En la postguerra del Pérsico no sélo se negocia la
paz, sino que s¢ han suscitado una serie de fendme-
nos economicos no previstos por la mayoria de los go-
biernos y de los individuos que los ha obligado a re-
plantear sus objetivos y estrategias, a fin de salir
librados del conflicto lo mejor paosible.

Dentro de este contexto hay economias protagdni-
cas, como la dg Estados Unidos, y otras que no lo son
tanto, como pudiera ser ¢! caso de la economia china.
México se encuentra en une situacidn intermedia, ya
que, si bien no participd militarmente en la guerra, sus
caracteristicas de pais exportador de petrdleo, con
una considerable deuda externa a tasa movil, con un
sector externo frigil, y mas que nada, con una eco-
nomia profundamente vinculada con la de Estados
Unidos, tendrd en la forma que adopte la paz, un pro-
blema o un gran apoyo, como lo fue €l conflicto del
semestre pasado, que al elevar el precio del petrdleo
dio un respiro a las finanzas piblicas al contarse con
recursos adicionales. En el caso mexicano, el aumen-
to consistio en un alza promedio anual de 6.12 déla-
res por barril de la mezcla mexicana de exportacion,
con respecto de los 13 délares presupuestados por el
gobierno, dando una entrada extra de divisas de alre-
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Al terminar rdpidamente la guerra, la desconfian-
za en el comportamiento del délar se disminuird, re-
duciendo la presién sobre la tasa de interés, que podra
bajar, para apoyar en el combate a la recesion que se
ha producido en pricticamente todos los paises desa-
rrollados. Un dolar més fuerte genera las condiciones
propicias para reducir las tasas de interés y la baja ge-
neralizada de ésta es propicia para la economia de la
Unién Americana (ya que si bajara solamente la tasa
de interés de Estados Unidos, permaneciendo fijas
otras tasas como la inglesa o la alemana se produciria
una fuga de capitales hacia esos destinos). La bajaen
la tasa de interés opera reduciendo el costo del dine-
10 e incentivando la inversién productiva. Desde el 1
de febrero se redujo |a tasa de descuento preferencial
de la reserva norteamericana y con ella se redujo la
tasa prime en un punto (la tasa libor también se redu-
jo, para atacar la recesion en Inglaterra). Junto con
esto, habréd un repunte en una de las principales in-
dustrias norteamericanas: la bélica, por la necesidad
de sustituir los inventarios, tanto por haber sido utili-
zados en la guerra, como por la necesidad de sustituir
los materiales que se hayan vuelto obsoletos, al de-
mostrarse su ineficacia ante las armas mas modernas.
Las armas no s6lo se demandaran internamente, sig-

dedor de 1 500 millones de ddlares.

Mucho se especuld sobre los posibles escena-
rios que se presentarian ante diferentes carac-
teristicas de la guerra. Se pueden descartar los
previstos para una contienda larga, y observar si
realmente se cumplen los escenarios estimados
para una guerra corta:

En el plano internacional, las economias de-
sarrolladas podrdn absorber sin grandes conse-
cuencias los efectos directos de la guerra, como
fue el movimiento en los precios del petrdleo, ya
que mediante la intervencién y manejo de las re-
servas estratégicas de los paises desarrollados, se
mantuvo estable el mercado petrolero, ahora a
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nificardn también un aumento de las exportaciones
estadounidenses al resto del mundo (el costo de no
hacerlo seria contar con armas probadamente inefi-
cientes para defenderse). La industria bélica deman-
da bienes de otras ramas de la produccién, como la
electrénica y la informitica, por lo que tendria efec-
tos multiplicadores al resto de la economia. En cuan-
to al costo de la guerra, es bien sabido que es una no-
ta que tiene que pagar el perdedor, en este caso Irak,
ademis de que otros pafses ya estdn pagando parte de
la cuenta, principalmente Japén, Kuwait y Arabia
Saudita.

Otro factor que incentivara la economia de Esta-
dos Unidos es la reconstruccidn de Kuwait, en la cual
se espera que se inviertan alrededor de 50 mil millo-

nes de ddlares durante 10 afos. La [amilia real kuwaiti

ademés de poseer los recursos necesarios para la re-
construccion, seguramente premiard a los “aliados”
més recalcitrantes con los contratos para la recons-
truccidn. Al parecer, firmas nortcamericanas ya han
acaparado la mayor parte de los contratos, lo que fa-
cilitaré la recuperacion de la economia norteamerica-
na.

La victoria de Estados Unidos ha dado a los con-
sumidores estadounidenses expectativas de una rdpi-
da recuperacidn de su economia; esta confianza esti-
mula un mayor consumo, tanto productivo comao
necesario, estimulando a la economia por el lado de
la oferta y de la demanda.

Al no haber aumentado los precios del petrdleo a
cdifras como las que se especularon, de alrededor de
100 délares por barril, la inflacidn en los paises indus-
trializados se mantendrd dentro de los limites espera-
dos aun sin guerra.

Los problemas que matizan este escenario tan op-
timista son las grandes dificultades del sistema finan-
cieroy del inmenso déficit fiscal, lo que limitard los al-
cances de los fendmenos descritos previamente,
reduciendo la capacidad de la economia de Estados
Unidos de recuperar su ritmo de crecimiento rapida-
menie.

Para México, este escenario significa lo siguiente:
al reducirse las tasas de interés con las que se contraté
la deuda externa, se reduce con ella el pago de inte-

reses que en el primer bimestre de este ano significo
un ahorro de mil millones de ddélares al descender la
tasa /ibor en dos puntos porcentuales (respecto de lo
calculado en el presupuesto de egresos que es de 8.7).
No se espera que dicha tasa, con la cual estd contra-
tada unas tres cuartas partes de la deuda externa, au-
mente en el corto y mediano plazo, dado que los indi-
cadores de recesion no han desaparecido comple-
tamente. Esto permite un considerable ahorro y
ademds no se interfiere con la intencién nacional de
reducir la tasa de interés doméstica y al mismo tiem-
po mantenerla internacionalmente competitiva. La
reduccion de la tasa interna de interés disminuye las
lensiones inflacionarias y el costo del dinero, aumen-
ta la inversién productiva y contribuye a reducir el
deéficit fiscal al disminuir los pagos de la deuda inter-
na.

Tal vez el sector més sensible de la economia me-
xicana sea el sector externo. Durante el dltimo semes-
tre de 1990 se presentaron en €l dos condiciones: por
una parte, la recesion en Estados Unidos disminuyd
notoriamente la demanda de exportaciones mexica-
nas no petroleras, por lo que en este sector se pre-
sentd una situacion deficitaria, que fue casi milagro-
samente salvada por el aumento en los precios del
petroleo. En el presente escenario se consideraria
que al terminar la fase recesiva de la economia nor-
teamericana, aumentard la demanda de exportacio-
nes mexicanas (petroleras y no petroleras), lo que
amortiguaria también una reduccién temporal en el
precio del petroleo por debajo de 17 délares por ba-
rril que presupuestd de manera conservadora el go-
bierno mexicano. La reducciongen el precio de
petrdleo se presentaria comao consecuencia de la so-
breoferta que actualmente existe en el mercado,
mientras la Organizacion de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP) logra que se estabilicen las cuotas
de produccién de sus miembros, liberadas al inicio de
la crisis en agosto de 1990. En la reunidn que sostuvo
la OPEP los dias 11 y 12 de marzo se decidid mante-
ner la meta de los 21 délares porbarril que proponia
el Cartel desde antes de la guerra. El precio prome-
dio de la mezcta mexicana de exportacion en el perio-
do comprendido entre el 15 de enero y ¢l primero de
marzo es de 15,76 dolares por barril, apenas 1.23 déla-
res menos de lo presupuestado, lo que hace suponer
que al final del anio, se cumpla la previsién de un pre-
cio de 17 ddlares por barril.
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Un factor que intervendré en la fijacion de los pre-
cios del hidrocarburo es el control que adquiera la
fuerza multinacional ~Estados Unidos— sobre la pro-
duccion iraki y kuwaiti. A pesar de las grandes impor-
taciones de petrdleo que realiza Estados Unidos, es-
te pais es el segundo productor mundial ¢gn el 12.1
del total y sus compaiias, con interesesen todo el
mundo, hacen improbable que el precio del petrdleo
caiga excesivamente.

Labaja en los precios del petréleo no ¢s lo més de-
seable para México, que obtiene cerca de 500 millo-
nes de ddélares adicionales en vn ano por cada délar
que subaen promedio el barril (considerando una pla-
taforma de exportacion de alrededor de un millén 300
mil barriles diagios) y un déficit similar por cada ddlar
por abajo de 17 ddlares en promedio anual en que se
cotiza la mezcla mexicana Je exportacion.

Con la experiencia de la crisis del 82, el gobierno
tomé medidas para prevenirse: primero, no calcular
el presupuesto de ingresos pensando en un precio ele-
vado del hidrocarburo; segundo, con los recursos adi-
cionales que s¢ obtuvieron en 1990 se formd un fon-
do de contingencias que servird de colchdn a los
efectos negativos de la baja en el precio del petréleo,
al fondo se anexardn los recursos liberados por la de-
sincorporacion de empresas del Estado, principal-
mente de Telmex. El fondo contempla incluso absor-
ber, una vez que se incorporen los recursos obtenidos
prjr}d venta de bancos, bajas en €l precio L.-:l petroleo
que le ubiquen casi hasta cero dolares por barril sin
que se modifique lo planeado por la politica econémi-
ca para este ano. Segin declaraciones del secretario
de hacienda, actualmente ya se cuenta con recursos
suficientes para absorber reducciones que fijen el pre-
cio del barril de la mezcla mexicana de exportacion en
10.8 ddlares; afortunadamente esta situacidn no re-
sulta probable. Asimismo, declaraciones recicntes de
Hacienda han informado que se compraron seguros
de cobertura a futuros compensatorios que ¢ ubriran
la diferencia si el petréleo mexicano no alcanza el ci-
tado precio de 17 délares por barril.

Resultan confusas las medidas adoptadas por las
autoridades para prevenir la baja en el petroprecio;
nc es incorrecta la preocupacitn por asegurar que los
programas econdmicos del gobierno puedan ser lle-
vados a la practica, pero debido tal vez a la falta de
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una informacién mas precisa sobre los aseguramien-
tos internacionales que compro Pemex, resulta inex-
plicable e innecesario que los recursos que original-
mente se habrian de destinar a gastos de bienestar
social se dediquen al fondo de contingencias, si se en-
cuentra cubierto por los seguros antes citados el ries-
go de que el precio del petréleo mexicano se ubique
amenos de 17 dolares. Tampoco resultan claras las ca-
racteristicas de los seguros (Por qué los seguros com-
prados a futuro en un periodo en que se hablaba de
aumento en el barril de pulrr;lcu 'a niveles de 100 déla-
res, fueron fijados en 17 délares? £Se debe pensar en
un control del mercado petrolero a la baja concerta-
do politicamente, no por efectos del mercado?

Para la economia mexicana, un tercer factor a con-
siderarse es el del turismo, que es una de las principa-
les fuentes de ingresos para México y que fue afecta
do por la recesion en los paises industrializados; al
desaparecer ¢sta, tendra un repunte que posiblemen-
te se vea incrementado al cambiar los destinos turfsti-
cos mundiales por el riesgo de actos terroristas en Eu-
ropa y Oriente Medio,

Asl pues, se espera que el sector externo se vea
afectado pero no necesariamente de manera negati-
va, inclusive, dependiendo de que el petrdleo se man-
tenga por encima de 17 ddlares por barril en prome-
dio durante 1991 (mediante los seguros o mediante
olros mecanismos) y no se tenga que utilizar el fondo
de contingencias se podria pensar en efectos benéfi-
cos para la economia mexicana.

Un factor mas a tomarse en cuenta es que el éxito
en [a guerra significa un fortalecimiento en el presi-
dencialismo norteamericano, [u que p 1r_1| a repre-
sentar menos trabas del poder legislativo de dicho pmb
al acuerdo de libre comercio que se negocia entre
Meéxico, Estados Unidos y Canadé. De este acuerdo,
se esté a favor o en contra, dependera el futuro del
sector externo de la economia.

Nose puede hablar de que la guerra del Pérsico ha-
ya perjudicado a la economia mexicana, de hecho,
probablemente se ha visto beneficiada, de t;ﬂ manera
que actitudes de cardcter especulativ uuu’p aciones
que no corresponden ala realidad de la economia me-
xicana, se han manifestado en algunos sectores no por
efecto, si no por pretexto de la guerra, ®




