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En las ultimas dos semanas la situacion econémica mundial cambi6
de forma drastica y para mal. Todos los paises del mundo estan
resintiendo las repercusiones del coronavirus. Es demasiado
temprano para dar nimeros, pero es una certeza que habra una
recesion mundial, mas profunda que la observada en 2008-2009. Lo
mismo ocurrird en México. Debemos prepararnos para una recesion
severa y de duracion incierta.

Este ensayo ofrece algunas propuestas para enfrentar esta situacion.
Las propuestas no estin cuantificadas, y por ello deben ser tomadas
como preliminares; los plazos y parametros propuestos pueden ser
otros. Mucho dependera de los 6rdenes de magnitud. Dicho eso, la
intencion es contribuir a disefar una respuesta eficaz y coherente a
la situacion. Sin duda hay otras propuestas que se deben sumar; y
seguramente las esbozadas aqui se pueden corregir. Dicho lo
anterior, el reto no es solo disefiar una respuesta “técnica”, sino
enmarcarla en un contexto politico que permita implementarla. Es
dificil vislumbrar que el pais supere esta crisis sin sumar la voluntad
y contribucidn de todos; €stos no son momentos para la discordia.

Es util comparar esta crisis con la de 2008-2009. En ambos casos es
una crisis externa, que nos afecta por los mercados de bienes: caida
en los precios del petroleo, menores exportaciones, reduccion del
turismo y potencialmente de las remesas; y por los mercados
financieros: contracciones en las bolsas de valores y reduccion de
flujos financieros al pais por la busqueda de activos menos riesgosos
(“flight to quality™) y depreciacion del peso.

Sin embargo, en este caso hay dos elementos adicionales:



* ¢l shock de demanda externo se reforzara por efectos internos,
conforme el avance de la pandemia en el pais requiera cerrar
oficinas, restaurantes, hoteles, cines y, en general, la actividad
economica donde hay congregacion de personas. Esto hara que el
shock sea muy fuerte y afecte a practicamente todo el pais (con la
posible excepcion de la actividad econémica en el medio rural);

* el shock serd mas complejo por la interrupcion en las cadenas de
suministro de insumos intermedios. A la caida en la demanda en el
sector manufacturero se le sumara una caida en la oferta, con cierres
de fabricas por falta de insumos.

Conceptualmente conviene pensar en dos etapas de la crisis. La
primera, mientras dura la pandemia, caracterizada por el aislamiento
de personas; la segunda, una vez controlado el virus y con el reinicio
gradual del contacto entre personas. Al principio de la primera etapa,
que empezo hace unos dias, la actividad econdmica cae porque las
personas no pueden salir a comprar, no porque no tengan ingresos, y
porque los trabajadores no pueden asistir a sus puestos de trabajo, no
porque los negocios no tengan ventas. Sin embargo, pronto esta
situacion evolucionara: conforme la falta de actividad econdmica
reduzca las ventas de las empresas, empezaran los despidos y caerdan
los ingresos de los trabajadores; caerdn también los ingresos de los
que trabajan por cuenta propia, aun si estos mantienen su actividad
(suponiendo que las disposiciones sanitarias lo permiten). Hacia el
final de la primera etapa, lo que inicidé como una crisis por la
necesidad de aislar a las personas se convertird en una crisis
econdOmica “tradicional”, en el sentido que la actividad econémica
estard deprimida por falta de demanda y de ingresos, no porque las
personas no pueden estar juntas.

No se conoce lo suficiente del Covid-19. En particular, se sabe poco
cuanto persistiran los factores detrds de la pandemia, incluyendo la
posibilidad de mutaciones o de rebrotes.! Esto implica que nadie
sabe cuando concluird la primera etapa, esto es, cuando los
trabajadores podran poco a poco acudir a sus centros de trabajo, y



las personas salir a las calles a comprar. Dicho eso, conviene pensar
que la primera etapa duraré tres meses (aunque evidentemente este
juicio se debe evaluar a la luz de la experiencia). Es igualmente
dificil predecir cuanto durard la segunda etapa, porque mucho
dependerd de las acciones tomadas durante la primera. Si son
adecuadas, la segunda etapa serd corta, tal vez unos cinco o seis
meses; si no, puede durar mucho més. Dicho eso, también dependera
de las acciones que se tomen a nivel mundial y, en particular, de que
tan rapido se recupere Estados Unidos.

Esta separacion de la crisis sugiere que, hacia finales de la segunda
etapa, digamos noviembre, se estara regresando a la normalidad.
Ojala. Pero pasardn muchas cosas en los proximos meses que
pueden redefinir la normalidad. Lo natural es pensar que hacia
finales del afio estaremos donde estdbamos al inicio. Pero el mundo
serd diferente en muchas dimensiones: los flujos de turismo, las
cadenas de suministro, la fluidez del transito en la frontera con
Estados Unidos, los mercados financieros, etc. Estos aspectos se
ignoran en este ensayo, y se supone que la normalidad hacia fin del
2020 sera algo no muy diferente de la que era al inicio.

Se requiere un ajuste rapido a la politica econémica

Los elementos notados hacen que esta crisis sea mas grave y
compleja que la de 2008-2009. En ese contexto, resulta esencial
tener claridad sobre los objetivos que la politicaeconémica debe
perseguir, y los instrumentos que se pueden desplegar para
alcanzarlos. Aqui se propone que, de forma inmediata, la politica
econdmica se reestructure alrededor de tres objetivos:

* Objetivo 1: minimizar los costos humanos de la pandemia sobre la
poblacion;

* Objetivo 2: minimizar el impacto regresivo de la crisis, con
acciones que protejan los ingresos de los trabajadores, especialmente
los pobres; y,



* Objetivo 3: preservar la estabilidad macroeconémica y la
capacidad de retomar el crecimiento una vez que la crisis econdmica
derivada de la pandemia haya concluido.

Siempre es dificil reajustar los planes de gobierno rapidamente,
sobre todo cuando implican un giro radical. Todo gobierno tiene
objetivos legitimos en materia de programas de infraestructura, de
desarrollo rural y regional, y otros. Aqui no se propone que €sos
objetivos se abandonen, sino que se pospongan, haciendo un
reconocimiento explicito de que, a raiz del dréastico cambio en el
contexto mundial, posponerlos es la mejor manera — tal vez la
unica— para poder alcanzarlos mds adelante. Mientras mas rapido
se reconozca esto y, en paralelo, se comunique de forma creible a los
mercados, menores seran los costos econdomicos derivados de la
percepcion de confusion y falta de entendimiento de la gravedad de
la situacion. (Parte de la extrema volatilidad que se estd viviendo en
los mercados financieros en Estados Unidos en los ultimos dias
deriva de la percepcion de que el gobierno de EEUU no tiene —o al
menos no tenia hasta hace muy poco— una percepcion clara del
tamafio y naturaleza del reto, y no habia expresado una respuesta
articulada y coherente.)

Objetivo 1: primero la salud

Este objetivo es conceptualmente el mas sencillo, aunque
operativamente el mas complejo, al menos durante la primera etapa
de la crisis. Para alcanzarlo, el sistema publico de salud del pais
debe tener todos los recursos presupuestarios necesarios para atender
la pandemia. La restriccion aqui debe de ser la capacidad operativa
de las secretarias federal y estatales de salud, del IMSS, del ISSSTE,
de Pemex y, de ser necesario, del ISSSFAM. En su caso, se deben
tener recursos para subrogar la atencidn con hospitales privados. Es
imposible hacer estimaciones cuantitativas dada la incertidumbre en
la evolucion del virus, pero se deben hacer todas las readecuaciones
presupuestarias y acciones administrativas para que los recursos
fluyan de forma excepcionalmente agil.



Objetivo 2: proteger los ingresos de los trabajadores

La caida en la demanda interna en los proximos meses serd muy
fuerte. La respuesta tradicional es una expansion contraciclica del
gasto publico para aminorarla. Sin embargo, las peculiaridades de
esta crisis hacen que aumentar la inversion publica, o expandir los
programas sociales, no sea la mejor opcion. La crisis pegard
directamente a los ingresos de los trabajadores. Nuevos proyectos de
inversion publica son muy lentos para ser utiles en este contexto.
Expandir la cobertura y la generosidad de algunos programas
sociales pasa por alto que muchos de sus beneficiarios no serian
directamente afectados por la crisis. Sin duda se requiere una
expansion del gasto publico para sostener la demanda agregada, pero
focalizada sobre los grupos directamente impactados por la recesion.

Por ello, no se plantea ninguna accion que aumente las
transferencias a los jubilados, que por definicion ya estin fuera del
mercado laboral y no tendran ninguna afectacion directa. El mismo
argumento aplica a programas de becas para nifios o jovenes
estudiantes. Las acciones se deben focalizar la poblacion que estd
activamente participando en el mercado laboral y que corre el riesgo
de sufrir reducciones fuertes de sus ingresos relativamente pronto.
En ese contexto, conviene distinguir entre cuatro tipos de
trabajadores: (i) los de familias pobres beneficiarias del Programa de
Becas Benito Juarez (antes Prospera, en adelante programa BBJ);
(i1) los asalariados inscritos en el IMSS; (ii1) los no asalariados
inscritos en el SAT; y (iv) los asalariados y no asalariados, no
inscritos en el IMSS, el SAT o beneficiarios del programa BBJ 2

Trabajadores pobres

El padron de beneficiarios del programa BBJ permite identificar los
hogares con miembros entre 25 y 65 afios. Se propone una
transferencia de ingreso a cada miembro en ese rango de edad, de un
monto que requiere ser calibrado con mas precision, pero que debe
estar alrededor de la mediana de la distribucion de los ingresos de



todos los trabajadores informales, que es probablemente cercano al
ingreso laboral que hoy perciben estos trabajadores. Estas
transferencias compensarian, en principio, la pérdida de ingresos en
el caso extremo de que quedaran totalmente desempleados. Las
transferencias deben claramente ser sefialadas como transitorias, no
estar condicionadas a ninguna conducta por parte de los
beneficiarios, y deben eliminarse una vez superada la emergencia
econdOmica, digamos al finalizar la segunda etapa. Sumadas a las
transferencias ya existentes para los hogares del programa BBJ, esta
medida ayudaria a proteger a las familias pobres del pais de los
efectos de la recesion.

Trabajadores afiliados al IMSS

El objetivo debe ser cero despidos y, el otro lado de 1a moneda, cero
cierres de empresas. Este es un objetivo dificil de lograr, pero
mientras mas nos acerquemos a €l, menores seran los costos sociales
de la crisis, y mayor serd la posibilidad de retomar el crecimiento
una vez que ésta concluya. La experiencia de nuestras pasadas crisis
indica que el costo de la destruccion de empleos formales es mayor
que los salarios perdidos. Estos empleos son los mas productivos del
pais, y los que ofrecen mejores perspectivas a los trabajadores en
términos de aprendizaje, capacitacion y desarrollo profesional.
Cuando un trabajador sale de la formalidad, se pierde parte de la
inversion que el pais hizo en su educacion, y se pierden también los
impuestos que paga la empresa que lo ocupa. Y, por supuesto, su
familia pierde el derecho a la atencion medica y los otros beneficios
de la seguridad social, precisamente lo que se debe evitar en el
contexto de una emergencia medica. Proteger el empleo formal debe
ser objetivo prioritario.

(Como alcanzarlo? Los registros del IMSS permiten identificar el
numero de empresas y el nimero de trabajadores que cada empresa
tenfa afiliados al 29 de febrero de 2020.% A esas empresas,
condicionado a que la empresa no despida a ningun trabajador, se
ofreceria:



(1) suspender durante cuatro meses las aportaciones obrero-
patronales a las Afores y al Infonavit;

(1) por el mismo periodo de tiempo, sustituir con recursos publicos
las aportaciones obrero- patronales a los otros seguros del IMSS
(enfermedades y maternidad, riesgos de trabajo, invalidez y vida, y
guarderias y prestaciones sociales); y,

(i11) la posibilidad de que, durante la segunda etapa de la crisis, se
subsidie también parte de la nomina.

Dependiendo de su composicidn salarial, esta accion reduce los
costos laborales de las empresas entre 26% y 17% * La reduccion
puede ser mayor con un esfuerzo adicional de los gobiernos
estatales, suspendiendo el impuesto estatal a la ndmina con la misma
condicion de no despedir a nadie. De forma muy importante, esta
reduccion no afecta el acceso de los trabajadores a la seguridad
social.’ De forma igualmente importante, todos mantendrian su
empleo, minimizando el impacto de la crisis sobre su consumo
presente.

El objetivo es mantener el ingreso de los trabajadores, no
necesariamente que acudan al lugar de trabajo. De hecho, durante la
primera etapa puede ser que por razones sanitarias sea deseable que
muchos no acudan. Sin embargo, esto no debe ser impedimento para
que sigan cobrando su sueldo. Por ello, durante la primera etapa sera
también necesario: (i) manejar los tiempos y pago de vacaciones con
flexibilidad, y (i1) establecer criterios por parte del IMSS para
incapacidades transitorias asociadas a la pandemia financiadas por el
seguro de invalidez. (Lo que resalta la importancia de mantener el
empleo formal.)

La respuesta de las empresas a la medida anterior depende de
muchos factores: en que sector estan, que tan grande es el shock que
enfrentan, que acceso a crédito tienen, que expectativas tienen sobre
la duracion de la crisis, etc. Para algunas, la reduccion del costo



laboral puede ser suficiente para mantener su nivel de empleo, para
otras no. Dentro del segundo grupo, habra algunas que quieren
mantener a sus trabajadores (los conocen, los han capacitado, etc.), y
pueden financiar por un periodo corto el mantenerlos en la nomina a
los mismos salarios. Pero habr4 otras que no. En esos casos, deben
fomentarse acuerdos voluntarios entre la empresa y los trabajadores,
con reducciones transitorias de los salarios que permitan que la
empresa sobreviva y nadie pierda su empleo. Esos acuerdos deben
ser facilitados por la Secretaria del Trabajo. Sin embargo, habra
algunas empresas que, a pesar de la medida propuesta, reducirdn su
empleo, tal vez porque creen que el shock persistird por muchos
meses mas, o tal vez porque no logran acceso al crédito. Es muy
dificil predecir cuantas estaran en esta situacion, pero estos casos se
reduciran en la medida que las empresas sepan que, si no hay una
recuperacion al final de la primera etapa, habra haber ayuda
adicional siempre y cuando no despidan a nadie; regresamos sobre
este punto en la seccion intitulada “Como lidiar con la incertidumbre
de esta crisis”.

Muchas empresas pronto empezaran a tener problemas de liquidez.
Por ello, en paralelo a la reduccion de costos laborales, se debe
facilitar el acceso al crédito a través de los programas de garantias
de la Banca de Desarrollo. Una idea para explorar es que estos
programas sean mas generosos para aquellas empresas que no
despiden. En este caso, la ayuda es doble: menores costos laborales
y acceso preferencial al crédito.b Esta combinacién puede
incrementar el nimero de empresas que no despiden.

Caben tres observaciones. Primero, esta es la medida mas directa
que dispone el gobierno para mantener el empleo formal. Segundo,
la medida facilita 1a negociacion entre empresas y trabajadores. Y
tercero, la medida solo cuesta recursos publicos si las empresas no
despiden; las empresas que despiden no reciben ningun subsidio. El
gobierno federal gasta en subsidiar a las empresas siempre y cuando
éstas mantengan a todos sus trabajadores en la nomina; igualmente,



los gobiernos estatales sacrifican recaudacion del impuesto a la
nomina sélo en las empresas de su estado que no despiden a nadie.

Lo anterior implica que la accion propuesta es presupuestariamente
mas eficaz que subsidios generalizados a todas las empresas, o
reducciones generalizadas al ISR empresarial, u otras alternativas
que se han planteado (bajar el costo de la electricidad, etc.). Desde el
punto de vista del objetivo de mantener el empleo y los ingresos de
los trabajadores formales, estas ultimas opciones son problematicas
porque no van directamente al objetivo; lo persiguen de forma
indirecta. Por eso, en principio, deben descartarse; su eficacia en
términos de “empleos salvados por peso gastado” es menor (y,
ademds, distorsionan otros margenes de conducta). Dicho eso, es
claro que hay muchas variantes de la medida propuesta. Por
ejemplo, restringirla s6lo a empresas de hasta x numero de
trabajadores; restringirla a los sectores mas afectados por la
pandemia, como los restaurantes, los hoteles y los hoteles;
restringirla regionalmente, etc. No exploramos estas variantes por
razones de espacio, aunque debe notarse que en la medida en que el
shock es generalizado, lo mas conveniente, y facil, es una accion
general.’

Trabajadores no asalariados inscritos en el SAT

El SAT tiene los registros de todos los contribuyentes al régimen del
impuesto sobre la renta de personas fisicas. Se propone usar los
registros de los que no son asalariados para hacerles una
transferencia de ingreso transitoria, por igual lapso como la
propuesta paralos trabajadores pobres.® El monto se puede fijar de
diferentes modos: igual para todos; proporcional a los impuestos que
pagaron en 2019; proporcional, pero con un tope maximo, etc. Sin
menospreciar su importancia, aqui no discuto este aspecto. La clave
es que durante la primera etapa de la crisis estos trabajadores
dispongan de un ingreso seguro, independientemente de la evolucion
de sus propios ingresos y de si pueden o no acudir a su trabajo. Y, al
igual que el caso de los trabajadores en el programa BBJ o de los



afiliados al IMSS, debe quedar claro que en la segunda etapa estos
apoyos se pueden extender.

Esta medida ayuda a muchos trabajadores que no son pobres pero
que se clasifican como informales (en el sentido de no estar
adscritos al IMSS). También ayuda a las micro y pequefias empresas
que tributan bajo el Régimen de Incorporacion Fiscal del ISR sobre
personas fisicas. Por lo tanto, esta medida ayuda a un amplio grupo
de personas.

Aun asi, quedara un universo de trabajadores informales que no
estan en hogares pobres, y que tampoco son alcanzados por la
medida anterior. Es dificil determinar el tamafio de este universo.
Sin embargo, es probable que al menos algunos estén registrados en
los padrones estatales o municipales, en la medida que pagan algun
tipo de derecho o aprovechamiento. En este contexto, seria
indispensable sumar a los gobiernos estatales al programa de
apoyos, al menos durante la primera etapa de la crisis, con
transferencias basadas en esos registros y segun sus capacidades
administrativas, y en este caso con financiamiento estatal. Esto
puede no funcionar muy bien, pero en la medida funcione al menos
parcialmente, se reduce atin mas el universo de trabajadores que no
recibirdn, de una forma u otra, un apoyo durante la primera etapa de
la crisis.

Una observacion mas sobre los trabajadores informales. El mercado
laboral mexicano se caracteriza por la alta movilidad de los
trabajadores entre el sector formal y el informal, y por la ausencia de
un seguro de desempleo. Ello implica que los despidos de
trabajadores formales se traducen en gran parte en aumentos del
numero de trabajadores informales (y otra parte en desempleo
abierto). La entrada de trabajadores formales despedidos a la
informalidad deprimiria los ingresos de los que ya estaban en esta
condicion antes del shock. Ademas, en la medida en que los ingresos
de los formales no caen, la demanda de estos por los productos que
elaboran los informales tampoco caerfa. Este es otro argumento que



resalta la importancia estratégica de mantener el empleo formal; a
los informales también se les ayuda asegurando que el empleo
formal no caiga.

Dos observaciones mas. Primero, esta crisis no es el momento para
introducir un ingreso minimo ciudadano (aun si este se considerase
deseable en circunstancias normales). Si bien esa medida también
ayudaria a mantener la demanda agregada, seria mucho menos
eficaz porque dispersaria recursos entre personas que, en estos
meses criticos, no estan directamente afectadas (personas que a
pesar de estar en edad de trabajar no estaban en el mercado laboral,
personas de la tercera edad, estudiantes, o aun trabajadores que no
seran afectados como los del sector publico). El ingreso minimo no
resolveria el problema de mantener el empleo formal y evitar el
cierre de puestos de trabajo, aspecto critico ya que la recuperacion
de la crisis dependera de que haya empresas que pueden ofrecer
empleos productivos a los trabajadores. Los instrumentos para
mitigar los efectos sociales deben considerar también la necesidad
de retomar el crecimiento una vez que esta ha sido superada.

Segundo, los microcréditos tampoco son un instrumento adecuado
en esta crisis. Las micro y pequefias empresas informales
enfrentaran un problema de demanda de incierta duracion; muchas
de ellas no podran pagar sus créditos porque, al menos durante la
etapa uno, tendran pocos clientes. No tiene mucho sentido
endeudarlas. En realidad, no se quiere ayudar a esas empresas, sino a
sus trabajadores; y lo que ellos necesitan son ingresos radpidamente.

Objetivo 3: preservar la estabilidad macroeconémica

Los objetivos 1 y 2 representan cuatro vias para ejercer el gasto
contra ciclico: para el sistema de salud para atender la pandemia;
para los trabajadores de familias pobres via el programa BBJ; para
mantener el empleo en el IMSS; y para apoyar el ingreso de los
trabajadores no asalariados inscritos en el SAT.? De éstas, la primera
es la mds urgente e importante, pero administrativamente mas



compleja. Las otras tres tienen la caracteristica de descansar sobre
instrumentos que ya estan funcionando, estan directamente bajo el
control del gobierno federal, y se pueden activar rdpidamente.
Faltan, por supuesto, calculos numéricos y muchos detalles de
instrumentacion. Pero el punto mds importante en este momento es
focalizar la accion del gobierno donde tiene el mayor impacto social,
y evitar la dispersion de esfuerzos en una gran cantidad de medidas
que pueden tener muy poca eficacia en t€rminos de los objetivos
buscados.

Desafortunadamente, esta crisis encuentra al pais con finanzas
publicas menos solidas que en la de 2008-2009. En particular, el
cociente deuda/PIB es mayor, reduciendo la capacidad de respuesta
contra ciclica; o exponiendo al pais a una reaccion negativa de los
mercados financieros en caso de que una expansion contra ciclica
del gasto de la impresion de que se ha perdido el control sobre las
finanzas publicas. En el limite, se podria llegar a una interrupcion
inesperada y abrupta (“sudden stop”) de los flujos de capital, que
limite la capacidad de endeudamiento del gobierno, y afecte
fuertemente las colocaciones y refinanciaciones de las principales
empresas.

La recesion y la caida en el precio del petréleo reducird la
recaudacion tributaria. Por su parte, el primer y segundo objetivo
requerirdn de un aumento transitorio pero sustancial del gasto
publico. Juntos implicardn un aumento en la relacion deuda/PIB,
mismo que serd vera acentuado por la propia caida del PIB y por el
aumento en pesos del componente de la deuda publica denominado
en dolares.

El gobierno tendrd que acudir a los mercados financieros por
recursos. Sin embargo, €l contexto para hacer esto es muy malo por:
(1) la alta volatilidad en esos mercados asociados a las recesiones en
Estados Unidos y Europa, (ii) el hecho de que muchos paises estaran
emitiendo deuda en las proximas semanas, en volimenes inéditos,
incluyendo Estados Unidos, lo que puede saturar los mercados, (iii)



el riesgo de contagio hacia México por mal desempeno de al menos
algunos paises en América Latina, y (iv) las reducciones ya
observadas en las calificaciones de crédito para México y Pemex.
Para evitar un riesgo de “sudden stop”, o un financiamiento caro y a
muy corto plazo, es indispensable acompafiar el mayor
endeudamiento con medidas que hagan creible que, una vez
superada la crisis, el pais tendra una trayectoria de deuda sostenible.

Es un gran error pensar que el hecho de que Alemania, Estados
Unidos, Francia y otros paises de la OCDE estan aumentando su
endeudamiento sin grandes consideraciones sobre la sostenibilidad
de su deuda, México puede hacer lo mismo. La realidad es que
México tiene un riesgo pais totalmente distinto; estd a un nivel o
escalon de perder el grado de inversion; enfrenta un agravamiento de
la problematica financiera de Pemex por la caida en los precios del
petroleo; y corre el riesgo de contagio de Pemex al soberano. Todo
ello implica que nuestro pais tiene mucho mayores restricciones de
acceso a financiamiento en los mercados. En efecto, nuestro reto de
reaccion contra ciclico es mayor que el de los paises de la OCDE,
porque no solo hay que pensar en los mecanismos para gastar rapido
y mantener la demanda agregada; también hay que pensar en sus
implicaciones financieras a corto plazo. No debemos, en la angustia
que a todos nos causa la problemaética que enfrentamos, tomar la
actitud de “aumentar el gasto ya y luego vemos lo demas”. Hoy no
tenemos una crisis financiera; mantengamoslo asi.

Por lo anterior, se sugiere un mecanismo novedoso como parte
integral de la respuesta contra ciclica, consistente en legislar en
paralelo a un aumento inmediato del gasto publico, una sobre tasa a
los impuestos que entre en vigor una vez superada la crisis, digamos,
a principios o mediados del 2021. Dicha sobre tasa se legislaria
como transitoria, y su Unico objetivo seria financiar, ex-post, el
gasto adicional ejercido en 2020. La recaudacion se depositaria en
una cuenta separada de la Tesoreria de la Federacion, y la sobre tasa
estaria en vigor hasta regresar la relacion deuda/PIB al nivel donde



estaba en marzo de 2020.!° El punto clave aqui es: (i) fortalecer la
credibilidad del compromiso del pais con la sostenibilidad de la
deuda, (i1) separar a México del resto de los paises emergentes desde
la perspectiva de los mercados financieros como un pais que esté
actuando con prudencia, minimizando riesgos de contagio, y (iii)
indicar en paralelo a la sociedad mexicana que las medidas de gasto
extraordinarias requeriran une esfuerzo solidario de todos, una vez
que se supere la emergencia econdmica.

La credibilidad del aumento futuro de impuestos es crucial. Por ello
el parrafo anterior hizo alusion a un acto legislativo. Esto es, se
propone una reforma a la Ley de Ingresos como parte del conjunto
de cambios legales que se requerirdn para enfrentar la crisis, con la
diferencia de que esta reforma entraria en vigor hasta 2021. En caso
de que por razones juridicas asociadas a la anualidad del presupuesto
se considere que esto no es factible, se necesita un mecanismo
sustituto con la mayor fuerza posible. En este contexto, se puede
pensar en un acto publico donde el presidente de 1la Republica, con
la presencia de los lideres de ambas camaras del Congreso, anuncie
su firme compromiso de incluir la sobre tasa impositiva en el
proyecto de Ley de Ingresos para el 2021. En ese mismo acto, los
lideres de las camaras sefialarian su aceptacion a la propuesta. La
presencia de los gobernadores y los lideres obreros y empresariales
seria muy valiosa también, asi como sendos pronunciamientos al
respecto.

Dicho lo anterior, no todos los recursos requeridos para financiar los
objetivos 1 y 2 deben representar una expansion pura del gasto
publico. Una parte deben provenir de su recomposicion. Ahora bien,
debe reconocerse que ante los recortes ya realizados al gasto
administrativo y a varios programas en los presupuestos de 2019 y
2020, los tunicos espacios de recomposicion estan asociados a
proyectos de inversion publica en infraestructura. Estos proyectos no
necesariamente deben ser cancelados, pero si suspendidos mientras
dure la crisis. Lo anterior es particularmente relevante en el caso de



los proyectos de Pemex, cuya rentabilidad ha sido fuertemente
afectada por la caida en los precios del petréleo. Esto ultimo,
ademads de reducir parcialmente las necesidades de financiamiento
externo, ayuda a mejorar la percepcion de riesgo de pais en un
momento en donde esto resulta critico.

El aumento en parte y recomposicion en parte del gasto publico,
junto con el mecanismo propuesto para asegurar la sustentabilidad
de la deuda, en conjunto, lograrian: (i) abrir los espacios
presupuestarios para atender los objetivos 1 y 2, efectuando en
paralelo una expansion contra ciclica del gasto que atente la
contraccion de la demanda agregada, y (i1) fortalecer las bases para
retomar el crecimiento una vez que los efectos econdmicos de la
pandemia sean superados.

No estd de mas reiterar que el asegurar la sostenibilidad de la deuda
es un elemento critico del paquete, que permite que la respuesta de
gasto contra ciclico sea mas generosa. En su ausencia, existe el
riesgo de que se haga una respuesta de gasto menos ambiciosa que,
si bien reduzca los riesgos en los mercados financieros, haga que los
costos sociales de la crisis sean mayores, y su duracion mas larga.
Hoy se necesita una respuesta contundente y solidaria por parte del
Estado Mexicano; también se necesita actuar con gran prudencia en
materia financiera. Lo primero sin lo segundo puede nulificar lo
primero.

Como lidiar con la incertidumbre de esta crisis

Se sefnald ya que una de las caracteristicas distintivas de esta crisis
€s que, por su origen en un virus poco conocido, es muy dificil
determinar su duracion. Las empresas, los bancos, y en general los
agentes econdmicos enfrentan una incertidumbre novedosa. Sin
duda, la facilitacion de crédito de la banca comercial a través de los
programas de garantias de la Banca de Desarrollo juega un papel
fundamental para ayudar a las empresas a transitar por la primera
etapa. No obstante, en algunos casos el problema puede ser la



demanda por crédito, no la oferta. Si las empresas consideran que la
caida de la demanda va a perdurar por mucho tiempo, pueden no
demandar crédito aun si este esta disponible. El costo de perder sus
activos frente a un crédito que consideran que no podran servir
puede ser mas alto que cerrar operaciones.

Por ello, se sugieren medidas para alargar los periodos en que las
empresas pueden sobrevivir, evitando quiebras y pérdidas de empleo
formal. En particular se propone que si dentro de cuatro meses los
indicadores econdmicos apuntan a que la segunda etapa serd muy
larga, se prolonguen por cuatro meses mas las medidas de apoyo a
los trabajadores, con una variante para los adscritos al IMSS:
ademas de la suspension de contribuciones a las Afores y al
Infonavit, y la sustitucion del pago del resto de las contribuciones al
IMSS, el gobierno federal subsidiaria también (con base en los
registros de trabajadores y salarios al 29 de febrero de 2020) un
cierto porcentaje de la ndmina de la empresa, siempre y cuando,
como en la primera etapa, la empresa no despida a nadie.

De forma muy importante, esta medida se debe anunciar desde el
principio, incluyendo el porcentaje de apoyo (para lo cual es
necesario hacer los cédlculos correspondientes). El objetivo es
facilitar la planeacion por parte de las empresas, y aumentar sus
incentivos para acceder a lineas de crédito para seguir operando y no
cerrar. Las empresas y los bancos deben saber que, si dentro de
cuatro meses no se vislumbra una recuperacion, el gobierno
intensificara sus acciones de apoyo, y deben saber también con qué
acciones. En particular, saber que la ayuda a las empresas aumentara
siempre y cuando no despidan. El punto es €ste: las empresas estardn
mas dispuestas a solicitar crédito si saben que recibirdn méas ayuda
en caso de que el entorno de crisis se prolongue. Por su parte, los
bancos estaran mas dispuestos a otorgar crédito si saben que las
empresas tendran mas ayuda. Por supuesto, los apoyos de la segunda
etapa deben tener algunos indicadores preanunciados que todos
conozcan y no se puedan manipular (datos del INEGI, datos del



desempleo en Estados Unidos, etc.) para ser disparados.

Por otro lado, es claro que en los proximos meses surgiran muchas
situaciones no anticipadas, que requeriran respuesta flexible.
Estamos viviendo tiempos inéditos. En ese contexto, es imposible
planear todo y el gobierno debe tener méargenes de respuesta. La
segunda etapa puede tener también acciones adicionales, en
respuesta a situaciones que nadie puede prever ahora. Sin embargo,
el punto aqui es que, a través del mecanismo propuesto para
mantener el empleo formal, el gobierno reduciria la incertidumbre, y
que la reduccion de la incertidumbre ayudaria por si misma a reducir
la intensidad de la crisis.

Al sefialar que podra haber apoyos adicionales a los trabajadores y a
las empresas en caso de que la crisis se prolongue (conforme a
indicadores de todos conocidos), el gobierno debe sefialar también
que esos apoyos deberdn ser pagados con las sobre tasas a los
impuestos que se implementaria en algin momento de 2021. El
mensaje es claro: las intervenciones del gobierno en el 2020 tienen
como proposito distribuir los costos de la crisis en el tiempo y, al asi
hacerlo, reducir su intensidad y duracion. Pero, para evitar que esas
intervenciones sean contra producentes en el contexto tan adverso de
los mercados financieros, es indispensable que sean fiscalmente
responsables. En otros términos, todos debemos saber que, superada
la crisis, los apoyos se deben pagar.

A su vez, la crisis serd menos intensa en la medida en que haya mas
confianza en la solidez fiscal del pais. El gobierno y las empresas
grandes tendran mejor acceso a los mercados financieros
internacionales; y las medianas y chicas a los nacionales. Dicho de
otra forma, las intervenciones del gobierno no consisten sélo del
gasto contra ciclico; también deben centrarse en reducir la
incertidumbre y crear confianza, porque esto reduce la intensidad y
duracion de la crisis; son, por asi decirlo, parte de la respuesta
contraciclica, intangible pero igualmente importante.



Algunas lecciones de crisis pasadas

Hay muchas, pero dos son criticas en este momento. La primera es
actuar rapido y sin timidez; mejor pasarse un poco que quedarse
corto.

La segunda es que es mas facil superar las crisis cuando todos
sumamos esfuerzos. Llamesele acuerdo, pacto, entendimiento, o lo
que sea. En algunas crisis pasadas hemos encontrado formas para
transitoriamente poner legitimas diferencias a un lado y atender lo
verdaderamente urgente; en esos casos hemos salido adelante mas
rapido y con menores costos. Esta es una crisis externa, nadie en
México tiene la culpa. Es también una crisis inédita, que puede tener
altos costos en términos de vidas, y que hard que en términos
economicos 2020 sea un afio perdido. No hay ninguna garantia, pero
si actuamos de forma coordinada, con un poco de suerte en el 2021
podemos retomar el crecimiento, y regresar a debatir asuntos que
nos han ocupado en los ultimos meses, pero que hoy tienen
relevancia secundaria. Coloquemos al 2020 entre corchetes.

El mundo cambi6 para mal, rdpida y dristicamente. Estamos frente a
una doble emergencia, de salud y econdmica. Actuemos pronto y
juntos para evitar un deterioro adicional de las expectativas y del
entorno, que posteriormente serd mucho mas dificil revertir.

Santiago Levy. Economista.

Lo que ocurra en la provincia de Hubei y la ciudad de Wuhan en
China en las proximas semanas, conforme se retoma la actividad
econdmica, serd de gran importancia para ver si una cuarentena es
suficiente para controlar al virus, o rebrotes hacen necesaria una
segunda cuarentena o un cambio en la estrategia de contencion.

2 Las clasificaciones no son mutuamente excluyentes, porque puede
haber (y de hecho hay), trabajadores de las familias en el programa



BBJ que también estan inscritos en el IMSS. Sin embargo, el
traslape entre grupos es pequeio, y para propositos de este ensayo la
clasificacion funciona. Un punto para destacar es que no todos los
trabajadores que no estan en el IMSS ni inscritos en el SAT son
pobres. De hecho, la distribucion salarial de los trabajadores
formales y los informales tiene un traslape importante, sefialando
que hay trabajadores informales con ingresos superiores a
trabajadores formales.

3 Se toma esta fecha como el nivel de empleo precrisis, pero
igualmente puede ser 15 de marzo. Seguramente muchas empresas
ya empezaron, o empezaran en los proximos dias, a reducir su planta
laboral.

4 Las contribuciones obrero-patronales para el Infonavit y los cinco
seguros que establece la Ley del Seguro Social son mayores que
para los trabajadores de mas bajos salarios. Para el que gana un
salario minimo representan 35% del salario; para el que gana 10,
21%. Esta caracteristica regresiva deriva de la cuota fija del Seguro
de Enfermedades y Maternidad. Sin embargo, en un contexto donde
las contribuciones se eliminan, se vuelve progresiva, porque la
desgravacion es mayor para los trabajadores de bajos salarios. A su
vez, las empresas mas pequefias tienen proporcionalmente mas
trabajadores de bajos salarios que las grandes, por lo que las
primeras serian mas beneficiadas.

> La suspension de las aportaciones a las Afores y al Infonavit se
justifica porque no tiene sentido obligar a los trabajadores a ahorrar
para su consumo futuro, ni a acumular para un activo como la
vivienda, cuando su consumo presente estd siendo amenazado.
Ademas, cabe sefialar que los trabajadores bajo Ley 73 no tendrian
ninguna afectacion a su futura pension, porque esta no depende del
saldo en su Afore. Por otro lado, la suspension de la cotizacion al
Seguro de Retiro no impactaria la acumulacion de semanas
requeridas para acceder a una pension, ya que los trabajadores
seguirfan cotizando.



6 El gobierno no determinaria que empresas tienen acceso
preferencial; las empresas se autoseleccionarian. Las que no
despiden lo tienen. Las que si despiden de todas formas deben poder
acceder a crédito, pero sin condiciones preferenciales.

" Dicho eso, no todos los trabajadores adscritos al IMSS son
empleados de empresas privadas. Hay algunos del sector publico
que estan dentro del Apartado A y por tanto adscritos al IMSS y no
al ISSSTE (como los de la CFE, del propio IMSS, de algunos
organismos estatales y municipales operadores de agua, etc.). Ellos
deben quedar excluidos de la accion propuesta en la medida en que
no hay ningun riesgo de despido, lo cual contribuye a reducir su
costo presupuestal. Un razonamiento similar aplica para otros
afiliados al IMSS (empleados de embajadas, organizaciones
religiosas, universidades privadas). La clave es ayudar a trabajadores
en empresas privadas que estan en riesgo de perder su empleo y sus
ingresos.

8 Los asalariados inscritos en el SAT son practicamente los mismos
que los afiliados al IMSS, por lo que no se propone nada en materia
impositiva para ellos.

?Ignoro aqui el costo contingente de los programas de garantias de
crédito.

10Es de todos conocido la necesidad de una reforma tributaria que
fortalezca la recaudacion y corrija las grandes fallas del sistema
tributario, pero este no es el momento para hacerla. Lo mas sencillo
es mantener la estructura actual, con todos sus defectos, y poner una
sobre tasa pareja a todos los impuestos, legislada como transitoria.
La idea es poder regresar al estatus quo ex ante una vez superada la
crisis, y legislar posteriormente una reforma tributaria bien pensada
que resuelva no solo el financiamiento del gasto publico, sino los
problemas de disefio de varios impuestos. Sin embargo, esto tendra
que esperar hasta la segunda mitad del 2021, en el mejor de los
casos.



