil no haya tenido
un impacto importante sobre el consumo, ni
durante el auge ni después del desplome. Véase
Alejandro Valenzuela, “Evolucién y perspectivas
de la economia norteamericana’’, en Boletin de
Economia Internacional, Banco de México,
abril-junio de 1988.

21. Véase "U.S. Budget. Proposals. . .”’, op.
cit.

22. Ibid.



comercio exterior, septiembre de 1988

849

el ejercicio fiscal de 1993, es decir, cerca
de 1% del PNB. Un déficit de esa magnitud
haria posible convertir en positiva la balan-
Za externa neta e incluso, con la reducida
tasa de ahorro, cubrir de manera adecuada
los requerimientos de crédito.

Muchos analistas desconfian de esas pro-
yecciones, cuyo supuesto bdsico es la con-
tinuacion ininterrumpida del crecimiento
econémico durante el lapso 1988-1993.
Aducen que esas hipdtesis no se apegan a
la realidad del pais ni a sus perspectivas
inmediatas y que por tanto el déficit fiscal
podria ser bastante mayor que lo previsto.
Asi, mientras la Casa Blanca asegura que el
PNB en términos reales crecerd a una
tasa anualizada de 3.5% en 1989, el Con-
greso pronostica 2.6% y considera que las
tasas de inflacion, de interés y de desem-
pleo serdn mds altas. Todo ello podria ubi-
car el desequilibrio fiscal para el ejercicio
de 1989 en aproximadamente 180 000
millones de dolares y elevar la deuda fede-
ral a 2.8 billones. En el mejor de los casos
el déficit en 1993 seria de 135 000 millo-
nes, cuyo financiamiento exigiria que el
Tesoro pidiera prestado mds de un tercio
de todos los ahorros privados netos de ese
ano. Los déficit presupuestarios serian
mucho mds elevados que las proyecciones
de la OAP y de la OPC si en vez de crecer
la economia entra en un periodo recesivo.
Por cada punto porcentual que se reduzca
el PNB en términos reales, el déficit fiscal
del ejercicio de 1989 podria elevarse
21 000 millones de délares; si en lugar de
un crecimiento del producto de 2.6% que
calcula el Congreso se registrara una tasa
negativa de 2%, el desequilibrio en 1989
aumentaria 105 000 millones y en 1990 se
situaria en 285 000 millones. El desequili-
brio podria ser incluso mayor, dado que un
entorno recesivo probablemente conduci-
ria a dar marcha atrds o por lo menos sus-
pender las medidas para reducir el
déficit.?

Los signos preocupantes. Debido a que la
expansion econémica dura ya mis de cin-
co afos, lo doble que el promedio del ciclo
econdmico, existe un sinnimero de pro-
nésticos que auguran el advenimiento de
una recesion, la cual podria dar inicio a

23. Véanse Martin Feldstein, op. cit.; “‘Rea-
gan's Last Budget”, op. cit.; “Budget Deficit: It
Looks Like Smooth Sailing till '89°, en Economic
Week, vol. 16, nim. 11, 14 de marzo de 1988,
y Leonard Silk, “‘Budget Gap Still at Top of Agen-
da”, en The New York Times, 4 de marzo de
1988.

mediados del ano préoximo; ello, afirman,
conduciria al déficit presupuestario a nive-
les muy por encima de las mis pesimistas
estimaciones. Entre los factores que
podrian conducir a una fase recesiva des-
tacan, segin diversos analistas, el probable
descenso de los niveles de consumo mds
alla de lo previsto y la continuacién de la
caida del doélar en los mercados internacio-
nales, es decir, el repunte de esa divisa en
los altimos meses solo serd pasajero. Otros
elementos preocupantes se refieren a los
signos de “‘sobrecalentamiento’ de la eco-
nomia, asi como a la evolucién reciente y
futura de las tasas de interés.

La caida del consumo constituve un cle-
mento fundamental en los prondsticos de
la economia. El crecimiento de los ultimos
anos fue impulsado basicamente por el gas-
to de consumo vy el crédito. El reciente
dinamismo no es producto ni del creci-
miento de ese agregado ni de la inversion.
En 1987, por primera vez en siete anos, la
produccion se expandid a una tasa mayor
que la demanda interna, la cual se elevo
2.5%. El consumo personal crecio 1.8%
(mucho menos que el producto), aunque
en el cuarto trimestre del ano pasado tuvo
una variacion de —3.8%. La inversion, por
Su parte, no fue tan dindmica como en otros
anos. De hecho, durante 1987 el crecimien-
to del producto fue resultado en buena
medida del incremento de los inventarios.
Si se descuenta ese rubro, el alza del PNB
se reduce de 2.9 a 2 por ciento. Asi, la
inversion fija que desde 1980 ha registra-
do una tendencia errdtica y declinante, en
1987 practicamente permanecio estancada,
al presentar una tasa de aumento de menos
de medio punto porcentual (véase el cua-
dro 1).

En términos generales el crecimiento del
PNB del afio pasado fue impulsado por el
importante dinamismo de las exportacio-
nes de bienes y servicios, aunque durante
el altimo trimestre del afo las ventas ford-
neas también redujeron su ritmo de creci-
miento. Si se considera que las exportacio-
nes tienen un escaso peso relativo en la
formacién del PNB, dificilmente podrian
suplir una disminucién importante del con-
sumo. Por ejemplo, se calcula que tan s6lo
para compensar una caida de 1% en el con-
sumo, las exportaciones tendrian que au-
mentar 6% aproximadamente. De esta
manera, €l consumo que fuera un factor
importante en la recuperaciéon de otros
anos al parecer estd llegando a su limite por
el escaso dinamismo del ingreso personal
y el alto crecimiento de la deuda de los con-
sumidores, asi como por la pérdida de

riqueza que ocasioné el derrumbe bur-
sdtil.#4

La persistente depreciacion del dolar
contribuyd a abatir la tendencia alcista del
déficit comercial. En 1987 la divisa estadou-
nidense se devalué 36.6% con respecto al
yen y 36.2% frente al marco alemin.?®
Empero, si el délar no se estabiliza, los pre-
cios de las principales importaciones se ele-
vardn ain mis, generando presiones infla-
cionarias adicionales. Una baja mayor del
dolar, bastante probable segiin algunos eco-
nomistas, podria resultar en una significa-
tiva disminucién del flujo de capitales hacia
Estados Unidos, situacién que conduciria
auna mayor rigidez del rédito que abatiria
la inversion y que mds tarde produciria
efectos indeseables en el mercado de
valores.

La economia estadounidense muestra
signos de un ‘“‘sobrecalentamiento’” que
hard necesario mis temprano que tarde
imponer politicas mas restrictivas. En abril
la tasa de desempleo civil fue de 5.4%, la
menor desde junio de 1974 (posteriormen-
te cayo a 5.2%). Si se considera que en Esta-
dos Unidos una tasa de desempleo de 5%
es vista como de pleno empleo, es previsi-
ble que ello genere una ligera alza de los
costos laborales, lo cual ya ha empezado a
ocurrir en algunos sectores. Esto significa
que los “buenos tiempos’’ por los que pasa
la economia pueden convertirse en proble-
mas futuros. El coeficiente de empleo de
la capacidad instalada de la industria ya lle-
g6 a niveles muy elevados. En el primer tri-
mestre ese indice promedié 82.4% y en
abril se elevd a 82.7%, comparable con las
fases de mads alto crecimiento de ciclos
expansivos y muy superior al coeficiente
de 1982 —ano de recesién— de 72%. Los
niveles de ocupacién de la capacidad en
industrias como 1a del papel, Ia textil, la qui-
mica y la de productos petroliferos son
muy cercanos a 90%. Estas cifras, si bien
muestra de la buena salud de la economia,
también acrecentaron los temores de un
repunte de la inflacion, ya que se calcula
que una tasa de empleo de la capacidad de
85% es inflacionaria.2®

24. Véanse Elvia Gutiérrez, ‘‘Los déficit enca-
minan a Estados Unidos a la antesala de una rece-
sion’’, en El Financiero, 4 de marzo de 1988;
Rubén Migueles Tenorio, ‘‘Aumenta la posibili-
dad de una recesion en Estados Unidos’’, en El
Financiero, 17 de mayo de 1988, y “'United Sta-
tes”, en Abecor, Country Report, marzo de 1988.

25. Véase Elvia Gutiérrez, op. cit.

26. Véase “‘Use of Industry Capacity Rose to
82.7% in April”’, en The New York Times, 18 de
mayo de 1988, y Economic Report of the Presi-
dente, febrero de 1988.
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El salto de un punto y medio de la pri-
me rate de 8.5 a 10 por ciento no causd
sorpresa entre un amplio grupo de exper-
tos, pues esa tasa generalmente va detrds
de otras, muchas de las cuales empezaron
a elevarse en marzo y abril. La Reserva
Federal estd preocupada por la economia,
pero principalmente por la inflacién. Para
ciertos funcionarios de esa institucién seria
conveniente que la “Fed” emprendiese una
accion similar a la de 1984. Aunque ése fue
un ano de elecciones, la Reserva freno la
expansion econdémica elevando la tasa de
fondos federales de 9.50 a 11.75 por cien-
to.” Empero, se considera que un alza de
esa magnitud en las circunstancias actuales
no solo acabaria con la inflacién sino con
el crecimiento (cabe recordar que en 1984
la economia crecid 6.8% en términos rea-
les, situacién que permitid soportar ese
bano de agua helada de la Reserva). Es un
hecho, pues, que Alan Greenspan encuen-
tra evidencias preocupantes de un repun-
te inflacionario y que cree que en cualquier
momento el indeseable fendmeno se
extienda y profundice. Por tanto, el Ban-
co de la Reserva Federal estd listo para
actuar con decision y conjurar el incremen-
to de nivel de precios.*® Muchos econo-
mistas consideran que los recientes aumen-
tos de las tasas de interés constituyen el
inicio de un avance sostenido del rédito
que terminard cuando una nueva recesion
aparezca, tal vez a mediados de 1989. Mien-
tras mds pronunciado sea el incremento del
interés en los proximos meses, mds pron-
to arribard el proximo receso. Es decir, en
la medida en que la fase expansiva enveje-
ce o se acerca a su fin, el rédito tendera a
crecer de manera acelerada, como ocurrid
en 1969, 0ltimo afo de crecimiento de un
periodo expansivo.?? En la actualidad la

27. Véase Leonard Silk, “‘Behind Rate Rise,
the Fed’s Hand”’, en The New York Times, 13
de mayo de 1988.

28. El incremento de las prime rate de prin-
cipios de agosto encabezado por el Chase Man-
hattan Bank fue el tercero del afio en curso; con
ese aumento dicha tasa se ubico en su nivel mas
alto desde el 18 de junio de 1985, cuando se
redujo de 10 2 9.5 por ciento. Elincremento de
agosto fue ocasionado por la decision de la Reser-
va Federal de elevar su tasa de descuento, es
decir, la tasa que carga a los bancos y otras ins-
tituciones, de 6a 6.5 por ciento. Es probable que
en lo que resta del ano se produzcan mis aumen-
tos del rédito para mantener bajo control la evo-
lucién de los precios. Mientras tanto, diversos
bancos centrales de Europa decidieron elevar sus
tasas de interés como respuesta a las disposicio-
nes de la Reserva Federal.

29. Véase Lindley H. Clark Jr. y Alfred L.
Malabare jr., *'Puede ocurrir una recesién muy

econumia estadounidense continia mos-
trando una gran vitalidad; sin embargo, ain
restan por verse los efectos que produciri
el endurecimiento de la politica monetaria.

Los signos alentadores. Para-otro grupo de
analistas, especialmente los vinculados a la
Casa Blanca, la economia goza de cabal
salud y continuara creciendo. El fuerte
dinamismo del producto durante €l primer
trimestre del afio en curso disipo los te-
mores del advenimiento de una recesion
—por lo menos para este aflo— y atemperd
en buena medida las preocupaciones acer-
ca de un resurgimiento de una espiral infla-
cionaria que amenzara la continuidad del
crecimiento. Segun el informe revisado
sobre la actividad, preparado por el Depar-
tamento de Comercio y difundido en mayo
altimo, durante los primeros tres meses del
ano en curso el PNB crecié a un ritmo de
3.9% en términos reales, tasa superior a la
de diversos vaticinios previos; por ejemplo,
ese resultado es mayor a la prevision de
2.3% para igual lapso elaborada en abril por
la misma fuente, pero menor 4 la tasa anua-
lizada de 4.8% registrada en el dltimo tri-
mestre de 1987. De hecho muchos econo-
mistas esperaban una desaceleracién
considerablemente mayor como conse-
cuencia de los efectos negativos que sobre
el gasto de los consumidores y producto-
res pareciera haber tenido la caida del mer-
cado de valores de octubre de 1987, asi
como de la acumulacién de inventarios que
mantuvo una tendencia creciente a fines del
afio pasado. La tasa de crecimiento dec
inventarios de productos manufacturados
pasé de 1.3% en el dltimo trimestre de
1987 a 0.5% durante los primeros tres
meses del ano en curso.

La entidad gubernamental informé que
alrededor de 80% del avance del pronds-
tico derivé de la reduccién del déficit
comercial debido al aumento sin preceden-
te de las exportaciones. La mejoria de las
cuentas externas tiene, pues, un significa-
tivo papel en la continuidad de la expan-
sion. Esto se explica de Ia siguiente mane-
ra: durante el auge del gasto dcficitario de
los afios recientes el crecimiento del gasto
interno excedio considerablemente al de la
produccién y por tanto las importaciones
se elevaron de forma notable y el déficit
comercial crecié. En la actualidad ocurre
lo opuesto debido a que el gasto de los con-
sumidores disminuye. El crecimiento de [a
produccién supera al del gasto, las empre-

seria en Estados Unidos™, en Excélsior, 20 de
mayo de 1988.

sas exportan mads y cl deficit comercial dis-
minuye. Un factor adicional que ha contri-
buido a esa mejoria es la recuperacion del
dolar desde fines de 1987, 1o cual abaratd
relativamente las importaciones a la vez que
mitigd las expectativas de una inflacion mds
elevada. De fines de 1987 hasta mediados
de julio el dolar se aprecié 16% con rela-
cion al marco alemdn y 10% con el yen.
Ese repunte de 30 semanas es el mis largo
y de mayor magnitud desde que esa divisa
alcanzé su punto mis alto a principios de
1985. Empero, si esa mejoria se prolonga-
se, cosa por lo demds muy poco probable,
podria acabar rdpidamente con los avances
del intercambio comercial.’® Algunos
expertos consideran, por otro lado, que es
dificil que la tendencia alcista de las expor-
taciones se mantenga. Aducen que muchas
industrias exportadoras ya estin cerca de
sus limites maximos de capacidad produc-
tiva y que un aumento de su produccion
en el corto plazo parece bastante dificil.
Anaden que la fortaleza de la demanda
interna puede conducir a las empresas
exportadoras a reorientar su oferta hacia el
mercado interno. Asi, cualquier mejoria
sostenida de las exportaciones netas debe-
ra provenir de un descenso importante del
volumen de importaciones.?!

El informe del Departamento de Comer-
cio también dio a conocer que el indice
inflacionario —medido por el deflactor
implicito del PNB— crecié en el primer tri-
mestre a un ritmo anualizado de 1.7% con
respecto al (ltimo trimestre de 1987. Esto
indica que la expansion es fuerte pero no
explosiva como en 1984 y por tanto el cre-
cimiento econémico actual no solo es vigo-
roso sino equilibrado. Otro indicador que
refleja la salud de la economia es el empleo.
En los primeros dias de julio se informé que
en el mes anterior se habian creado 346 000
plazas, lo que redujo la tasa de desempleo
a5.3%. Esa clase de aumento de la ocupa-
cién normalmente se registra en las fases
iniciales del ciclo expansivo y no cuando
el crecimiento se encuentra en su sexto
ano. Ademds, ese incremento se produjo
sin alzas de salarios, lo cual conjura el peli-
gro inflacionario por esa via. [

Homero Urias

30. Véanse *'Se dificre 1a recesion econémi-
ca en Estados Unidos para 1989, en Excélsior,
16 de mayo de 1988; Et Financiero, La jorna-
da v Excélsior, 27 de mayo de 1988; Alejandro
Valenzuela, op. cit., y *‘Dafnaria las exportacio-
nes una mejoria prolongada del délar™’, de The
Economist para Excélsior, 19 de julio de 1988.

31. Véase Alejandro Valenzuela, op. cit.



