UNA RECONSIDERACION DE LAS PERSPECTIVAS
ECONOMICAS DE MEXICO

JuLio LOPEz G.*

El pobre desempeno econdémico de México durante ya mas de tres décadas 'y
la baja de la tasa de acumulacion de capital han danado seriamente sus pers-
pectivas de crecimiento futuro. No obstante, el panorama para este pais no
tiene por qué ser necesariamente adverso, y en este articulo discuto por qué
hay razones para el optimismo si se aplica una estrategia econémica que pon-
ga el acento en el crecimiento y el pleno empleo. Es evidente que una pro-
puesta detallada estd por encima de las capacidades de un solo autor, y aqui
ofrezco apenas sugerencias generales referidas a temas macroeconémicos
basicos. Muchos lectores se daran cuenta de que la mayoria de las ideas pro-
puestas no son particularmente novedosas; lo que hago es sobre todo rescatar
y ahondar en conceptos desarrollados por economistas latinoamericanos
estructuralistas, revividos recientemente por dos miembros destacados de
dicha escuela: “Vivir con lo nuestro” (Aldo Ferrer) y “El desarrollo desde den-
tro” (Osvaldo Sunkel). En este contexto, pretendo demostrar que:

a) A pesar del estancamiento econémico y las bajas tasas de acumulacion
de capital por mas de tres décadas, México tiene abundantes recursos
ociosos. Su principal tarea deberia ser, por tanto, poner a trabajar di-
chos recursos ociosos y, en particular, la fuerza de trabajo desemplea-
day el equipo de capital sin utilizar.

b) Un mayor uso de las capacidades productivas ociosas y de la mano de
obra desempleada actuales puede hacer posible una recuperacion eco-

* Universidad Nacional Autonoma de México. Este trabajo se pudo realizar gracias al apoyo
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rencias a A. Lopez, G. Bracho, A. Hofman y Tony Thirlwall, asi como a Fernando C. de Carval-
ho, con quien desarrollé en otro trabajo algunas de las ideas expuestas aqui (Lopez y Carvalho,
2008). Pero mi deuda mayor es con Ignacy Sachs, con quien he discutido a lo largo de muchos
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nomica. Asi, México puede lograr reanudar su crecimiento a tasas
elevadas en el corto plazo. El principal problema, sin embargo, es co-
mo llevar esto a cabo de manera tal que se garantice el equilibrio ex-
terno.

¢) Un estimulo al tipo de cambio real, acompanado de medidas por el lado
de la oferta que beneficien a los productores nacionales puede contri-
buir, en el corto plazo, a hacer crecer los niveles de produccion y em-
pleo en condiciones de balance externo. Una devaluacion compensada
también puede ayudar a hacer frente a problemas sociales y economi-
cos asociados con la depreciacion de la moneda.

d) La aceleracion del crecimiento en el futuro cercano podria facilitar el
logro de una alta tasa de crecimiento en el mediano y largo plazos, ya
que la mayor demanda y utilizacion de capacidad traen consigo ma-
yores ganancias, las cuales pueden ser reinvertidas. Sin embargo, una
estrategia de crecimiento de mediano y largo plazo implica también
una cuidadosa estrategia de inversion.

e) Una estrategia de inversion debe tener tres objetivos. En primer lugar,
deben llevarse a cabo esfuerzos para reducir los desembolsos de capi-
tal por unidad de producto. Segundo, deben canalizarse inversiones
para abrir nuevas posibilidades de exportacion y nuevas dreas para
sustituir importaciones. Tercero, deben crearse industrias selectas que
fomenten el progreso técnico.

El articulo estd organizado como sigue. En la introduccion discuto algu-
nas cuestiones generales. En las secciones dos y tres considero las estrategias
de crecimiento de México en el corto y largo plazos, respectivamente. En la
cuarta seccion discuto politicas distributivas. Concluyo el articulo con algu-
nas consideraciones finales generales.

INTRODUCCION

Cuando la tarea por realizar es concebir y poner en practica una politica eco-
nomica progresiva en la realidad actual, surgen dos tipos de dificultades. La
primera involucra los obstaculos objetivos, que analizaré detalladamente
alo largo de este trabajo. Sin embargo, en esta introduccion me gustaria cen-
trarme en una segunda dificultad, mas sutil que la primera, y que involucra
asuntos subjetivos o ideologicos.

El problema es que la puesta en marcha de una estrategia econoémica
progresista no solamente afectaria los intereses de las clases privilegiadas
de la sociedad, las cuales naturalmente se oponen a cualquier intento de
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limitar sus privilegios politicos y economicos. El problema es, también, que
el mero disetio de tal estrategia romperia radicalmente con lo que es actual-
mente el paradigma predominante en economia. Ahora bien, este paradigma
no es para nada robusto. Se basa en la erronea idea tedrica de que se puede
lograr un 6ptimo econdémico (un 6ptimo de Pareto, para utilizar nuestra
jerga de economistas) en un sistema capitalista de libre concurrencia, sin
necesidad de recurrir a la intervencion estatal. Antes y después de Keynes
se han hecho todo tipo de intentos para demostrar esta hipotesis, pero to-
dos ellos han fallado, incluso cuando se usan técnicas matematicas cada
vez mas refinadas (Ingrao e Israel, 1990). La historia econémica tampoco
presta apoyo alguno a la idea de que se logren el pleno empleo de los recur-
sos y el rapido crecimiento en una economia capitalista sin (o con poca)
intervencion estatal (Korpi, 2002).

Sin embargo, a pesar de la falta de bases teoricas o histdricas solidas, el
paradigma en cuestion se ha reinstalado, en una especie de “restauracion
de los Borbones”, en las ideas y la vision de la mayoria de los economistas
y politicos, asi como del comun de la gente, y es considerado hoy un tipo
de verdad revelada y absoluta. La aceptacion incondicional del paradigma es
una de las razones de por qué las propuestas hechas por partidos politicos o
grupos progresistas por lo general no son muy diferentes de aquéllas formu-
ladas por partidos o grupos conservadores.

En el pasado, no obstante, los del campo progresista compartiamos ideas
basicas que nos separaban radicalmente de los del campo conservador.

Una de ellas sostenia que la sociedad, a través del Estado, puede y debe
disefiar mecanismos y aplicar politicas que garanticen el pleno empleo y
mejoren las condiciones de vida para la mayoria. En verdad, la nocion de
que la intervencion estatal en la economia es indispensable para corregir las
fallas del mercado y para promover el crecimiento no es un patrimonio ex-
clusivo de la izquierda. Estas ideas fueron aceptadas desde fines de la Se-
gunda Guerra Mundial y hasta aproximadamente mediados de la década
de los setenta del siglo pasado, aunque a veces de mala gana, incluso por
partidos conservadores. Tanto asi, que la intervencion estatal, en gobiernos
con ideologias diferentes, hizo posible que paises capitalistas desarrolla-
dos crecieran mucho mas rapido de lo que habian crecido anteriormente a
lo largo de su historia.!

! Con el advenimiento del “Estado de bienestar” se logro una importante reduccion del des-
empleo y una gran mejora del nivel de vida de las mayorias. Dicha “reforma crucial” (para usar
el término apto acunado por Kalecki y Kowalik, 1971 [1991]) fue un factor clave que contribu-
y0 a que se concibiera al socialismo como posible gracias a una evolucion gradual, basada en el
desarrollo y la transformacion del capitalismo mismo. Las razones por las que las medidas de
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Algo parecido a lo que sucedio con paises capitalistas avanzados paso en
México.” El llamado “milagro mexicano” de los afos cincuenta y sesenta,
cuando el PIB por habitante crecié a una tasa anual de casi 3.5% (con un
aumento mas de 50% en 15 anos), no estuvo basado en capitalismo de com-
petencia perfecta, sino que incluy6 una significativa dosis de intervencio-
nismo estatal (Guerrero, 2005; Suarez, 2005; Gracida, 2005). El cambio de
trayectoria, comenzado a mediados de los ochenta, trajo consigo un dete-
rioro del desempenio economico. El PIB por habitante se ha mantenido
estancado durante todo el periodo en el cual la estrategia denominada “neo-
liberal”, a falta de un mejor término, se inicié y se consolido.

El cambio de estrategia que se necesita en México actualmente requiere
que el Estado recupere un papel activo, y que la politica econémica puesta
en marcha tenga como objetivos asegurar la plena utilizacion de los recursos,
la acumulacion del capital necesario para el crecimiento sostenido de largo
plazo y los equilibrios interno y externo. En el resto de las paginas de este
documento formularé algunas ideas al respecto.

DISCUTIENDO EL CORTO PLAZO

El potencial de crecimiento en el corto plazo de México es atin importante.
La baja utilizacion de una parte de su capacidad productiva y de mano de
obra es prueba de su potencial. Ademas, toda evidencia disponible muestra
que hay factores de la produccion que permanecen sin utilizarse, incluso
en el punto mas alto del ciclo econdmico, lo que refleja un defecto sistémico
y o una situacion coyuntural.

Primero, se sabe que el desempleo de mano de obra es muy amplio. Cier-
to, las tasas de desempleo abiertas son bajas (fluctian entre 4 y 5% del total
de la mano de obra), pero el desempleo disfrazado es alto. Algunas estima-
ciones mencionan tasas apenas inferiores a 40% de la poblacion economi-
camente activa. El desempleo serfa mucho mayor si México no tuviera la

administracion de la demanda fueron abandonadas en paises capitalistas avanzados son magis-
tralmente discutidas por Korpi (2002).

2 Muchos gobiernos latinoamericanos intervinieron decididamente en la economia para
hacer frente a la crisis mundial de los afios treinta. Sin embargo, hasta donde sé, el primer plan
coherente en estas lineas fue propuesto (aunque no puesto en marcha) en Argentina a finales
de 1933, curiosamente bajo un gobierno de derecha y fue ideado por Raul Prebisch (Prebisch,
1991-1993, vol. 11, cap. 92). Celso Furtado explica desde dentro como la compra del superavit
de café por parte del gobierno de Brasil implico una expansion del gasto deficitario, lo que man-
tuvo la demanda agregada e interna, asi como el empleo. En sus palabras, “El valor del producto
[café] destruido fue mucho menos del valor de su ingreso creado. De hecho, estdbamos cons-
truyendo las famosas piramides de Keynes” (Furtado, 1962:198).
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valvula de escape de la emigracion a Estados Unidos. Finalmente, notese
que no es el caso que los desempleados no tengan la habilidad suficiente para
obtener un trabajo. De hecho, los trabajadores calificados y los no califica-
dos estan representados casi en la misma proporcion entre los desempleados.

Segundo, aunque dificil de encontrar, y algo debatible en el terreno me-
todologico, la informacion disponible sugiere que un gran porcentaje de la
capacidad productiva permanece hoy en dia ocioso. Una importante evi-
dencia proviene de la respuesta de administradores de empresas manufac-
tureras a encuestas. De acuerdo con las encuestas del INEGI, a fines de 2017
las empresas utilizaron alrededor de 80% de su capacidad, y dicha tasa
nunca excedié 85% en el periodo que va de 1996 a 2017.

México se beneficiaria si utilizase la capacidad productiva ociosa, ya que
el costo de oportunidad de producir con la capacidad productiva ociosa de
hoy en dia esta, en general, por debajo del precio internacional de los pro-
ductos involucrados (Lopez y Huerta, 2006). En otras palabras, es mds
provechoso utilizar dicha capacidad para exportar o sustituir importacio-
nes, incluso si esto requiriese subsidiar a los productores internos, que de-
jarla sin utilizar. Ademads, la tasa de capacidad ociosa proporciona una
medida aproximada de cuanto pudiera aumentar la produccion. No siem-
pre seria facil ampliar la produccion, ni podria el pais lograr esto en un dia
o dos, pero no es imposible. Pero entonces, ;como podria lograr esto Méxi-
co? Esta es la pregunta que trataremos de responder a continuacion.

Promover una expansion economica de corto plazo requiere, en primer
lugar, de un incremento de la demanda acompanado de una politica crediticia
expansiva selectiva. La mayor demanda y las mayores ventas aumentan el
empleo, los salarios y las ganancias. La disponibilidad de crédito en abun-
dancia y barato a los productores internos contribuiria a una alta elasticidad
de la oferta. Las mayores ganancias mejoran las expectativas y los ahorros
propios de las empresas, estimulando la inversion.

Sin embargo, una mayor produccion requiere también de mayores im-
portaciones. En consecuencia, para mantener el balance externo, un segun-
do requisito de la estrategia de recuperacion del crecimiento es dedicar esfuerzos
adicionales para mejorar la competitividad de la produccion interna.

La competitividad puede mejorar con un mayor tipo de cambio real,’ sin
embargo, una gran depreciacion de la moneda, lo cual es una forma de
elevar el tipo de cambio real en el corto plazo, también genera problemas. En
particular, puede afectar negativamente el consumo y la inversion, ademas
de que contribuye al aumento de la inflacion. Alguna evidencia muestra que

? Siguiendo a la convencion latinoamericana, defino aqui al tipo de cambio real como el tipo
de cambio nominal multiplicado por la relacion de los indices de precios internacional y na-
cional.
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los efectos negativos en la demanda interna no son, por lo general, compen-
sados por la mejora de la balanza comercial, generada por la depreciacion.*

Si descartamos una gran devaluacion, ;cémo puede México lograr un au-
mento lo suficientemente grande del tipo de cambio y de su competitividad?
Hay alternativas, todas basadas en la nocion de la “devaluacion compensa-
da”, propuesta hace algtin tiempo por dos economistas latinoamericanos
(Schydlowsky, 1967; Diamand, 1973).°

Una posibilidad seria subsidiar la produccion interna. Los subsidios
podrian tomar la forma de exenciones a las empresas de las cargas imposi-
tivas asociadas a la nomina salarial.® Naturalmente, el gobierno —en cola-
boracion con representantes del sector privado— deberia asegurar que se
transfieran a los consumidores los menores costos, evitando que ello sig-
nifique simplemente un aumento de los margenes de ganancia. Para evitar
ir en contra de las reglas del GATT, el Estado podria otorgar subsidios s6lo
a la produccion para la venta en el mercado interno, como Keynes propuso
alguna vez (Keynes, 1943)."

Podrian lograrse resultados analogos mediante una depreciacion de la
moneda compensada con un descuento al impuesto al valor agregado para
los bienes de consumo basico, o compensada con subsidios a los grupos
de bajos ingresos. De manera alternativa, el banco central podria poner en su
lugar un sistema dual de tipo de cambio, donde a los exportadores se les
pague una tasa mayor y a los insumos bdsicos para exportacion se les dé un
tipo de cambio preferencial.

Existen otras alternativas para lograr un tipo de cambio competitivo, al
mismo tiempo que se asegura la estabilidad de los precios y de los salarios
reales. De hecho, las experiencias historicas de México y de América Lati-

*El articulo de Krugman y Taylor (1978), donde se analizan mas formalmente dichos proble-
mas, vale la pena leerse. Véase también Taylor (1988), y en la experiencia mexicana véanse, por
ejemplo, Lopez, 1998, y Castro et al, 1997.

> La nocion de la devaluacion compensada fue originalmente planteada en el contexto de
una reflexion de por qué las economias latinoamericanas no exportaban bienes manufacturados,
y de una propuesta de politica para superar dicha situacion. El argumento era que, mientras el
sector manufacturero estuviera protegido en el mercado interno, no podia competir a nivel in-
ternacional, porque la proteccion aumentaba simultaneamente el costo de los insumos por
encima de los niveles mundiales. Por ende, la propuesta de Schydlowsky y Diamand era combinar
la depreciacion monetaria con la reduccion de aranceles. También sugirieron que se gravaran las
ganancias extra de los productores de bienes primarios que antes de la devaluacion ya eran muy
rentables por gozar de una renta diferencial.

® En México, el costo adicional al salario para la empresa de un trabajador es cerca de 25%
de su paga.

" Los subsidios han sido criticados por varias razones. A menudo dichas criticas ocultan con-
vicciones ideologicas; pero también es cierto que los subsidios presentan dificiles problemas, y
las autoridades deben tomar medidas para minimizarlos. No puedo discutir este tema aqui, pero
creo que vale la pena leer a Galbraith (1952).
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na son ricas en alternativas, y debemos estudiarlas con mds conciencia de
lo que normalmente se hace. La eleccion de una u otra de dichas alternati-
vas dependeria de muchos factores, tales como sus efectos relativos en
el consumo masivo, sus requisitos administrativos y las circunstancias del
pais en el momento.

De cualquier forma, la posibilidad de establecer y de mantener un tipo de
cambio a una tasa competitiva requerira de algun grado de control de los
movimientos de capital (Bhaduri y Matzner, 1990; Steindl, 1990; Frenkel,
2000). Es cierto que si el pais tiene una balanza externa equilibrada es menos
probable que quede expuesto a los vaivenes de los movimientos de capital
especulativo, pero no debemos tampoco olvidar que los mercados financie-
ros internacionales son muy volatiles y que los choques externos pueden
tener consecuencias desastrosas. A proposito, México tuvo una corta expe-
riencia con controles de capital a principios de la década de los ochenta.
Funcioné mientras estuvo en vigor y se abandoné sélo porque el gobierno
cambio y la administracion entrante estaba en contra de dicha medida, en
tanto que también las organizaciones financieras internacionales las com-
batian de manera radical.

EL CRECIMIENTO DE MEDIANO Y LARGO PLAZO

En los parrafos anteriores nos referimos al corto plazo, y ahora considerare-
mos las necesidades de una estrategia de mediano y largo plazos. Iniciamos
la discusion con los aspectos mas basicos del crecimiento, aquellos relacio-
nados con el lado de la oferta, y para llevar a cabo la exposicion hago uso de
dos modelos simples y bien conocidos.

El primero se refiere al crecimiento de la capacidad productiva potencial,
la version que utilizaremos fue propuesta por Kalecki (1969, 1970).% Sean
r* la tasa de crecimiento de la capacidad productiva potencial, i la tasa de
inversion (bruta) y k la relacion técnica capital-producto (esto es, el ntimero
de unidades que se requieren para, efectivamente, producir una unidad).
Sea d la tasa de depreciacion y u la tasa anual extra de crecimiento de la
produccion potencial que un pais podria obtener si utiliza mayor y mejor
capacidad productiva existente (nos referimos a i, u y d como proporciones
del P1B). Especificamos la tasa de crecimiento de la capacidad productiva
como:

= 11( +u-d (1)

8 Es casi innecesario recordar que ésta es una version del conocido modelo llamado comun-
mente Harrod-Domar.
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Esta sencilla formula muestra que, dados k, u y d, la capacidad productiva
potencial puede aumentar solo si la tasa de la inversion i aumenta. Sin em-
bargo, notese que k, u y d son parametros que un pais puede modificar, hasta
cierto punto, con medidas de politica economica. De esta manera, puede
aumentar u utilizando mas (y mejor) la capacidad productiva. Asimismo, al
alargar el tiempo de vida de la capacidad productiva podremos reducir d.
Finalmente, se puede reducir la relacion capital-producto k, recurriendo a
técnicas mds intensivas en mano de obra cuando ello sea posible.

El segundo modelo esta basado en Prebisch (1951) y fue revivido mas re-
cientemente por Thirlwall (1979). Supongamos una situacion inicial con una
balanza comercial en equilibrio. Prebisch y Thirlwall demostraron que bajo
ciertos supuestos, y en particular suponiendo un tipo de cambio real dado y
haciendo abstraccion de los flujos de capital, la tasa de crecimiento del
producto compatible con el equilibrio externo r*se puede expresar como:

= — (2)
T

Donde x es la tasa de crecimiento de las exportaciones y w es la elasticidad
ingreso de las importaciones. La evidencia empirica sugiere, primero, que a
pesar de que un pais puede usar el tipo de cambio como un instrumento de
politica, no puede hacerlo recurrentemente. Y, segundo, muestra también
que muy pocos paises pueden mantener un constante superavit de importa-
ciones, de manera que en el largo plazo las importaciones tienden a financiar-
se a través de los ingresos obtenidos con las exportaciones. Consecuencia de
lo anterior es que, generalmente, la restriccion sobre el crecimiento del pro-
ducto es la tasa de crecimiento de la capacidad para importar, misma que
estd determinada por la tasa de crecimiento de las exportaciones y por la
elasticidad ingreso de las importaciones, tal como expresa la ecuacion (2).

Ahora bien, basados en la ecuacion (1), propondria que la estrategia
de inversion de México debe ser dar prioridad, en primer lugar, a la inver-
sion indispensable para hacer posible la mds completa y eficiente utiliza-
cién de la capacidad productiva heredada. En verdad, hay muchos casos en
los que el desempleo de la capacidad productiva se debe a cuellos de botella
a nivel empresarial, o a nivel macro, que dificultan la completa o eficiente
utilizacion del capital. En determinadas circunstancias, para corregir los pro-
blemas se requeriran inversiones o reformas organizativas, o de ambas, que
implican un mayor tiempo de gestacion. Por ende, un uso mas completo de
la capacidad productiva requiere también de inversiones. Asimismo, por las
razones ya discutidas, la estrategia de inversion debe privilegiar aquella ne-
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cesaria para alargar el tiempo de vida de la capacidad productiva, y aquella
intensiva en trabajo y que tiene una baja relacion capital-producto.

Se deduce del punto anterior que México podria lograr un ritmo de cre-
cimiento de largo plazo satisfactorio con un aumento relativamente pau-
sado de la tasa de inversion. No quiere decir esto que la tasa de inversion
no se deba aumentar, sino mas bien que no se necesita aqui proponer una
tasa de inversion excesiva.

Los pioneros de la economia del desarrollo (Rosenstein-Rodan, 1943;
Mandelbaum, 1945; Prebisch, 1951; Furtado, 1953) favorecieron este en-
foque. Sin embargo, notemos que esta propuesta difiere de la promovida
por la literatura de estrategia industrial hoy predominante, a la que denomi-
naré en lo que sigue estrategia “modernizadora”. Esta ultima da preferencia
a un drastico aumento de la tasa de inversion, a la rapida renovacion de la
capacidad productiva y a la inversion en actividades nuevas y técnicamente
sofisticadas. En cambio, aqui propongo un aumento pausado de la tasa
de inversion, priorizando las inversiones con técnicas de baja intensidad de
capital, asi como las inversiones complementarias que son necesarias para
utilizar al maximo la capacidad productiva antigua.

Los defensores de una estrategia “modernizadora” probablemente criti-
carian el enfoque que aqui proponemos, argumentando que México necesi-
ta acelerar el progreso técnico y el ritmo de crecimiento de la productividad
del trabajo. Probablemente agregarian que una mayor productividad del
trabajo significa menores costos y hace a la produccion nacional mas com-
petitiva, lo cual es necesario para mantener la balanza comercial equilibrada.

Mas adelante matizaré algo la opcion que aqui favorezco, pero antes quie-
ro discutir brevemente el enfoque de modernizacion rapida para un pais
como México. Creo que los proponentes de la estrategia “modernizadora”
pierden de vista algunos temas importantes. Por un lado, no consideran que
esa estrategia implicaria mayores costos. Dichos costos vienen en dos formas.
Primero, implicaria una mayor tasa de inversion y una menor tasa de con-
sumo, necesaria para lograr la misma tasa de crecimiento del producto. Pero
una tasa demasiado alta —del orden de 30 0 40%, como en China, por ejem-
plo— puede exigir tales sacrificios a las generaciones presentes que podria no
ser viable con métodos democriticos. Segundo, esa estrategia estaria aso-
ciada a una mayor propension a importar, ya que las lineas modernas de
produccion y de tecnologia sofisticada tienen un mayor contenido de impor-
taciones.

Por otro lado, los proponentes de la rapida modernizacion tampoco pare-
cen sacar las implicaciones del hecho de que la competitividad no depende
directamente de la productividad, sino de los costos. Consideremos el caso
desde el punto de vista de la economia como un todo. Aqui lo que importa
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son los costos de oportunidad de los factores, esto es, cuanto perdemos en la
produccion si quitamos al factor x de donde éste es menos eficiente. Cuando
un pais tiene recursos ociosos, su costo de oportunidad es cero. La justifica-
cién de un tipo de cambio mads alto, o de subsidios a la exportacién o a la
sustitucion de importaciones es, precisamente, acercar los costos y precios
privados a los costos y precios sociales, para orientar la inversion y el uso de
los recursos de acuerdo con la disponibilidad de factores.

Mas aun, el énfasis aqui recomendado no dificultaria, sino estimularia
la inversion, el progreso técnico y la modernizacion. Con una tasa relativa-
mente modesta de inversion, México lograria mayores niveles de produc-
cién, empleo, salarios y ganancias en el corto plazo. Los niveles de empleo
y consumo, asi como las ganancias, serian mayores en una etapa inicial. Las
mayores ganancias estimularian mayores inversiones. Por el otro lado, una
parte del incremento del consumo iria a mayores gastos en educacion. El
mayor empleo y el mayor gasto en educacion propiciarian una calificacion
y entrenamiento mas veloz de la fuerza de trabajo.

Reconozco que, desde cierto punto de vista, el énfasis de esta estrategia
implica disminuir la modernizacién. Pero aqui el argumento postulado
hace tiempo por Kalecki (en su importante pero poco conocido estudio de la
economia israeli), sigue siendo valido:

La inversion en ramas de la industria donde todavia existe capacidad sin uti-
lizar, a pesar de que el proceso implicaria una modernizacion considerable,
es un lujo que, por ahora, no puede permitirse la economia. Este es especial-
mente el caso, ya que [...] en Israel [...] no hay escasez de fuerza de trabajo
en este momento y, por lo tanto, esta forma de modernizacion, cuyo objeti-
vo seria ahorrar trabajo, no tiene mucho sentido desde el punto de vista de la
economia como un todo. Podria argumentarse que la modernizacion es ne-
cesaria para reducir costos y, por ende, incrementar la capacidad para com-
petir en el exterior, lo que aumentaria las exportaciones. Sin embargo, desde
el punto de vista del ahorro de moneda extranjera, el cual es el factor mas
escaso en la economia israeli, es mucho mas razonable pagar primas de expor-
tacion, sin importar qué tan poco natural parezca tal forma de subsidio a
métodos de produccion obsoletos (Kalecki, 1951, p. 103; traduccion propia).

Sin embargo, de acuerdo con el modelo Prebisch-Thirlwall (ecuacion 2),
un ritmo alto de crecimiento del producto sélo es sostenible si va acompa-
nado de un fuerte aumento del ritmo de crecimiento de las exportaciones,
y de una baja elasticidad-ingreso de las importaciones. Ello plantea un
segundo requerimiento de la estrategia de largo plazo, el cual es asegurar
un crecimiento acelerado de la inversion tanto en las industrias exportado-
ras como en aquéllas capaces de sustituir importaciones.
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En este contexto, no estd de mas recordar que la experiencia historica
de sustitucion de importaciones ha sido muy criticada, y que la sustitu-
cion de importaciones misma se dejo casi totalmente de lado en la expe-
riencia reciente mexicana, en contraste con lo sucedido con el estimulo a
las exportaciones. Asi fue como México logro tasas de crecimiento de expor-
taciones fenomenales; pero esto ocurri6 junto con un drastico aumento de
la elasticidad de la demanda de importaciones, el cual estuvo, en gran me-
dida, motivado por la creciente necesidad de insumos importados necesa-
rios para las exportaciones.” El aumento de la elasticidad de importaciones
es, por su parte, la razon principal de por qué la alta tasa de crecimiento de
las exportaciones no ha sido acompanada por una alta tasa de crecimiento
del producto.

Podriamos comparar las diferentes experiencias de México y China en
este aspecto. Entre 1980 y 1997 la participacion de las exportaciones ma-
nufactureras de México en el total de exportaciones manufactureras mun-
diales creci6 2.0 puntos porcentuales, pero su participacion en el valor de
la manufactura cayo 0.7 puntos porcentuales. En contraste, en China los
cambios fueron de 2.7 y 2.05, respectivamente.

Un tipo de cambio real competitivo y estable es fundamental para impul-
sar la canalizacion de inversiones hacia los sectores de bienes transables; por
ello concuerdo con la afirmacion de Frenkel (2006) acerca de que la pre-
servacion de un tipo de cambio real competitivo y estable (TCRCE) es de las
mejores contribuciones que puede hacer la politica macroeconémica al
crecimiento y al empleo. Es verdad que la moneda nacional no puede de-
preciarse continuamente, sin embargo, un tipo de cambio real, competitivo
y estable estimula las inversiones hacia las industrias exportadoras y susti-
tuidoras de importaciones. Esto ultimo, a su vez, aumenta la capacidad pro-
ductiva y la productividad del trabajo, mejorando asi las condiciones de las
ramas de oferta de exportaciones y de competencia de importaciones.

Esta es, nuevamente, una importante leccion de la experiencia de China
(y de los paises del este de Asia, en general), donde las altas tasas de creci-
miento de las exportaciones no se lograron depreciando continuamente la
moneda, sino a través de continuas ganancias de competitividad en el sec-
tor de bienes transables.

? El patron de exportaciones de México tiene dos caracteristicas negativas adicionales. Por
un lado, las exportaciones tan solo vienen de un reducido numero de empresas tecnologica-
mente avanzadas, la mayoria de ramas de transnacionales. Por otro lado, las exportaciones estan
fuertemente sesgadas a favor de los bienes de “alta” tecnologia e intensivos en capital, y en mu-
chos casos el proceso interno de produccion estd limitado al ensamblaje de partes y piezas im-
portadas.
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Agregaria, sin embargo, al planteamiento recién citado de Frenkel, que
el tipo de cambio no es el tnico instrumento para orientar la inversion, y
que las inversiones hacia los sectores productores de transables también se
deberian estimular por caminos mas directos, tales como los créditos prefe-
renciales, por ejemplo. En este sentido, seria muy importante recuperar la
experiencia pasada de México, donde el gobierno, conjuntamente con el
sector privado, planificaban las prioridades de inversion tomando en cuen-
ta la demanda interna e internacional futuras, y creaban empresas de capital
mixto para establecer industrias claves en las actividades correspondientes.

Por altimo, pero no menos importante, la estrategia de inversiones debe
cimentar el camino para que el pais adquiera capacidades tecnoldgicas au-
tonomas. Parece ser que hay algunas industrias particulares, a veces muy
intensivas en capital, que pueden incentivar el progreso técnico. El ultimo
estd limitado cuando dichas industrias generadoras de tecnologia estan
ausentes y el pais corre el riesgo de perder bases para el desarrollo tecnologi-
co auténomo. Con frecuencia toma tiempo que maduren dichas industrias.
Esto hace necesario iniciarlas en etapas de industrializacion relativamente
tempranas. Esta no parece ser una tarea imposible para un pais de un nivel
medio de desarrollo. Debemos recordar que Corea y Taiwdn, por ejemplo,
no tuvieron éxito en fundar algunas industrias de tecnologia avanzada en
etapas tempranas de su desarrollo.

Consideremos ahora los aspectos de demanda en una estrategia de largo
plazo. Partiré con un par de afirmaciones muy basicas. La primera es que
los tres principales impulsores del crecimiento por el lado de la demanda
deberan ser la inversion privada, el gasto publico y el consumo de los sec-
tores de bajos ingresos. La segunda afirmacion esta muy relacionada con la
anterior. Se trata de que en una economia moderna el Estado puede, y debe,
modular la demanda agregada usando de manera combinada las politicas
fiscal y monetaria, y que su capacidad de hacerlo se amplia si estd dispuesto
a usar controles administrativos, que en las economias periféricas son mas
necesarios que en aquellas desarrolladas. En verdad, sostener que el Estado
puede modular la demanda seria una afirmacion trivial e innecesaria, si no
fuera porque en el paradigma tedrico hoy dominante —algo menos en el
quehacer préctico de los gobiernos— esa posibilidad se niega. Aqui, al con-
trario, esa posibilidad se reconoce y se defiende. Es mas, se afirma que el
unico criterio valido para medir la sostenibilidad de las politicas de deman-
da es que éstas deben contribuir al pleno aprovechamiento y ampliacion de
las capacidades productivas, asi como al equilibrio externo y de los precios
en condiciones de alto crecimiento. Esta afirmacion puede parecer dema-
siado general, pero creo que carece de sentido intentar capturar a través de
una férmula un tema tan complejo.
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Me referi antes a la necesidad de elevar —pausadamente- la tasa de inver-
sion y ahora me ocuparé de la demanda gubernamental. Hay al menos tres
razones que justifican elevar de manera significativa el gasto publico. La
primera es que la inversion ptiblica puede ser clave para eliminar cuellos
de botella que limitan el pleno uso de la capacidad instalada o desestimulan
su ampliacion. La segunda razon también se menciono antes; se trata de que
el gasto publico productivo deberia contribuir a la correccion de las distor-
siones del mercado por caminos complementarios a la modificacion de los
precios clave de la economia. Por ejemplo, si no resultara factible una deva-
luacion drastica de la moneda nacional, los créditos preferenciales o los sub-
sidios a la produccion nacional ayudarian a mejorar la competitividad de
nuestras exportaciones y de los sustitutos de las importaciones. También, los
subsidios y mecanismos focalizados suelen ser mas eficaces para dar apoyo
productivo a ciertos sectores, como por ejemplo los empresarios informa-
les. La tercera razon es que en México el gasto publico en servicios basicos
a la poblacion, como salud y educacion, es sumamente reducido y es indis-
pensable corregir esa distorsion.'°

Conviene dejar en claro que si bien el gasto publico material debe aumen-
tar, el pago de intereses sobre la deuda del Estado deberia reducirse por la
via de una drastica rebaja de la tasa de interés. En la actualidad ese pago
representa en México alrededor de 16% del gasto del gobierno y 4% del piB.
De manera que hay mucha tela de donde cortar antes de acercarse siquiera
a la “eutanasia del rentista” que Keynes proponia.

De cualquier forma, surge aqui la pregunta de cémo financiar un gasto
publico en ascenso. En este contexto resulta ttil tomar como punto de par-
tida un articulo clasico de Kalecki sobre politicas econdmicas en economias
de capitalismo avanzado. Kalecki considero tres vias mediante las cuales
podria lograrse un crecimiento suficiente de la demanda como para asegurar
el pleno empleo tanto de la fuerza de trabajo como del equipo de capital. La
primera via es el gasto publico deficitario, la segunda es el estimulo a la in-
version privada y la tercera es redistribuir el ingreso en favor de los grupos
de ingresos bajos.

En ese trabajo ya citado, y en varios otros, Kalecki demostro que el gasto
deficitario contribuye a elevar la demanda y el empleo, que el mismo no ge-
nerara inflacion si hay capacidades ociosas amplias y que no elevara la
tasa de interés si va acompanado de una politica monetaria activa.'* Sin em-

1 Entre 1990 y 2004 el gasto publico total represent6 en México, en promedio, poco menos
de 18% del producto. En Brasil el gasto publico representa cerca de 36% del GDP. En los paises de
la OCDE el porcentaje correspondiente fue de 35.4%, y en Francia fue de 42.6 por ciento.

! Por cierto, esta afirmacion de Kalecki es similar, y fue expuesta de manera contemporanea,
alanocion de “finanzas funcionales” de Abba Lerner (1943).
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bargo, él se mostré mas bien partidario de financiar el mayor gasto publico
con impuestos a los sectores de altos ingresos. Tal preferencia no la justifi-
caba por un supuesto impacto inflacionario mayor del déficit, ni tampoco
por una eventual necesidad del Estado de obtener dinero del sector privado.
Ella se fundamentaba en la necesidad de limitar la expansion del consu-
mo de los sectores ricos de la poblacion. En México, donde la concentracion
de la renta es excesiva y el consumo suntuario enorme, esa opcion de gravar
alos grupos de altos ingresos es ciertamente muy valida. Por lo demas, si los
impuestos recaen sobre las ganancias de las firmas, ellos no necesariamente
restaran estimulos a la inversion privada, por cuanto el mayor gasto guber-
namental y las ventas mas altas compensan en parte la caida de la ganancia
unitaria neta de impuestos (Kalecki, 1990 [1937]).

Por ultimo, respecto al crecimiento del consumo privado de los sectores
de bajos ingresos, éste deberia verse estimulado en primer término por el
crecimiento del empleo asalariado, y también por un esfuerzo especifico de
redistribucion del ingreso en favor de los mas pobres.

Sin embargo, en el contexto de México la redistribucion del ingreso por la
via de alzas salariales generalizadas no parece ser la mejor solucion. Esas al-
zas se transmiten normalmente a los precios y ello tiene dos efectos per-
versos. Por un lado, dificultan mantener un tipo de cambio competitivo y
estable. Por el otro, perjudican a los mas pobres, que en México no son
asalariados en empresas formales sino campesinos sin tierra o con poca tie-
rra, trabajadores por cuenta propia o empleados en establecimientos infor-
males (Lopez, 2005). Para evitar las alzas de precios habria que controlarlos
o subsidiar los bienes basicos; estas medidas en general son dificiles de
implementar, tanto por razones técnicas y administrativas como politicas.
Es por lo anterior que nos parecen mds apropiadas dos medidas mas focali-
zadas. Por un lado, el aumento del salario minimo, que en México ha caido
en términos reales alrededor de 69% entre 1983 y 2017, y por el otro, un
aumento del salario agricola real, que es el mas bajo de todos los salarios
de negociacion. Estos aumentos salariales tienen una doble ventaja: por un
lado, favorecerian a los mas pobres de la poblacion, y por el otro, no se trans-
miten a los precios.

Para concluir, creo que es importante precisar que aunque es cierto que
México puede proponerse alcanzar en el futuro tasas de crecimiento altas,
hay también limites de aquellas que serd posible alcanzar y sostener. Esos
limites tienen que ver con las posibilidades objetivas de conservar el equili-
brio externo, por un lado, y la estabilidad de precios, por el otro. Cuando
el crecimiento se fuerza demasiado surgen desequilibrios que conducen,
tarde o temprano, a la adopcion de politicas contraccionistas o cuya solu-
cion no es posible en un régimen democratico. Es mejor proponerse una
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tasa de crecimiento relativamente alta y estable que una tasa muy alta pero
insostenible.

COMENTARIOS FINALES

He discutido una serie de medidas de politica econémica que le permitirian
a México acelerar el crecimiento en el corto plazo, gracias al pleno y mas
eficiente uso de la capacidad productiva y de la mano de obra desemplea-
da. Dichas medidas implican una expansion selectiva de la demanda y del
crédito a los productores internos, asi como mecanismos basados en la
nocion de “devaluacion compensada” que mejoren la competitividad y que
mantengan el equilibrio externo cuando se recupere el crecimiento. Tam-
bién sugiero que en su estrategia de largo plazo debe darse preferencia a la
inversion intensiva en trabajo y a inversiones para utilizar mas plenamen-
te la capacidad productiva, asi como también a aquellas que sirvan para
alargar la vida util de éste. Dicha estrategia implicard, muy probablemente,
una baja en (la tasa de crecimiento de) la productividad del trabajo, pero
parece una opcion adecuada en un pais donde las reservas de fuerza de tra-
bajo son muy grandes. Sin embargo, la estrategia de largo plazo también
debe contemplar nuevas inversiones al sector de bienes transables, para
asegurar altas tasas de crecimiento de las exportaciones, asi como una susti-
tucion eficiente de importaciones que haga posible mantener controlada la
elasticidad-ingreso de las importaciones. Este es un requisito para preservar
la balanza comercial en equilibrio en condiciones de altas tasas de creci-
miento del producto. Por ultimo, pero no menos importante, también de-
berian canalizarse nuevas inversiones hacia sectores y actividades que
ayuden a desarrollar las capacidades tecnoldgicas auténomas.

Finalmente, he senalado que las fuentes de demanda habran de ser, jun-
to con la inversion privada, el gasto publico y el consumo privado, y des-
tacadamente el consumo de los sectores mas pobres de la poblacion. Este
ultimo deberia verse favorecido sobre todo gracias a un fuerte aumento del
empleo asalariado y a la redistribucion del ingreso, el cual se materializaria
gracias a los aumentos del salario minimo y del salario agricola.

De cualquier forma, también debemos entender que, sea cual sea el con-
junto de medidas concretas adoptadas, una politica econdmica integral para
la recuperacion y el crecimiento de mediano y largo plazos s6lo puede ba-
sarse en un pacto renovado entre los sectores ptiblico y privado. Dicho pac-
to funciono durante su experiencia de economia mixta y le permitio lograr
fenomenales tasas de crecimiento economico. Sin embargo, las condiciones
de hoy en dia son mas exigentes. En consecuencia, el rapido crecimiento
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requiere una estrategia cuidadosamente planeada, donde todos los sectores
sociales estén involucrados y participen.

La nueva estrategia no puede representar un paso hacia atras en relacion
con algunas opciones que México ha tomado durante estos ultimos anos.
Entre otras cosas, el fortalecimiento del sector privado, asi como la cuida-
dosa supervision de los equilibrios macroeconémicos —especialmente el
balance externo y la estabilidad de los precios—no estan abiertos a debate.
De hecho, frecuentemente ocurrieron importantes problemas durante la
era de intensa intervencion estatal. Para enlistar s6lo unos cuantos, mencio-
namos las presiones inflacionarias, los grandes déficits fiscales, las tasas de
interés reales negativas, las empresas publicas poco eficientes, la arbitrarie-
dad en la proteccion comercial y las multiples decisiones microeconémicas
dejadas innecesariamente en las manos de las autoridades gubernamenta-
les. Nadie quiere ver estos problemas e ineficiencias repetirse en México. En
especial quienes defendemos una mayor presencia del Estado en la econo-
mia debemos rechazar tajantemente los excesos del pasado.

Por tanto, la estrategia que hemos defendido a lo largo de este trabajo se
encuentra en un marco cuya vision reconoce las ventajas de una economia
mixta y abierta, y en la que se hacen importantes esfuerzos para que la eco-
nomia nacional sea muy competitiva en los mercados interno e internacional,
asi como en la que el mercado se combina con la regulacion del Estado.

Para concluir, reconocemos que las politicas economicas y la estrategia
que aqui proponemos podrian parecer radicales en la actualidad. Sin em-
bargo, ellas no estan lejos de nuestra experiencia historica y tampoco se
distancian de la experiencia de otros paises. No obstante, los tiempos han
cambiado. Una consecuencia negativa importante de mas de tres décadas
de neoliberalismo en México ha sido su impacto en la opinion publica. No
so6lo los promotores del llamado Consenso de Washington, sino incluso la
opinion publica, pueden poner en duda una propuesta de estrategia eco-
nomica diferente de la hegemonica hoy en dia. Pero también debemos re-
cordar en este punto el incisivo comentario de Keynes (1963:90):

Si, en efecto, la opinion publica fuera una cosa inalterable, seria una pérdida
de tiempo discutir asuntos publicos. Y, a pesar de que puede ser el principal
negocio de los periodistas y de los politicos cerciorarse de sus caracteristicas
efimeras, un escritor deberia, en contraste, preocuparse por lo que la opinion
publica debiera ser.

Quizd nosotros, “los escritores”, podemos hacer una modesta contribu-
cion a cambiar el estado de la opinion publica, y hacer menos utépico un
cambio radical de la estrategia econdmica en México.



154 JULIO LOPEZ G.

BIBLIOGRAFIA

Banco de México (varios volumenes), “Indicadores economicos”.

Bhaduri, A. y E. Matzner (1990), “Relaxing the International Constraint
on Full Employment”, en Banca Nazionale del Lavoro Quartely Review,
marzo.

Carvalho, E y E Ferrari Filho (2004), “El presidente Lula da Silva en el
primer tercio de su mandato”, en Investigacion Economica, vol. 63, num.
249, pp. 55-74.

Castro, C.; E. Loria y M. A. Mendoza (1997), EUDOXIO: modelo macroecono-
métrico de la economia mexicana, México, Facultad de Economia-UNAM.

De Soto, H. (2000), The Mystery of Capital: Why Capitalism Triumphs in the
West and Fails Everywhere Else, Nueva York, Random House.

Diamand, M. (1973), Doctrinas economicas, desarrollo e independencia, Bue-
nos Aires, Paidos.

Frenkel, R. (2006), “An Alternative to Inflation Targeting in Latin America:
Macroeconomic Policies Focused on Employment”, en Journal of Post
Keynesian Economics, vol. 28, num. 4, pp. 573-591.

Frenkel, R. y J. Ros (2004), “Desempleo, politicas macroecondémicas y
flexibilidad del mercado laboral. Argentina y México en los noventa”, en
Desarrollo Econémico, vol. 44, num. 173, abril-junio, Buenos Aires, IDES,
pp- 33-56.

Furtado, C. (1953), “La formacion del capital y el desarrollo econémico”,
en El Trimestre Economico, vol. 20, num. 77, pp. 88-121.

Furtado, C. (1962), La formacion economica del Brasil, México, Fondo de
Cultura Economica.

Galbraith, J. (1952), A Theory of Price Control, Cambridge, Harvard Univer-
sity Press.

Gracida, E. (2005), “La década de 1970 en México: etapa de transicion del
pensamiento econémico”, en M.E. Romero, Historia del pensamiento
economico de México, México, Trillas.

Guerrero, A. (2005), “El pensamiento economico de México: etapa de defi-
nicion del Estado interventor”, en M.E. Romero, Historia del pensamiento
economico de México, México, Trillas.

Gurrieri, Adolfo (ed.) (1982), La obra de Prebisch en la CEPAL, México, Fondo
de Cultura Econémica.

Hofman, A. (2000), “Standarized Capital Stock Estimates in Latin America:
A 1950-1994 Updates”, en Cambridge Journal of Economics, vol. 4, num. 1.

Ingrao, B. y G. Israel (1990), The Invisible Hand: Economic Equilibrium in
the History of Science, Cambridge, Massachusetts, MIT Press.



UNA RECONSIDERACION DE LAS PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE MEXICO 155

Kalecki, M. (1944), “Three Ways to Full Employment”, en J. Osiatynsky
(ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol. I, Oxford University Press.

Kalecki, M. (1951), “Report on the Main Current Economic Problems of
Israel”, en J. Osiatynsky (ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol. V,
Oxford University Press.

Kalecki, M. (1969), “Introduction to the Theory of Growth in a Socialist
Economy”, en J. Osiatynsky (ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol.
IV, Oxford University Press, 1993.

Kalecki, M. (1990 [1937]), “A Theory of Commodity, Income and Capital
Taxation”, en J. Osiatynsky (ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol.
I, Oxford University Press.

Kalecki, M. (1993 [1970]), “Theories of Growth in Different Social Sys-
tems”, en J. Osiatynsky (ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol. 1V,
Oxford University Press.

Kalecki, M. y T. Kowalik (1971 [1991]), “Observation on the ‘Crucial Re-
form’”, en J. Osiatynsky (ed.), Collected Works of Michal Kalecki, vol. 11,
Oxford University Press.

Keynes, J. M. (1963), Essays in Persuation, Nueva York, W. W. Norton and
Company.

Keynes, J. M. (1980 [1943]), “Proposal for an International Clearing Union”,
en D. Moggridge (ed.), The Collected Writings of John Maynard Keynes,
vol. 25, Londres, Macmillan.

Korpi, W. (2002), “The Great Through in Unemployment: A Long-Term
View of Unemployment, Inflation, Strikes, and the Profit/Wage Ratio”,
en Politics and Society, vol. 30, num. 3, pp. 365-426.

Krugman, P. y L. Taylor (1978), “Contractionary Effects of Devaluation”,
en Journal of International Economics, noviembre.

Lerner, A. P (1943), “Functional Finance and the Federal Debt”, en Social
Research, vol. 10, pp. 38-51.

Lopez, ]J. (1998), La macroeconomia de México. El pasado reciente y el futuro
posible, México, Porrta.

Lopez, J. (1999), “The Macroeconomics of Employment and Wages in
Mexico”, en Labour, vol. 13, nam. 4, pp. 859-878.

Lopez, J. (2005), “Income Distribution in Latin America. Theoretical Con-
siderations and Latin American Experience”, en Economie Appliquee,
tomo LVIII, num. 3, pp. pp. 81-104.

Lopez, J.; M. Puchet y J. Sanchez (1996), “Profit Margins in Mexico’s Ma-
nufacturing Industry”, en Metroeconomica, vol. 51, num. 1, pp. 102-121.

Lopez, J. y R. Huerta (2000), “Restriccion externa, ventajas comparativas
y crecimiento economico de México”, en Economia, Teoria y Prdctica,
num. 22, pp. 43-62.



156 JULIO LOPEZ G.

Lopez, J. y Fernando C. Carvalho (2008), “Resuming Growth in Latin
America. Short and Long Term Policies”, en Brazilian Journal of Political
Economy, vol. 28, nam. 3 (III), julio-septiembre, pp. 392-413.

Mandelbaum, K. (1945), The Industrialization of Backward Areas, Oxford,
Basil Blackwell.

Prebisch, R. (1982 [1951]), “Problemas teoricos y practicos del crecimien-
to econoémico”, en A. Gurrieri, La obra de Prebisch en la CEPAL, México,
Fondo de Cultura Economica.

Prebisch, R. (1991-1993), Obras, 1919-1948, Buenos Aires, Fundacion Raul
Prebisch.

Rosenstein-Rodan, P. (1943), “Problems of Industrialization of Eastern and
South-Eastern Europe”, en The Economic Journal, vol. 53, nam. 210, pp.
202-211.

Schejtman, A. (1982), Economia campesina y agricultura empresarial, Mé-
xico, Siglo XXI.

Schydlowsky, D. (1967), “From Import Substitution to Export Promotion
for Semi-Grown Up Industries: A Policy Proposal”, en Journal of Develop-
ment Studies, vol. 11, num. 4, julio.

Steindl, J. (1990), “Relaxing the International Constraint on Full Employ-
ment. A Comment”, en Banca Nazionale del Lavoro Quarterly Review,
num. 172, marzo.

Suarez, E (2005), “Dos visiones de la politica econémica: un debate en la
historia (1946 a 1970)”, en M.E. Romero, Historia del pensamiento eco-
nomico de México, México, Trillas.

Taylor, L. (1988), Varieties of Stabilization Experiences, Oxford, Clarendon.

Thirlwall, A. P (1979), “The Balance of Payments Constraint as an Expla-
nation of International Growth Rate Differences”, en Banca Nagionale
del Lavoro Quarterly Review, vol. 32, num. 128, pp. 45-53.



