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=< Dicen que es mejor tarde que nunca.

Bueno, por lo menos esto puede aplicarse a las aduanas
== vy al combate al contrabando.

Resulta que ayer se hizo un operativo en Leén para decomisar zapa-
tos chinos. Apenas unos dias atrés se habia efectuado otro en Taiwan
de Dios, perdén , en San Juan de Dios, en Guadalajara.

Y, se dice que vienen otros.

Pero ademds, hay mejoras tecnoldgicas. Se acaba de adquirir un
scanner de rayos X para la aduana de Veracruz y se ha cambiado
ya el procedimiento de los seméforos en el aeropuerto.

Se empiezan a meter sistemas para hacer una revision més focalizada
y eficaz en las aduanas terrestres y se empiezan a cruzar bases de
datos con otras autoridades.

;Qué no pareciera fin de sexenio?

Bueno, no hay que olvidar que hemos tenido cuatro directores genera-
les de aduanas en esta administracion y que Alvaro Quintana, quien
estd actualmente al frente, apenas tiene seis meses en su cargo.

G2 Después de 147 dias de divorcio, la Concanaco limé asperezas
con el Consejo Coordinador Empresarial y el proximo 9 de
noviembre, la agrupacion que encabeza Yamil Hallal podria
dar el si para regresar a la ctipula de cupulas.

Ayer por la noche, una comisién especial integrada por Canacintra,
Concamin y AMIS entrego al lider de los comerciantes un documento
en el que se explican los cambios realizados en los estatutos del CCE.

Los primeros indicios sefialan que es probable que los “concanacos”
acepten regresar.

Desde luego que en esa decision no sélo contaran los cambios al inte-
rior del CCE sino también los del entorno politico nacional.

o3 Dicen que la Banca de desarrollo ya se preparo para jugar
j en el mismo terreno de juego que la banca comercial y que las
nuevas reglas para clasificar su cartera ya no le van a afectar.

Bueno, eso dicen, sobre todo en la Banca de desarrollo.

Sin embargo, los desconfiados de siempre sefialan que en el caso de la
banca de desarrollo nunca vamos a poder estar seguros de que la casa
se ha arreglado y piensan que todavia podrian encontrarse algunos
caddveres en el ropero.
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Kl Programa de Promocion Sectorial,
Prosec: incertidumbre e irresponsabilidad

PorR ENRIQUE DUSSEL

n el articulo 303 del TL-
CAN, sobre el Trato Na-
cional y Acceso de Bie-
nes al Mercado, se trata
el tema de lasrestriccio-
nes a la devolucién de
aranceles aduaneros
sobre productos exportados y a los pro-
gramas de diferimiento de aranceles. En
concreto se especifica que “ninguna de
las Partes podra reembolsar el monto de
aranceles aduaneros pagados, ni eximir
o reducir el monto de aranceles aduane-
ros adeudados”; lo anterior tanto para
productos importados para ser exporta-
dos, como para insumos importados pa-
ra su exportacion y/o la transformacion
de productos importados para. la expor-
tacion. El articulo 303 entra en vigor des-
de el 1 de enero de 2001 para México.

El articulo 303 -al igual que el TL-
CAN en general- busca que terceros pai-
ses no se beneficien de las ventajas aran-
celarias negociadas entre sus miembros.
Como resultado, el arancel pagado por
los insumos y componentes importados
de paises no TLCAN incorporados a las
exportaciones mexicanas al TLCAN se
modifica, con el objeto que no se bene-
ficien de las reducciones arancelarias se-
naladas. Lo anterior afecta, por ejemplo,
a importaciones temporales incorpora-
das a procesos de exportacion, tales co-
mo las importaciones de partes y com-
ponentes de la industria electrénica, de
la confeccién y autopartes/automotriz.

En el caso concreto de México las nor-
mas anteriores tienen significativas im-
plicaciones. Por un lado, implican que
para el primero de enero de 2001 se es-
tablezcan mecanismos que no permitan
la doble tributacion arancelaria, es de-
cir, que un mismo producto importado
por México y que se exporte a Canada o
Estados Unidos pague un arancel tanto
en México como en Canadd y EU.

Laimposibilidad de tratar preferencial-
mente a las importaciones temporales ha
generado grandes dificultades a las auto-
ridades responsables. Si las importaciones
temporales de terceros paises gravan un
arancel semejante al del régimen general
de importacién, y considerando estrechos
margenes de ganancias por parte de las
empresas PITEX y maquila entre otras, no
es dificil imaginarse que algunas/muchas
plantearian seriamente su traslado a otra,
nacién que ofrezca mejores condiciones
arancelarias. En el otro caso, siendo que
las importaciones en su conjunto paguen
un arancel de 0 por ciento como las impor-
taciones temporales, las repercusiones
también seran significativas. Ademéas de
su efecto negativo en los ingresos guberna-
mentales via aranceles, la drastica reduc-
cién arancelaria repercutird negativamen-
te en la mayor parte de los establecimien-
tos nacionales, y particularmente en las
micro, pequeiias y medianas empresas, las
cuales estardn expuestas “de inmediato” a
una competencia con un reducido arancel
con productos extranjeros.

La problematica es fundamental para
la economia mexicana. En los tltimos 12
anos las exportaciones se han convertido
en el (inico) motor de crecimiento del PIB

y representan alrededor del 30 por ciento
del PIB desde mediados de los noventa. La
estructura exportadora de México, sin
embargo, refleja una alta dependencia de
importaciones temporales para su reex-
portacién: en 1999 el 84 por ciento de las
exportaciones totales requirieron de im-
portaciones temporales y representaron
el 91 por ciento de las exportaciones ma-
nufactureras. Es decir, un altisimo por-
centaje de las exportaciones mexicanas en
la actualidad responden a la, integracién
de México a procesos globales de subcon-
tratacion (outsourcing) a través de los pro-
gramas de importacién temporal para su
reexportacién (PITEX y la maquila, entre
otros). Estas exportaciones, como bien es
sabido, tienen un bajo porcentaje de va-
lor agregado nacional y de insumos na-
cionales: en el caso de las maquiladoras
los insumos nacionales desde 1980 no han
sido superiores al 3 por ciento de los in-
sumos totales requeridos por el sector.

Ademds de mecanismos para evitar la,
doble tributacion arancelaria, la mayor
parte de las medidas por parte de Secofi se
han concentrado en el Programa de Pro-
moci6n Sectorial (PROSEC). El PROSEC se
establece mediante decretos de 1998 y del
9.5.2000 (1)y sefiala que 10,910 fracciones
-de 11,410 fracciones de importacion exis-
tentes en 1999- de 10 sectores (eléctrico,
electrénica, mueble, juguete, calzado, mi-
nera, bienes de capital, fotografica, macqui-
naria agricola e industrias diveras) paga-
réan un arancel entre el O por ciento y 15
por ciento: 6,587 fracciones estaran exen-
tas de arancel, 15 con arancel 2.5 por cien-
to, 4,305 con arancel del 5 por ciento y 2
con arancel de 15 por ciento. Se espera que
en los proximos dias, y antes del 1 de no-
viembre, se publique un nuevo decreto in-
cluyendo a los sectores automotriz-auto-
partes, quimica y confeccién-textiles. Lo
fundamental del PROSEC es que la reduc-
cion arancelaria para practicamente todas
las fracciones arancelarias comenzar4, el 1
de noviembre de 2000 y se aplicara a to-
das las importaciones, sin importar si Mé-
xico tiene o no tratado de libre comercio
con el pais de origen del producto impor-
tado; es decir, se modifica la Tarifa de la
Ley del Impuesto General de Importacion.
El PROSEC entra en vigor el 1 de noviem-
bre de 2000 para las importaciones tem-
porales y el 1 de enero de 2001 para el res-
to de las importaciones.

Todas las empresas “productoras” que
busquen importar bajo el PROSEC reque-
rirdn presentar una. solicitud por produc-
to y su respectivo sector a Secofi, la cual
procederd también si la empresa esté al
corriente en su pago de impuestos. Las so-
licitudes de empresas PITEX y maquila
pueden entregarse desde el 23.10.2000.

La respuesta, por parte de Secofi ha si-
do un término arancelario muy cercano a
los existentes por parte de las empresas
que realizan importaciones temporales.
Cabe destacar que si bien el PROSEC afec-
ta sobremanera a las importaciones tem-
porales (2) -siendo éste ademas el objetivo
del PROSEC-, también afecta al 35.22 por
ciento de las importaciones definitivas de
paises sin incluir a EU; es decir, una par-
te significativa de las importaciones defi-

Viviendo en tlotacion
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nitivas de terceros paises ingresaran a Mé-
xico con un arancel inferior al que existe
actualmente. Lo anterior es grave, ya que
no responde a los crecientes consensos de
empresarios, académicos e incluso los pro-
pios planteamientos de instituciones gu-
bernamentales de integrar los procesos de
exportacion con las empresas locales de
menor tamano. El PROSEC, si bien permi-
te perpetuar las actividades de las impor-
taciones temporales con nulos 0 minimos
aranceles, un minimo proceso de transfor-
macién y su reexportacion, tampoco res-
ponde plenamente alas expectativas de es-
tas empresas, ya que en muchos casos si
tendrdn que pagar un arancel de impor-
tacién que antes no gravaban.

Independientemente de las contra-
dicciones y la “maquilizacién arancela-
ria general” creada por el PROSEC, exis-
ten otra serie de puntos a los que el PRO-
SEC no responde en forma satisfactoria.

En primer lugar, no se explica por qué
el PROSEC apenas se publicé un par de me-
ses antes de su implementacion; para sec-
tores tan sensibles como automotriz-auto-
partes, confeccién-textil y quimica todavia
no se han publicado las fracciones hasta el
24 de octubre. Segundo, hasta el 24 de oc-
tubre no existe reglamento alguno con res-
pecto al PROSEC. jPor qué se incorpora-
ron algunas fracciones y no otras? ;Bajo
qué criterios y metodologia se incorpora-
ron lasmismas? ;Fueron las micro, peque-
Nas y medianas empresas, la generacion
de empleo de calidad, salarios reales altos,
encadenamientos de valor agregado, etcé-
tera. temas importantes en la seleccion de
las fracciones? De no responder a estos
cuestionamientos, el PROSEC y su poca
transparencia puede llevar incluso a cues-
tionamientos vinculados a corruptas de in-
corporacion (0 no) de fracciones. Es impor-
tante considerar que la incorporacion (o
no) de ciertas fracciones al PROSEC puede
llevar a la decision de continuar o no con
actividades de empresas especificas.

Tercero. Existen muy serios cuestio-
namientos de constitucionalidad del
PROSEC, los cuales por el momento no
se han resuelto. Ademads, el PROSEC pa-
reciera contradecir tajantemente la cau-
sa de su implementacién. Una gran can-
tidad de fracciones se repiten por sector
yreciben un tratamiento arancelario di-
ferenciado bajo el PROSEC: de 10,910
fracciones de importacion sélo 4,856 son
“Unicas”, el resto recibe un tratamiento
arancelario diferenciado.

Cuarto. Las autoridades responsables,
concretamente Secofi, no tienen en la ac-
tualidad la capacidad para administrar el
PROSEC. El decreto del PROSEC de mayo
del 2000 indica que serd Secofi (a través
de la Direccién General de Servicios al Co-
mercio Exterior y sus delegaciones) quien
administre el registro de las empresas
dentro del PROSEC. Formalmente Secofi
debiera revisar y evaluar cada una de las
solicitudes de las decenas de miles de em-
presas que pudieran acogerse al PROSEC
con cientos de productos por empresa, es-
tablecer si la empresa y cada uno de los
productos propuestos puede acogerse al
PROSEC (ante un reglamento no especifi-
cado por el momento) y otorgar o no el re-

gistro de cada producto por empresa. La
incapacidad de administrar este arduo
proceso -y cuyos productos por empresa
pueden cambiar continuamente- resulta
inexplicable ante el decreto publicado ha-
ce varios meses.

Quinto. Si bien el decreto sefala que
s6lo “productores” podran acogerse
al PROSEC -"siempre que éstos se
empleen en la produccién de las mer-
cancias correspondientes a cada pro-
grama:”-, en términos concretos el
PROSEC aplicara para todo tipo de ac-
tividad. Aunque por el momento sélo se
puede especular al respecto -ante la
inexplicable falta de un reglamento-
ciertamente empresas PITEX y maqui-
la. deberdn incluirse como “producto-
ras”, ya que el PROSEC busca justa-
mente que estas actividades contintien
realizdndose en el pais con importacio-
nes de terceros paises para reexportar-
se a Estados Unidos y Canadd. Sin
embargo, y si se considera su minimo
valor agregado e insumos nacionales,
con seguridad cualquier otra actividad
podréd llenar posibles requisitos de
“productores”.

Sexto. La Ley Aduanera requiere de
multiples cambios, también como resul-
tado del PROSEC, ademads de una impor-
tante capacitacion de su personal, una
inversién en equipo significativa para
poder diferenciar entre importaciones
del mismo producto pero para diferen-
tes sectores, etcétera. En la actualidad
no se han llevado a cabo ninguna de las
dos. Las aduanas, hoy por hoy, no se en-
cuentran preparadas para, llevar a cabo
el PROSEC en menos de una semana.

Independientemente de apreciacio-
nes diferentes y hasta contradictorias
del PROSEC, el pais en la actualidad no
se encuentra en condiciones para afron-
tar los cambios requeridos por el articu-
lo 303 del TLCAN. La dificultad, si no es
que imposibilidad de implementar
el PROSEC (aduanas, Secofi, empresas,
etcétera.) pueden llevar a una generali-
zada incertidumbre -que coincide con
un sensible periodo de transicién de
Gobierno- del comercio exterior y del
sector productivo nacional.

Pareceria imprescindible iniciar
inmediatamente negociaciones con
Canadd y EU para diferir o posponer
la implementacién del articulo 303
ante la falta de condiciones nacionales y
asi reducir al minimo las posibilidades
de incertidumbre. tal como lo propone
la ANIERM, CANACINTRA.

(1) E1 PROSEC afecta al 53.79% de las
importaciones totales de México en
1999, asi como al 60.01% de las impor-
taciones temporales y el 45.90% de las
importaciones definitivas.

(2) E113 de octubre de 2000 se dio a
conocer a través de un decreto el forma-
to de asolicitud de autorizacion del
PROSEC.

Enrique Dussel Peters es miembro de la

Division de Estudios de Posgrado de la

Facultad de Economia UNAM. Su e-mail
es: dussel@servidor.unam.mx

Kl peso y las empresas

a fortaleza del peso y la posibilidad que
continte asi en el futuro cercano genera
(otra vez) inquietud en algunos circulos
empresariales y financieros. Esa fortale-
za, es culpable, segtin sus detractores, de
los problemas de muchas empresas.

Esta posicién confunde la situacién de
un sector o industria, con la que existe en la economia. La
verdadera prueba de la “sobrevaluacion” de nuestra mo-
neda es su impacto sobre el crecimiento del ingreso y el
empleo en México. Por el momento, la evidencia no apoya
las preocupaciones sobre el nivel actual del peso. Los indi-
ces de desocupacién son bajos, las exportaciones no petro-
leras crecen significativamente, y la produccién se incre-
menta a un ritmo no visto en méas de una década.

La realidad es que en México todavia no nos acos-
tumbramos a vivir con la volatilidad que entrafa un ti-
po de cambio flexible. Por ello abundan opiniones sobre
el nivel “correcto” de la paridad del peso con el délar. Al-
gunos son muy precisos en cuanto al precio “apropiado”
de la moneda norteamericana: unos hablan de 10 pesos,
otros de 10.10 y algunos mas de 10.40 pesos.

Muchos quisieran un deslizamiento ordenado de la
paridad, de preferencia reflejando el diferencial de infla-
ciones entre México y Estados Unidos. Ignoran que esta
préctica no funciona y acaba siendo contraproducente.

En la actualidad muy pocos economistas se atreve-
rian a proponer esquemas cambiarios donde las auto-
ridades administren la paridad. La integracion de los
mercados financieros internacionales y la experiencia
reciente sélo dejan dos alternativas viables: un tipo de
cambio flexible y otro totalmente rigido.

México eligié una paridad flexible. En un régimen co-
mo este los mercados de divisas son impredecibles y desa-
fian las estimaciones de profesionales y aficionados. Las
evoluciones del euro y el yen frente al ddlar.

No deben sorprendernos, entonces, periodos donde el
peso se deprecia, como sucedié en 1998, y otros donde se
fortalece, como ocurre desde principios de 1999. Los ex-
portadores y quienes compiten con las importaciones ne-
cesitan aprender a vivir en ese entorno, como lo hacen
sus equivalentes en Estados Unidos, Japén o la Unién Eu-
ropea. Se trata, a fin de cuentas, de reconocer las reper-
cusiones que tiene esta volatilidad del tipo de cambio so-
bre su actividad productiva y sus mérgenes de utilidad.

Esto no quiere decir que serd permanente la fortale-
za, de nuestra moneda, ni que nada pueda hacerse para
evitar que su evolucién se deslinde de los aspectos fun-
damentales de la economia.

Muchas veces la discusion sobre un “problema” se
intensifica cuando empieza a desvanecerse. Eso ocurre

ahora con la preocupacién sobre el tipo de cambio. La
discusién sobre la “sobrevaluacion” del peso parece es-
tar llegando a su climax cuando las condiciones comien-
zan a Ser propicias para que se debilite, sin intervencion
oficial alguna.

En principio, el otofio no le sienta bien al peso. Es
posible que en el invierno éste continde fuerte, pero a
mas tardar a partir del segundo trimestre del afo pro-
ximo se debilitara.

A ello contribuiran, por un lado, el crecimiento de la
demanda interna que estimula nuestras compras exter-
nas y, por otro, un avance mas lento de nuestras expor-
taciones, por el debilitamiento de la. economia de EU y el
esperado descenso de los ingresos petroleros en 2001.

Lo anterior es un resultado natural de las fuerzas del
mercado, pero algunos quisieran ver, ademads, una in-
tervencion directa de las autoridades en el mercado cam-
biario. En este sentido algo se puede hacer, pero muy
diferente a las propuestas que se ventilan en la prensa.

En particular, serfa una torpeza orientar la politica mo-
netaria, como sugieren algunos, para depreciar el peso, ya
que ello elevaria la inflacién y disminuiria los salarios rea-
les. No obstante, es posible actuar en otros frentes.

Para aminorar la apreciacion de nuestra moneda se
puede buscar un superavit presupuestal y, dado que el
precio del dolar es particularmente sensible a los mo-
vimientos en la cotizacién del petréleo, crear un fondo
de estabilizacién de ingresos petroleros. Este fondo acu-
mula ingresos cuando el precio de exportacién del
crudo se eleva por encima de cierto nivel, y dispone
de ellos cuando se ubica por abajo, lo que atenua el efec-
to de dichos ingresos sobre el precio del ddlar.

Asi, la depreciacion del peso en 1998 y su apreciacion
posterior pudieron haber sido menos pronunciadas, si
las autoridades y el Congreso hubieran creado un fon-
do de este tipo para aislar al peso (y la economia) de las
oscilaciones del mercado petrolero.

Un superavit fiscal y un fondo de estabilizacién depen-
den, fundamentalmente, de una reforma tributaria que
eleve los ingresos publicos y reduzca la dependencia
que tiene el Gobierno de los ingresos petroleros. Mientras
no ocurra dicha reforma, seguirdn existiendo episodios de
depreciacion y apreciacién del peso asociados a los vaive-
nes del crudo que afectaran el tipo de cambio real para las
empresas no petroleras. Es asi como operan, en tltima
instancia, los mercados.

Salvador Kalifa es doctor en economia y consultor eco-
nomico y financiero. Cualquier comentario o sugerencia
enviarlo al e-mail: salvadorkalifa@intercable.net

Por
Enrique
Quintana

(En qué medida el comportamiento de
la paridad del peso frente al délar ha afec-
tado a las empresas mexicanas tanto en su
capacidad exportadora como en sus ventas
al mercado interno?

El efecto no ha sido parejo. Precisamen-
te, las diferencias que existen son las que a
veces conducen a que haya puntos de vis-
ta tan encontrados en materia de los efec-
tos que tiene un “peso fuerte” como el que
existe en México.

Es ya muy conocido que las principales
empresas exportadoras en las manufac-
turas del pais son también las principales
empresas importadoras. El caso més
conocido y visible es el de la industria
automotriz.

El hecho de que el grueso de los insumos
que se utilizan para producir autos se valie
en délares atentia fuertemente el efecto que
la apreciacién real del peso tiene sobre sus
exportaciones.

En algunos casos, incluso, cuando se tra-
ta de importadoras netas, el efecto que tie-
ne el fortalecimiento de nuestra moneda es
positivo.

Una historia muy diferente es la que se
vive en las empresas que son exportadoras
pero no son importadoras importantes.

En ese caso, el fortalecimiento del peso
ha significado una reduccion drastica de
sus margenes de rentabilidad y en algu-
nos casos la desaparicion de estos.

Diversas empresas disefiaron sus planes
de exportacion en 1995 y 1996 con una es-
tructura de costos basada en un peso méas
débil.

En la medida que cubren sus costos en
pesos con la inflacién doméstica, han teni-
do que desembolsar -por ejemplo- costos de
materias primas que en el mes de agosto pa-
sado fueron 116 por ciento mds altos que
los registrados en 1995.

En contraste, la depreciacion nominal

del peso en ese mismo lapso fue de 42 por
ciento. Esto significa que por los insumos
se tiene que pagar mas del doble pero los
productos sélo se puede cobrar 42 por cien-
to més.

En los mercados internacionales, la ma-
yor parte de los productos manufactureros
de exportacion no puede repercutir sobre
sus precios en dodlares los incrementos de
costos que han tenido en su moneda local.
De modo que el resultado es una reduccion
en los mérgenes de rentabilidad.

Desde luego que una parte de esa re-
duccidn se puede compensar por los efec-
tos de una mayor productividad.
Sin embargo, no hay mejorfa operativa que
aguante diferenciales como el que lo po-
niamos arriba.

Esto no significa necesariamente que las
exportaciones de manufacturas vayan a
desplomarse. Es muy probable que el efec-
to sobre el monto global de las exportacio-
nes sea limitado.

La razon es que casi la mitad de las ex-
portaciones manufactureras son de maqui-
la. Y en el caso de las no maquiladoras, una
proporcion importante corresponde a em-
presas que son grandes importadoras.

Sin embargo, el efecto en el margen pue-
de ser muy grave para el grupo de empre-
sas que tiene que adquirir altos porcentajes
de insumos nacionales.

Le hemos hecho referencia a la relacién
entre costos en pesos y paridad del peso
frente al délar. Pero si la comparacion fue-
ra frente al Buro o las divisas de Asia, el
problema serfa mucho mayor. Nuevamente,
las empresas que estaban exportando hacia
esas zonas del mundo van a quedar fuera
de la jugada o por lo menos a perder su
rentabilidad.

El otro impacto del peso fuerte tiene que
ver con la competencia doméstica.

Ayer le comentdbamos las estimaciones
de la Concamin respecto al contrabando, al
que ubicaba en poco mas de 30 mil millo-
nes de délares anuales. Si tomamos en cuen-
ta que se trata de productos que no pagan
arancel y que pueden venderse a precios
muy por debajo de los productos mexicanos
equivalentes, lo mas probable es que tam-
bién en sectores localizados, saquen de la

jugada a empresas mexicanas que abaste-
cen el mercado interno.

El déficit de la balanza comercial no va
areflejar en el corto plazo un nivel que pue-
da ser preocupante pues los precios del pe-
troleo se mantendran elevados por un
buen tiempo. Los délares adicionales van a
impedir que tengamos un déficit que alcan-
ce proporciones alarmantes.

En este terreno difiero con quienes pien-
san que podemos tener niimeros rojos que
amenacen la estabilidad macroecondmica.
Creo que no serd asf.

Pero lo que si vamos a tener son efectos
muy fuertes sobre ciertos sectores y sobre
ciertas empresas, que aunque no se reflejen
en los agregados econdmicos la pegaran
fuertemente a exportadores y a abastecedo-
res del mercado doméstico.

Sin embargo, no hay solucién sencilla.

Ya no es posible que la Secretaria de
Hacienda o el Banco de México digan:
“queremos un délar de a 10.50 y muevan las
variables para llegar a ese nivel”.

Pese a los riesgos del peso fuerte, es pre-
ferible tener una moneda asi con un siste-
ma de flotacién libre que un peso mas dé-
bil pero con la intervencién de la autoridad.

La experiencia de afios anteriores mues-
tra en México que cada vez que la autori-
dad interviene en el mercado cambiario, se
cometen los peores errores en el manejo de
las variables macroeconomicas.

Pero, tampoco parece muy sensato que
se impulse una politica monetaria res-
trictiva que va a dar lugar a un alza de las
tasas de interés y al fortalecimiento del dé-
lar. Si no hay que mover las piezas para de-
bilitar artificialmente el peso tampoco hay
que hacerlo para, fortalecerlo.

¢No iba a frenarse la demanda por efec-
to de los estabilizadores automaticos que
tiene la economia? ;Es necesario adicional-
mente que la autoridad monetaria interven-
ga para tratar de pararla?

El debate estd sobre la mesa y hay que
ver todos sus dngulos.

La correspondencia a esta columna
puede enviarse al fax 5628 7229 en el DF o
al e-mail:quintana@infosel.net.mx



