8

== UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA'

MErViaa

DE MEXIGU

FACULTAD DE ECONOBHIIA

CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA DE
MIGUEL DE LA MADRID
‘““ANTECEDENTES Y DESARROLLO™

Que para obtener el Titulo de:
LICGENCIADD EN  ECONOMIA
P r € s e n t a:

ANTONIO CGCABRERA TORRES

MEXICO, D. F. 1987.



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



INDICE

Introduccién

I. CRECIMIENTO Y POLITICA ECONOMICA

1.8 Perfodo Estabilizador: Desarrollo Econdmico (1958~
1970)

I.3.1 Papel del Estado (1958-1970)

1.2 Década de los Satentas

I.2.1 Sexenio 19711976

1.2.1.1 Sector Externo en e! Perfodo

1.2.1.2 Inflacion

1.2.1.3 Decisiones de Polftica Econdmica

1.2.1.4 Devaluacidén

l1.2.2 Sexenio 1977-1982

1.2.2.1 Auge Petrolero y sus Efectos

1.2.2.2 Desequilibrios en el Sector Externo

1.2.2.3% Inflacion

II. Crisis de 1982

II.1 RETROSPECTIVA

I11.2 Consideraciones sobre 1la nacionalizacién de 1la

Banca

I11.3 Consideraciones del Corto Plazo.

I1.4 Consideraciones del Largo Plazo

I1.S Comentarios

I11. LA ADMINISTRACION DE: MIGUEL DE LA MADRID H.
' ¢ 1982-198%)

I11.1 Polftica de Estabilizacion: Primera Estrategia

I111.2 Polftica do Estabilizacidn: Segunda Estrategia

111.2.1 El1 PIRE

111.2.2 E1 PND

I111.2.2.1 Polftica Fiscal

IfI1.2.2.1.1 Polttica de Egresos

I111.2.2.1.2 Polftica de Ingresos



v

Polttica de Deuda
Polttica Monetaria

Resultados de la Estrategia

Disminucion del Déficit del Sector Pablico
Sobre el Control de 1a Inflacidn ’
Sobre sl Comportamiento del Sector Externo
Avances Yy Retrocesos en la Nacionalizacion de
Banca

CONCILUSIONES



INTRODUCCION

El presente trabajo responde a la inquietud de conocer las causas

crisis econdmica de nuestro pafs a partir de

que pravaocaron la
hacia

1992 v sus efectos, mismos qus nNo lograron ser ravertidos

198%.

se analiza el fracaso de las polfticas de

Dado 1o anterior,
el réginen de Miguel de la

estabilizacion implementadas por

Madrid, iniciadas con el Programa Inmediato de Reordenacidn Eco-

ndmica (PIRE), ® implementados en el fPlan Macional de Desarrollo

{PND), 1982-1988.

For 1levar a cabo el andlisis antes mencionado se hizo necesario

reaslizar una retrospectiva en el proceso historico de la economlfa
con la finalidad de establecer, por un lado las repasr-

mexicana,
pasado

cusiones de las estrategias sexenales adoptadas en el

dentro de la crisis actual, y por otfo. ®l impacto de la dasarti-

culacitn estructural de la sconomfa —-si es que é#sta se diese en

la cafda del producto desde 1982.

En @} hrlmlr capiftulo, me anaslizan aquellos factorss Que dieron

Fundamantalmente se aborda el pe-~

origen a la crisis de 1982.
(1960-1970), a

riodo correspondiente al Desarrollo Estabilizador

las administracionss de Luis Echeverrfa (1970-1976) y José Lopez



Portillo (1976-1982); de esta Gltima se estudian las estrategias
de desarrollo y estabilidad llevadas a cabo a partir de la crisis
de 1976 las adoptadas cuando se dio la expansion petrolera en
19783 y por dltimo, las consecuencias de la reversion de este

procesc gque culmind en 1982.

En el ssgundo capftulo se analiza en especffico el afio de 1982,
que nNo sS8l0 se caracterizd por el cambio de administracion, sino

porque an este se da la reversion del ciclo econédmico.

En el ditimo capftulo se analizan las polfticas de estabilizacion
implemantadas en los tres primeros afios de 1la administracion de
Miguel de la Madrid H., sin dejar a un lado tanto el contexto

Nacional como internacional en la que éd¢sta se desarrolla.

Asimismo, se analizan las polfticas de Ingreso, Gasto, Monetaria
y de Endeudamiento, por considerar que estas constituyen los
instrumentos de polftica scondmica con los que el Sector Pablico
interviene de manera directa en l1a economfa nacional, ala vez

que han sido detersinantes sn su estrategia.

A través de dichos instrumentos de polftica scondmica el Sector
Pdblico pretendia disminuir la inflacién mediante l1a disminucidn
de su déficit como proporcidén del PﬁB; los desequilibrios en 1la

balanza de pagos} @ impulsar el cambio estructural.



Dado 1lo anterior, en el transcurso del trabajo se pretende dar
‘respuesta’ a las siguientes preguntass En qué grado 1las metas de
polftica mcondmica gubernamental dejaron de cumplirse?, Cual ha
sido e] efecto de los factores internos y externos sobre 1los
crecientes desequilibrios?. Fueron complementarias y acordes las
polfticas de Ingreso y Gasto Piblicos con los objetivos estructu-
rales y dinadmicos que han impedido y frenado el desarrollo de 1la

sconomfa mexicana?



1 CRECIMIENTO ¥ POLITICA ECONOMICA

1.8 EL. PERIODO ESTABILIZADOR: Desarrollo Econdmico

(19358~-1970)

A finales de la dédcada de los cincuentas da inicio una estrategia
de crecimiento econdmico sostenido que se prolonga el decenio
siguiente, conocida como "El Desarrollo Estabilizador®. Exta
constituyd un paradigma de induitrialt:ncidn basado en 1a susti-—
tucion de importaciones, @] cual se caracterizo ; lo largo del
perfodo por tasas de crecimiento econdmico sin precedente, por la
estabilidad relativa de los precios y por el mantenimiento de la

paridad del tipo de cambio en condiciones de libre convertibili-—

dad.

Sin embargo, esa imagen de desenvolvimiento exitoso y aparente—
mente coherente prasentd y sscondid contradicciones sociales,
lismitaciones intrfnsecas del aparato praoductivo y una tendencia

clara al agotamiento del praopio modelo de crecimiento.

Dabe destacarse que el costo social estuvo con frecuencia margi-
nado de toda consideracion de polftica econSmicag internamente,
se agudizaron las teansioness sociales misntras gue con el exterior

la dependencia se intensificd, trascendiendo de las cuestionses



comerciales y financieras a los terrenos de tecnologfa vy la

‘cultura.

El factor dindmico del crecimiento econdmico durante =l perfoda

analizado 1o constituyd =1 proyecto de sustitucicdn de importa-

ciones industriales, de ahf que se pueda afirmar gque la industria

desempatc durante el perfeodo estabilizador el papel de sector

estratégico para el desarrollo econdmico hacional ya Que el

crecimiento acelmsrado de dste empujd la tasa promedio del resto

de la economlia a niveles sobresalientes.

En efecto, en dicho perfodo se alcanzaron tasas de crecimiento

prosedio del Producto Interno Bruto (PIB) de 7.17% anual, caracte-

rizado, sin embargo, por la evolucion desigual entre las distin-—

tas ramas.

E1 sector mas dindmico fue el industrial ya que alcanzd una tasa

promedio anual de 9.1%, sobrepasando en 2.0 puntos a la misma

tasa de la economfa.

Dicha sector ha sido desagregado en petrdleoc y patrogqutfmica,
construcecisdn, electricidad y manufacturas. Las ramas de la in—

dustria manufacturera sstan clasificadas en cuatro grupos segun

el tipo de bienes predominantes que fabrican: bienes de consumo

no duradero, bienes intermedios, bienes de consumo duradero Yy



bDienss de capital, PFPuede observarse que, salvo escasas excepcio—

industria en su conjunto y cada uno de sus
mientras que 1a minerta y el

nes, la companentes

crecieron mds répido que @1 PIB,

sector primarioco 1o han hecho mis lentamente y o] sector terciario

ha sostenido un ritmo similar al del conjunto de la economfa.

Cinco de estos subsectores -bienes de consume duraderos, bisnes

de capital, bienes intermediosn, electricidad y petrdleo- muestran
casi sistamiticamente una dindmica mucha mas acrelerada que la de

la economfa nacional, par 1o gue se puede safirmar que estos
subsectorss dessmpefifaron en la décata de los sesentas el factor

dinémico de crecimientoa.

En efecto, como se observa en el siguiente cuadro, e! sector
industrial muestra una tendencia creciente en cuanto a su parti-—
cipacidn dentro del PIB durante el perfodo; de 27.6% en 1960 se

incrementd a 30.2X en l?bsty a 33.5% en 1970.



CUADRO NUM. 1§
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR SECTORES, 1960~1970

(Miles de millones de pesos de 1960 y por cientos)

Sectores 1960 % 1965 % 1970 %

Producto Interno

Bruto 150.5 100.0 212.3 100.0 296.6 100.0
1~ Sector Primario 24.0 15.9 30.2 14.2 34.5 11.6
2~ Minerfa 2.3 1.6 2.4 1.1 2.9 1.0
3- Total Industrial

(=4 +5+6+7) 41.6 27.6 64.1 30.2 99.4 33.5
4- Fatroleo y Deri-

vados S.1 3.4 8.0 3.8 12.7 4.3
8-~ Industria Manu-

facturera 28.9 19.2 44.8 21.1 &7.7 22.8

5.1 Consumo no

Dur adero 18.3 12.2 25.5 12.0 35.6 12.0
5.2 Intermedios 7.0 4.7 11.3 5.3 18.8 6.3
5.3 Consumo Du- .
radero 2.1 1.4 4.8 2.3 8.3 2.8

S.4 De Capital 1.3 1.0 3.2 1.8 5.0 1.7
6~ Construccion 6.1 4.1 8.5 - 4.0 13.6 4.6
7- Electricidad 1.5 1.0 2.8 1.3 5.4 1.8
8- Sector Terciario 82.6 54.9  115.6 54,5 1959.8 33.9

FUENTE: Banco Internacional de Reconstruccidn y Fosanto. A
?g:gc%‘"gn the Hexican Economy. Apéndice Estadfstico,

En algunos casos - los que corresponden a las tasas altas de
crecimiento—- comaos manufacturas, petroqufeaica, bisnes de consumo
duradera y no duradero se dio un importante proceso de sustitu-
cion de importaciones, mientras que en otros como petréleo vy

electricidad, la produccion estuvo a cargo del Estado durante

todo el perfodo.



CUADRO NUM., 2
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERND BRUTO TOTAL
Y POR SECTORES, 1930-1970

1930 1960 1950 1933 1960 1963
a & a a
1960 1970 1955 1960 1965 1970

Producto Interno Bruto 6.1 7.0 6.3 3.7 7.1 .
Sector Primario 4.5 3.7 4.8 3.5 4.7
Minerta , 2.9 2.2 2.3 3,5 1.0 3.3
Industria 7-4 9.1 7.3 7.6 9.0

Petroleo 14
petroqutmica 7.6 9.5 1.6 14.0 9.4 9.6
Manufactureras 7.3 8.9 8.3 6.2 9.2 8.6
Consumo no
duradero 6.1 6.9 7.7 4.6 6.9 6.9
Intermedios 9.4 10.5 ?.4 ?.4 10.2 10.7
Consumo
duradero 11.8 14.8 13.2 10.3 (8.3 11.3
Capital ?.3 12.3 11.6 7.4 14.8 9.9
Construccidn 7.3 8.3 s5.5 9.1 6.9 9.7
Electricidad 9.3 13.6 b.4 12.2 13.0 14.1
Sector Terciario 6.2 6.8 6.9 5.5 7.0 6.7

FUENTE: Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento.§ Report
on the Maxican Economy, apéndice estadfstico. 1960-1978,
cdlculos propios a partir de Banco de México, Gerie
Informacion Econdmica, Producto interno bruto y gasto.

Sobresale, sin embargo @1 comportamiento de estos dltimos (elec-
tricidad y petroles), ya que su evolucidn contrasta con el de los
otros tres subsectores manufactureros dindmicos que hacen ascen-—
der la sconomfa cuando aumenta la velocidad de su crecimiento vy

la deprimen cuando disminuye. A partir de 1960 =1 peso conjunto



de estos subsectores casi duplica al de petréleo y la electrici-

‘dad  (Ver Cuadras 1 y 2.

Por su parte, la actividad terciaria 3 la que le sigue #n impor—

tancia dado su crecimiento. Dicho sector crecid aproximadamente

al mismo ritmo que la economfa en su conjunto (6.8%), manteniendo
con ellao su participacion dentro del PIB. Se trata de un grupo
el

de actividades generalmente consideradas como inducidas por

desarrolio pero incapaces de crear desarrollo por
que dada su relativa

sl mismas (con

la excepridn de la actividad turfstica,

magnhitud estd incapacitada para deseapeffar un papel preponderante

a nitvel giobal}.

Por otro lado, el sector primario mantuvo una tasa alta de creci-—

ms:nto‘duraﬁte 1a primera mitad del periodeo (4.7%), sin esbargo,

esta fue inferior a la de la economfa en su conjunto. A peartir

de 1945 la produccidn agrfcola en particular entrd en una soste-

nida crisis -adn no revertida- deprimiendo la tasa promedio a

2.7% en los dltimos cinco affos de la dfcada analizada (Ver Cua-—

dros 1 y 2.

Comp puede cbserverse, la dindmica del desarrolio econfémico na-
cional ewn el perfodo pusde ser explicada bédsicamente por 1a

evalucion del sector secundario. Aiimilmo. las causas de 1la



crisis acaecida al final del misao deben buscarse por ende, en el

comportamiento de dicho sector.

La estrategia de crecimiento industrial basado en la sustitucion
de importaciones se caracterizod por los requerimientos progresi-
vos de tecnologfa cada vez mis complejos, de grandes volumenes de
capital asf como de mercados diversificados y en ridpida expan-—
sion. De ahf que dicha estrategia asumiera tres rasgos fundamen-—

tales que dan pie a la explicacion de su fracasos

1) depende de la capacidad de iaportacion generada por otros
sectores de la sconomfa, ya que el modelo no incluyd la exporta-
cidn de manufacturas, es decir, 1os productos primarios siguieron
a la cabeza de las exportaciones. El desarrollo hacia afuera
seguido durante el porfiriato y las primeras décadas del siglo
fue reamplazado por un desarrollo hacia dentro. En este nuevo
modelo -como se vio anteriormente—, se le asignd a la industria
@l papel que habfan tenido hasta entonces las exportacioness
actuar como el factor dindmico de crecimiento de 1la economfa

nacional.

2) por su propia naturaleza, este proceso (sustitucion de impor-—
taciones) tiene un horizonte de posibilidades finitas, es decir,
que su dindmica tiende a agotarse. En efecto, a medida que

avanza la sustitucion de importaciones se va reduciendo el marco

10



de pouibilidades del propio modelo, de ahf que 16Qicasente este

‘tianda a agotarse.

X) finalmente, el pagso de la sustitucisn de bienes de consumo ne

1a de bisnea intarmsdios y de consusan duraderos y
;s

duraderos a

posteriormente a la de bienss de capital resultd cada vez

Esto se debe & la creciente complejidead tecnolégica de
en

diffcil.
los procesos implicados en la estrategia v a las dificultades

financiamiento derivadas del aumente en la masa de capital

asf como a los incrementos fnfimos de

necesaria por la planta,
los mercados que dificultaron operar eficisntemente con las tec-

nologtas existentes.

Por la anterior, es en la década de los setentas cuando el modelo

d-sarrolllcéc adoptado en la década anterior daba msuestras de

agotamiento.

En efecto, por un lado se deteriord tanto el comsrcio internacio~

nal de productos basicos como la afluencia de turisso receptivo

de internacion a nuestro pafs, 10 que propicié ln'cn!da de ingre—

08 por divisas. Por otro, la sustitucién de imsportaciones

aporto, aientras avanzd a ritmo acelerado, una demanda efectiva

adicional a la astacionalidad de la demanda interna derivada por

la concentracion del ingreso. Cuando s agots este proceso

11



sustitutivo, entré en contradiccion la capacidad creciente de

produccian vy la estrecha demanda interna.

Finalaante, pumde afirmarse que la crisis generada tuvo un ca-
rédcter estructural en la medida en que la continuacidn del proce-
‘80 de sustitucion de isportaciones buscaba abordar nuevos campos,
fundasentalsente la produccion interna de bienes de capital, lo
ques requerfa cuantiosas inversiones unitarias, demasiado extensas
respecto a la aagnitud del msercado interno y para 1os cuales el
pafs no habZa desarrollado adecuadamente ®1 mercado de capitales.
De ahf que las espresas nacionales debieron buscar abastecer no
8010 @1 wmercado interno protegido por medio de restricciones
arancelarias y cuantitativas, incluso subsidios, sino impulsar

las exportaciones, esto es, el crecimiento hacia afuera.

I.1.1. El papel del Estado (19358-1970)

Por su parte, el Estado ejercié durante el perfodo un vigoroso
papel de promotor clave sediante el gasto pablico federal en
obras bésicas de infrasstructura y en la produc;lﬂn de bienes vy
servicios a ‘ter‘l de los organissos descentralizados y las
smpresas paraestatales. §in eambargo, la polttica de industriali-
zacidn por ¢1 instrumentada ubicd en su columna vertebral al
proteccionismo. Fueron los aranceles crecientemsente sustituidos

por permisos de importacion, los que desalentaron las importa-

12



ciones consideradas innecesarias, tanto, gue el ingreso por aran—

‘celes cay® significativamente.

La proteccion mediante barreras arancelarias otorgada a la in—
dustria, como se mencion® en el apartado anterior, practicamsente
nunca se suprimid adn cuando el objetivo original hubiera sido ya

cumpl ido, dando origen a una industria soprnprnt-gida.

Ademas del proteccionismo, se adoptaron otras medidas de polftica
eaconédmica en favor de la industrializacion. En efecto, hubo
expresiones aevidentes en materia de gasto ptiblico, adenés de los
incremantos sucesivos de gasto en infraestructura urbana, se
:éncedierun bajas tarifas smsobre servicios proporcionados por el
sector paraestatal, asf como subsidios directos que el - Estado
otorgd a ;:ttvid-dns industriales especlfficas, acentuando la
7 concentracidn y centralizacion industrial y reproduciendo el

ssquema de mayores necesidades de gasto.

Por otra parte, ®] gasto publico destinado al sector agropeacuario
declind a partir de 1965 (Ver Cuadro 2) dada la orientacidn
privilegiada hacia el sector sscundario. Es importante destacar
Que con @1 fin de incentivar a la industria, se subordind a 1la

agricultura como tributaria de aquella.

13



En materia de politica fiscal, a diferencia de otros patses, el
gobierno dd Maxico no tuvo como objetivo garantizar al sector
pablico un creciente sonto de recursos para que siguiera cum—
pliendo cabalmente su funhcidn en el aparato productivo, antes
bisn, 1la polftica fiscal s® caracterizd por un rezago que limits
crecientessnte sl papel del Estado y estrechd la demanda efectiva

hasta reducir las proplas alternativas del modelo de desarrollo

adoptado.

A 1o largo del perfodo estabilizador, los ingresos publicos por
via fiscal sufrieron constantes deterioros restando asf su par-—
ticipacién en el +financiamiento del gasto piblico. La estructura
impositiva bendvola y la polftica de prcé!o. subsidiados, seguida
por las espresas publicas, repercutfan en un insuficiente nivel
de ingresos, decreciendo en consecusncia el margen de ahorro

corriente disponible para el financiamiento de la inversion.

La creciente necesidad por parte del ssctor publico de .ll.girl.
de recursos y su limitada capacidad para conseguirlos, asf como
®l objetivo de mantener la estabilidad y la paridad camsbiaria,
condujeron a acelerar el desequilibrio presupuestal y de manera
dramética la deuda piblica externa. Esta dltima se acentud mas
ante la decisién de no eslavar los precios y tarifas de los bisnes

y servicios de las empresas parasstatales, ni de recurrir a

fusntes primarias de emnisidn monetaria por temor a desatar aumen-—

14



tos de precios, por 10 que se recurrid ademds del endeudamiento
"externo h incremsntos en el encaje legal para financiar los

déficits corremspondientes.

En las piginas anteriores se pusden ver las principales contra-—
dicciones que el Desarrollo Estabilizador trajo consigo y las
limitaciones que imprimio al modelo de crecimiento industrial
adoptado, destacando el correspondients al sector externo de la
economfa mexicana porque llega a constituir un freno al creci-—
miento del aparato praoductivo; también, resultan relevantes los
desequilibrios en la estructura productiva que han determinado la
evolucion de la economfa mexicana tras el abandono del modelo
desarrollista en los primeros afos de la década de lps setentas)
y por dltimo, los prablemas generados por el alto nivel de desem—
plens vy lub.np!eo de la poblacién econdsicamente activa y el

deterioro del salario real.

El sector externo se tornd problesitico dado que la polftica de
sustitucidn de importaciones, al no hacer competitivas las expor-
tacionss en razén de 1a sobreproteccién a la gue le sometid 1a
polftica econdmica, en gran parte, no podfa responder con expor-—
taciones a 1la dinAmica importadora de bienes intermedios. El
ritmo de crecimsiento del pafs, en tanto, aumentaba los requeri-

mientos de {mportaciones porque cada nueva adquisicion en el

1S



exterior de biesnes de produccion requerfa de otras mis, generando

respecto a ml1los una rigidez de todo sl aparato productivo.

Por otra parte, los mecanisnos utilizados en el modelo provocaron

desequilibrios sectoriales Yy regionales que se expresan en los

sectores productivos, e internamente en cada unc de ellos, a

través de diferencias an los niveles de productividad sectoriales

Yy por su participacion en el PIB.

Lo anterior es consecuencia de las cuanticosas inversiones gque

eran esxigidas a fin de llevar a cabo una constante renovacion

tecnoladgica, en tanto que sectores comp el agropecuario que
presantaban condiciones asnos atractivas se descuidaron, de aht

que se afirme que la productividad sectorial se extrapola por el

dinamismo de la industria.

Deastacd en esta etapa la evolucion de]l sector servicios que se

caractarizd por la absorcién de mano de obra que ho encontraba
acupacion en otros ramos, de manera que se crearoch an ¢l activi-—
dades con alto nivel de productividad y remunaracion, asf como

otras de productividad y resunaracion fnfimas.
Finalmante, la estrategia de crecimiento y su instrusental alta-
mente proteccionista propicié® severas distorsiones en el uso del

capital y del trabajo, uséndolas a la inversa respecto a 1la

16



dotacion nacional de factores; esto es, por un lado se dio un

peio a la utilizacidn de capital que ssacaseaba,

se restd importancia a la utilizacion del traba-—

‘mayor mientras

que por el otro,
jo que abundaba. Esto fum impulsado por la polftica gubernamen—

tal que favorecta a las ramas manufactureras que mostraban mayor

aguellas que eran més intensivas en el usop

dinamismo, es decir,

de bienes de capital.

Mientras tanto, 1a polftica laboral adoptada consistio en la

contencidn de los sueldos y salarios mientras los precios de los

bienes que conformaban la canasta basica se disparaban por arriba
del tndice inflacionario, significando as? un daterioro de su

ingreso real, ya que como se ve an el siguiente cuadro, los

productos que se compraban con los salarios aumentaron mids que

los correspondientes a demas bisnes, por lo que e} .nqcrecimiento

dael costo de la vida resultd mayor para los trabajadores.

17




INDICE DE PRECIOSB
(1954=100)

Alfos Precios al xXs/ Costo de la X%/ Costo de la %8s

Mayoreo Allimentaclidn Vida Obrera
1958 129.0 2.5 142.9 2.5 143.5 2.8
19460 137.5% 2.4 1%1.7 2.4 154.2 2.7
1965 15%0.9 .8 166.35 1.8 16%.1 1.8
1968 160.2 2.9 182.8 2.9 18%.7 - x.4
1970 124,.1 4.3 192.1 2.3 200.7 4.3
FUENTE: NAFINSA, La EGconoofa Mexicsna en Cifras, Maxico 1974.

Pe.Ph.
%/ Promedio Anual.

formacidn

Como puetde verse, l1a industrializacion como eje de 1la

de capital durante el perfodo estabilizador dejo comb herencia

una serie de desequilibrios estructurales y ﬁarginucidn social .

El modela de industrializaciédn no contempld criterios de largo
plazo, como la formacidn de bienes de capital y algunos de uso

intersedio que le paraitisran alargar la axpansion de crecimien—

to.

1.2, Década de Jos Setentas

A continuacion se aborda por separado el estudio de las dos
administraciones de esta década, esto es, la de Luis Echeverrfa

la de Jou# Ldpez Portillo (1977-1982), dado que

(1971-1976) vy

cada una de @llas asume caractertsticas distintas en cuanto a 1la
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problemadtica que enfrentan. Sin embargo, hay algunas coinciden—

‘cias que és preciso destacar: ambas enfrentan utna crists estruc—-

tural legada, la de Luis Echeverrta del perfodo estabilizador,

mientras que la de José LApez Portillo, de ese mismo perfodo y de

los desequilibrios financieros del perfodo echeverrista. Asimis—

mo, ambas 1llevaron a cabo medidas de polftica econdmica distin-

tas, dado que no contaron con los mismos recursos, para atacar 1o

que al fin y al cabo era en esencia la misma crisis,

I1.2.1. Sexenio 1971-1974

A principios de los affos setenta el modelo desarrollista adoptado

daba muestras de un agotamiento progresivo: s dificultod el

crecimiento y se acentuaron las presionss inflacionarias. ANl —

mismo, el inicio de esta dédcada se caracterizd tambidn por el

cambio de administracion qQque durarfa, de acuerdo al ciclo polf-

tico, hasta 1976 bajo la "responsabilidad” de Luis Echasverrfa.

Bajo dicha administracion, @l Estado debfa enfrentar con sus

endables finanzas el retraso en la produccién de ramas claves

como la siderdrgia, el petrdleo y la electricidad, la crisis del

sector agrfcola, «1 progresivo decremento de la inversion priva-

da, @l rezago del gasto piblico sn bienestar social y las diff-—

ciles condiciones internacionales. Estas Oltimas se tornan com-—

plejas dado que en este perfodo se estaba desarrollando la crisis
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més Qrave que han experimentado los pafses capitalistas desde la

Ultima postgQuerra, constituyendo asf un elemento restrictiveo del

wrecimiento econdmico general a través dél comercio y del crédito

externo.

En efecto, al inicio de los afNos 70 se ahondan las dificultades

an las relacionas financieras internacionales provocadas por la

inestabilidad de las principales monedas y la crisis de las

relaciones monetarias internacionales, lo antarior provocd dis-

turbios en lOos pagos y las paridades. Hay que recordar que la

incertidumbre de las principales divisas s origind tras 1la

creciente exigencia de los gobiernos europeos, en los ahos sesen—

tas, para lograr la convertibilidad de los dolares que inundaban

sSu mertado e incrementaban la liquidez haciendo cada vez mas

vulnerables sus monedas, esta inestabilidad provoct que los Esta-—

dos Unidos suspendieran la libre convertibilidad de délares en

Or Qe

Por otra parte, el fin de la guerra de Vietnam significd para los

E.U. ®] cese de un incentivo externo a su industria belica Yy por

esa via a su economfa, la que de manera creciente habfa venido

perdiendo competitividad frente al mercado internacional.

El panorama se agravo tras el embargo petrolero en contra de los

pafsas no simpatizantes de lom Arabes y de la consiguiente cua-
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driplicacidn de sus precios internacionales, auhque el proceso de

'inflactdn. mundi al va se habla desatado antes de la crisis del

petridleo y dsta =41c vino a acentuarla.

Asf, entre 1971 yv 19753 1a tasa de crecimiento econdmico mundial
alcanzd menos de 4 por ciento, del cual los patses exportadores
de petroleoc se llevaron la mayor parte, es decir, estos ultimos

fueron los que registraron las mayores tasas de crecimiento.

Como puede observarse, no es sino a partir de 1970 cuando los
problemas financieros cobraron mayor relevancia. En 1971 se
suprimi®d 1la libre convertibilidad del ddlar norteamericano con
respecto al oro, anulando definitivamente e}l sistema acordado en
Bretton Woods 25 affos atrds, dando paso a un nuevo sistema de
cambio flotante. En efecto, las devaluaciones del doélar frente
al Yen Japonéds vy al Marco Alemdn en ese milmo aNo y en 1973
dieron paso a una crisis monetaria gque se generalizarfa, provo-
cando que las principales monedas sufrieran importantes fluctua-
ciones que afectaron el comercio, los prefios y ®1 costo del

dinero.
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1.2.1.1. Sector Externo sn &l Pertfodo

Dada= las condiciones antes descritas y el grado de dependencia
comarcial, financiera y tecnoldgica de México con el exterior, el

sector externo past a ser un elemento restrictivo del cre:imienfo

econdmico general.

Como sf explica en el apartado anterior, el esquema sustitutiveo
no contimplﬁ.factorcs escenciales del procesog la generaciodn o
adaptacidn de tecnologfas, las economlfas de escala y la estrechez
del mercado, de aht que pueda inferirse que se avanzO demasiado
rédpido hacis el agotamiento del nodelo. Se habfa llegado a una
estructura industrial en la cual quedaban por sustitulr productos
que requerfan tecnologfas complejas, grandes densidades de capi-
tal y un mercado en rdpido crecimiento. No debe olvidarse que l1la
polftica sustitutiva no alterd su principal puntal, el proteccio—

nismo, que pese a los intentos por reorientarlo, =igue presente

en el sexenio echeverrista.

El sexenio en cuastidn se caracterizd también por los crecientes
déficits comerciales, debido fundamentalmente a que ] modelo de
industrializacian seguido se basd en la premisa de que el déficit
comercial industrial que se generarfa en sus inicios, serfa
financiado por el superdvit comercial externo generado por las

actividades productivas mas tradicionales —especialmente el sec—
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" sector industr!al, por

tor agropecuario-, hasta gque una vez subperada

si mismo, fuera capaz de generar las

exportaciones necesarias para financiar su rdpido crecimiento.

Sin embargo, las modalidades del desarrollo industrial impidieron

que se lograra dicho objetiveo, esto es, la concentracidn del
proceso de sustitucidn de importaciones en la produccidn de

bienes de consumo, especialmente de consumo duradero, para un

mercado interno relativamente reducidog la baja rentabilidad de
la produccidn dirigida hacia el mercado externs, agu
falta de competitividad debido al desaprovechamiento de las
nomtasﬁ de escalag Y la participacion creciente de la inversion
‘&tran)cra con un alto contenido de importacion de bienes de
capital e intermedios. Lo anterior dio come resultado la cre-
ciente xnsﬁ¥iciencia de las fuentes internas de financiamiento vy

determind una participacisn creciente del endeudamiento externo

en exe financiamiento.

1.2.1.2. Inflacidn

Los acontecimientos antes descritos fueron precipitados por el
resurgimiento de la inflacion que pasa de 3.22 en 1971 a 32.81 en
1974, siendo tal vez el factor més evidente de los desequilibrios
que generd el agotamiento del modelo de desarrollo adoptado y el

consiguente desajuste entre oferta y demanda globales. En este
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a*BGUEMRSE, la marcha de la produccion asume diferentes ritmos de
cracimsianto an los sectores productivos y el rezago de uno signi-
ficd el estrangulamiento para otros, 1o que se tradujo en una
crisis de abastecimiento, produccién, realizacidn, con el consi-

guiente efecto schre los precios.

CRECIMIENTO E INFLACION

Per faodo Tasa anual de Tasa anual de
crecimiento Inflacion
del PLB )
1971 4.2 3.20
1972. o a. 6.40
1973 a.4 16.58
1974 6.1 32.681
1978 5.6 14.24
1976 4.2 13.80
1971-1976 5.2 14.13

FUENTE: BANXICO, Informes Anuplgs 1971-1974&.

Por otra parte, desde antes de 1970 108 avances en el proceso de
crlciniento se velan obstaculizados, sobre tpdo en sectores es—
tratégicos, por el virtual istancnhitnto dé l1a inversion publica.
A partir de 1972 se registraron aumentos sucesivos en la inver-—
sién del sector piblico, sin embargo, su orientacicn no impulssd a
corto plazo la oferta de bienes en la medida en que genesraba con
ello demanda efectivag @l financiamiento del &Ofi:!t piblico con

créditos externos generd ingresos para demanda que no tuvieron su
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contrapartida en la produccion de bienes y servicios para consu-

Dado 1o Annt.rior. @] gasto publico retroalimentd ciertamente el
proceso inflacionario, pero no por su nontp. sino por no habar
cambiado en 1o fundamental su orientacion tradicional y porque su
financiamiento se hizo en gran parti con esision prisariag de tal
forma que su ispacto en la demanda total sobrepasd a Jla oferta

total que en el corto plaze fue Capaz de generar.

Aunado a 1o anterior, el msantenisiento de la espiral inflaciona-
ria a partir de 1973 se explica por 108 elewmentos que ss descri-
ben a continuacidn: por un lado, el creciente grado de dependan-—
c.;ta sxterna del sector industrial frente a la crtii- de produc-—
‘cidn locai aumento los requerimientos de importaciones, gue m
condiciones de inflacidn internacional (a partir de 1971  hasta
1974), acarred pr.:lm;l para los precios locales de eaterias
primas, bisnes intermsdiaos y de capital. Por otro, la eavolucién
&- los costos ss incresantd en aquellos sectores ligados al
axtarior; el ausento de precios de algunos artfculos para expor-—
tacion se tradujo, por reflejo, en aussnto de los precios 1lo-
calas. .

61in embargo, la inflacion interna resultd mas acelerada que la de

los principales sercados externos, traduciéndose esto sn una baja
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competitividad con el exterior, asimismo, s® abarataban artifi-

clialmente las importaciones sobhrevaluando el peso.

Finalmente, los aumentos sostenidos de la tasa de interée’ encare—

cieron el crédgito e incrementaron el costo financiero de l0s

sectores productivas, los que en el mercado fusron con frecuencia

trasladados a precios.

Los resultados antes descritos son el prefacio de la devaluacidn

de agosto de 1976.

1.2.1.3. Decisiones de Polftica Econdmica

La polftica econdmica buscd en este sexenio -—-como todos los

sexenios~ otorgar al crecimiento un nuevo impulso y orientacidn.

Como se menciond con anterijoridad, 1la administracidn de tLuisg

Echeverrta se inicid con una economfa en crisis, cuya tendencia

ora e} ngr.&ami.ﬂto, de aht que la premisa inmediata en materia

de polftica econdmica fuera 1la censura oficial a la estabpiliza-
cion y la sustitucion de los instrumentos que persegufan el

crecimiento a ultranza sin considerar los desequilibrios que este

generaba. Es decir, hasta mediados de la década de los setentas

se@ intentd cambiar el énfasis del crecimiento industrial thacia

lag contradicciones por #1 acumuladas, contraponiéndose a las
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polfticas que le habfan antecedido,

‘efectos se revertirfan. De aht que, por

aumenta del empleo, el mejoramiento en =1 perfF

cion del ingreso vy las condiciones de vida y la redu
dependencia externa, pasaron a ser obijetivos tan o mas i

tes que el crecimiento mizmo del productn.

La recuperacion de la economfa a partir de 1972, afto enh que el
producto alcanz® una tasa de crecimiento de 8.5%%, requiris de

elevadas erogaciones en inversion y en gasto corriente del sector
el dinamismo de la economfa tendid a descan—

publico, con 1o que
y en

@l gobhierno imprimia en sus programas

sar en el ritmo que

consume e inversidn del sector publico. Con

1o altos niveles de
la baja productividad,

el qa;tn se prapuso atender el dezsempleo,

105 estrangulamientos en la industria bdsica y de ensrgéticos, el
deterioro que arrastrabhae el sector agrfcola y en general todos

loe objetivos imaginables de polftice econdmica (Ver Cuadros I vy

I del Apéndice Estadfsticol.

El gasto pablico mantuvo una tendencia ascendente a (o largo del

perfodo. En efecto,
21.2% en 1970 a 34.0% en 1975 a partir del cual ss estanca.
su participa-—

s participacion con relacidn al PIB pasd de

Por

3w parte la inversion se ve incrementada al pasar

cidn en el PIB de 11.0% en 1970 a 17.2% en 1975 yv de 38.0% de 1la
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polfticas qQue le habfan antecedido, considerando que asf los
'efectos s; revertirfan. De ahf que, por lo menos hasta 1974, el
aumento del empleo, el mejoramiento en el perfil de la distribu-—
cicdn del ingreso y las condiciones de vida y la reduccion de la
dependencia externa, pasaron a ser objetivos tan o mas importan—

tes que el crecimiento mismo del! producto.

La recuperaciodn de la economfa a partir de 1972, afYo en qQue el
producte alcanzd una taza de crecimiento de 8.5%, regquiris de
elevadas erogaciones en inversion y en gasto corriente del sector
puGblico, con lo que el dinamismo de la economfa tendid a descan—
sar en el ritmo que @l gobierno imprimia en sus programas y en
rlos altos niveles de consumo £ inversion del sector publico. Con
el gasto se propuso atender el desempleo, l1a baja productividad,
1os estrangﬂlamientos en la industria bdsica y de energéticos, el
deterioro que arrastraba el sector agrfcola y en general todos
106 objetivos imaginables de politica econdmica (Ver Cuadros I v

I1 del Apé&ndice Estadfstico).

El gasto pablico mantuvo una tendencia ascendente a 1o larqgo del
perfodo. En efecto, su participacién con relacion al PIB pasd de
21.2% en 1970 a 34.0% en 19735 a partir del cual se estanco. Por
3u parte la invarsion se ve incrementada al pasar su participa—

cidn en el PIB de 11.0% en 1970 a 17.2% en 1975 y de 38.0% de la
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inversion bruta fija realizada, a 45.0%Z para el mismo perfodo

(Var Cuadro I[1 del Apéndice Estadfstico).

En cuanto al sector paraestatal se mantuwo 1a preaccupacién,
durante la década de los setentas, para evitar pérdidas y generar
un remanente que asegurase la expansion futura de las empresas
publicas. Hacia 1975 el sector paraestatal aportaba el 10.47% del
FIB, 10.2% del total de los ingresos tributarios, 12.3% de suel-
dos y salarios, 11.7% de las exportaciones, 38.0% de 1la inversidn
bruta fija y 4.0% de la ocupacién generada; sin embargo, su mayor
importancia fue la contribucidn a 1a oferta de bienees y servicios

estratégicos.

El crecimiento del gasto puiblico no se acompafid de una verdadera
reforma tributaria ni de modificaciones sustanciales a laos pre-—
cios vy tarifas del sector paraestatal, por 1o que 108 recursos
resultaron insuficientes para financiar l1os programas de inver-
$idn, usdndose cada vez mis otra5<fuentes de financiamiento, asf,
mientras el deficit pdblico crecftfa, se restringfan los recursos

destinados como crédito a la pequefia vy a 1a mediana industria.

El déficit puablico como proporcidn del PIB aumentd de 1.6% en
1970 a B.97. en 1975 provocando severas presiones en &1 nivel de
precios y en la balanza de pagos. El financiamiento de un défi-

cit tan grande condujo a la necesidad de recurrir cada wvez en
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mayor medida al endeudamiento externo, a sucesivos incrementos en

‘el encaje.legal y &a la cada vez mds socorrida emisidn primaria.

DEFICIT FPUBLICO 1970-1977

Dé&ficit Puablico PIB Déficit Publico
Afo (miles de millones {(Mem.p.) (%Z del PIBD)
de pesos)

1970 6.883 G444 1.6
1971 10.673 490 2.2
19722 20.070 565 3.6
1973 40. 616 641 5.9
1974 49.210 900 5.5
1975 98.118 1100 8.9
1976 104.720 1371 7.6
1977 85.484 1849 3.2
FUENTE: SPP, SHCP, BANXICO.

En efecto, a partir de 1972, el Banco de M#éxico incrementd el
encaje legal a las instituciones de ahorro, a los bancos de
depdsi to, a las hipotecarias y a las financiarias, consigui endo
una tasa promedio de 37.0% en 1974, cifra que contrasta con el
853.2% de 1976, afectando con #1110 la inversidn y la oferta agre-
gada vy manteniendn la tendencia & la alza dé la tasa de interaés

en los activos bancarios.

For otra parte, la emision primaria como otra fusnte de financia-—
miento del gasto se incrementd 291.0% contra 36.0%Z con relacion

al PIB para el perfodo 19271-1976, y finalmente el financiamiento
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de la banca al sstsdo aumentd rapidamente en 1973, por ejemplo,

el 87.8% de cada peso se destinaba a las empresas privadas, on

tanto que en 1975 se otorgaba sdlo 42,.6%.

1.2.1.4. Devaluacidn

La politica econdmica sequida en 1974 y 1975 para combatir la

inflacian y el desequilibrio externo agotd sus recursos hacia

finales de 1976, de ahf la necesidad por parte de la administra-—

cidn echeverrista de introducir un conjunto de medidas propuestas

por &1 Fondo Monetario Internacional (FMI) como parte de un

“programa de estabilizacién®, Dichas medidas fueron inspiradas

en 1 siguiente diagndstico: desequilibrio de la balanza de

pagos, que resulta de un exceso general de demanda, provocada por

el crecimiento del déficit fiscal y del marcado proteccionismo,

fendmenos que provocaron la sobrevaloracion del peso.

Dado lo anterior, el 31 de agosto de 1976 se tamd 1a decision de

alterar la paridad del peso de 12.50 a 19.95 pesos por dolar

norteamericano, siendo d@ésta una busqueda de equilibrios para la

aconomfa naciohal que se hacfa cada vez més costosa. Ademds de

la devaluacidn y el mantenimiento prolongado de la flotacidn del
peso se adoptaron otras medidas como el ajuste de los aranceles
que buscaron impulsar las exportaciones. Asimismo, se recurrid a

polifticas que condujeran a una reduccion del gasto en  términos
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reales v a ntras=s de sipaneion del crédito interno. Como se vera
en el sighiante.-pnrtado. dichag polfticas no lograron contener
el deterioro econdmico de la inflacion ni el desempleo {Ver

Cuadro \'I del Apéndice Estadfcstico).

o

»

1.2.2. Sexeonio 1977-19682

Nuevamente el cambio de administracion polftica en nuestro pals
estuvo asociado a severos desajustes en la economfa nacional. E£n
efecto, la administracidn 1977-1982 se inicia en una coyuntura
verdaderamente diffcil, tras el cumulo de problemas heredados el
iéxenio anterior, resumidos en los siguientes resul tados: on
1976 == abandons el tipo de cambio nominal de 12.50 pesos el
a6l ar, s alcanzaron altos niveles en los desequilibrios de 1l1a
balanza de pign: y de las finanzas piblicas, asimismn, la tasa de
crecimiento del PIB disminuyd a 4.2% en ese afo, cifra muy infe-—
rior a las tasas de B8.5% y 8.4% registradas on 1972 1973
respecti vamente, dando signos de una tendsncia a la ,bnjh (Ver

‘Cusdro I del Apéndice Estadfstico).

FPOr su parte, 1a devaluacitn vy 1la flotacion de 1976 que se esta-—
blecid como un mecanismo para compensar el diferencial de precios
con el mercado externo, logréd redueir el déficit de la balanza
comercial de 2644.4 millones de dOIlFQ: en 1975 a tan soleo 1054.7

en 1977 (Var Cuadro VII del Apéndice Estadfstico).
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8in sambargo, la incertidumbre generalizada, la dolarizacion en

las operaciones financieras y la fubn de capitales al exterior
continuaron durants =l primer afio del sexenio, aungque en franca
declinacidn. La lenta reduccion del déficit se basd en los
resultados poco loables de la devaluaciédn de 1976 vy al retraso

con que se adoptaban las decisiones -propio de todo cambijo de

gobierno-.

Ante esta realidad, el gobierno de tLdpez Portillo diseffd una

estrategia para el nuevo saxenio, micma que constd de tres etapas:s

1) dos afos para superar la crisisg 2} dos afios para estabilizar

la economia y 3) los dos afos restantes para reanudar el creci-

miento sobre bases no inflacionarias.

Por diversas razones, que se describirdn en los siguientes apar-

tados, dicha estrategia se abandond por completo, ya que los dos

affos previstos para superar la crisis se redujeron a uno solo,

misntras que las etapas para la estabilizacion y el crecimiento
sin inflacidn se suprimieron. En su lugar se siguid una estrate-—
g;- de crecimiento ridpido caracterizado por una polftica expan—

sionista inducida por el auge petrolero. El dci.qulllbrin finan-
ciero del sector puiblico fus acentiandose con el tiempo, en tanto

que el déficit era parcialmente cubierto por préstamos sxternos.
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1.2.2.1. Auge Petrolaero v sus Efgctos

€l panorama poco promisorio de la cconomfa nacional a partir de

1977, heredado de la administracion anterior, adoptd otro matiz

gracias a los descubrimientos petroltferos y al consiguiente

acceso a empraestitos del exterior que no se hacen ssparar, Yy que

permitirfan superar la restriccién externa al crecimiento por un

lado, y por otro, obtener el financiamiento que #1 soctor publico

necasitaba para expandir el gasto y reactivar la economta.

Al abrirse la perspectiva de un largo perfodo de crecimiento

soctenidao. el gobkigrno dejse de tener el compromiso de ajustarse a

politicas restrictivas dindose a la tarea de planesar la forma vy

el ritmo de desarrollo. Sin smbargo, y no obstante que hasta 1981

las metas dn.cr.cimi-nto econtmicn, de smpleoc y la inversion se

cumplieron y en algunos casos se socbrepasaron, este proceso de

expansion fue acompaffado de deformaciones en @l patron de creci-

‘miaento.

En efecto, s dio un deseguilibrio creciente de las cusntas

externas debido a que las importaciones se liberalizaron y alcan-

zaron niveles por arriba del valor de las exportaciones petrole-

ras, adn cuando estas s®e incrementaron de manera destacadaj

asimi smo, s® registro un crecimiento sin precedents del déficit

publico, una agudizacidn de las presiones inflacionarias y altas
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tasas de desespleo. Despuds de ur crecimiento dél PIBE de sdolo

3.47% en 1977 (la més baja desde 1960) éste aumentd a B8.2% en

1978. Hasta 1981 las tasas de crecimiento s msantuvieron a

niveles supsriores al 8 por ciento (Ver Cuadro I del Apéndice

Estadtstico).

El elevado crecimiento fue bésicamente preomovido por un  snorme

aumento del gasto piblice. Como porcentaje del PIB, dicho gasto

registrd un incresento considerable, pasando del) 3IT.7% en 1977 al

44.27. en 1981%. Este incremento se dio por enciaa deo los ya de

por si elevados niveles que se alcanzaron sn el sexenio anterior

(1971~1976), cuando el gasto pasd de 21.6% del PIB an 1971 al

3.8 en 1976 (Ver Cuadro III del Apdndice Estadfstico). Los

ingresos piblicos, salvo los procedentes de las exportaciones de

no s® incrementaron como porcentaje del

El resul tado fus un enorme

petrolec, PIB (Ver

Cuadro 11! del Apéndice Estadfstico).
®3 cual como porcentaje del producto

1982,

déficit del sector publico,
crecid de 1.6% en 1970 a 35.2%X en 1977 yv a 17.6% en

La westrategia de crecimiento rapido fue promovida a base de

déficits fiscales. El desequilibrio financiero del s.:tbr pu-
bliico fus acentuindose ton o)l tiempo, sn tanto gque el déficit ara

parcialmente cubierto por prédstamos externos.
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Las altas tasas de crecimiento del PIB y la consiguiente creacidn

de -mpl.oi s® consideraron como los logros més importantes del

sexenio. 8in embargo, el desequilibrio financiero alcanzd ni-—

veles crftices wn 1982, 10 que hizo posible que la economia
continuara con crecimiento inflacionario. En ese afio, la tasa de

crecimiaonto del PIB cayd en O.3%, la tasa mids baja desde 1935,

En promedio, la tasa anual de crecimiento para 1977-1982 fue de

6.17%, sRimilar a 1a registrada en el perfodo 1971-1976, e inferior

a la tasa correspondiente a la etapa de crecimiento con estabili-

dad (7.1%).

Durante el Gltimo sexenio &] pals contaba con miltiples recursos
para superar al ispacto de la recesidn internacional. 8in esbar-
go, 1a au‘.nci- de polfticas de gasto sdlidas que obedecieran a
una buena planesacisdn y respetaran las lisitacioness presupussta-

rias hicieron que perdiera esta oportunidad.
1.2.2.2. Dessquilibrios en el Sector Externo

En unos cuantos ahos la sconomfa mexicana se volvi® excesivamante
dependiente de las exportaciocnes petroleras. Es notable como el
proceso de crecimiento econdmico se caracterizd por una clara
diferencia entre el ritmo de expansidn del sector petrolero, por

un lado, vy oi de la sconomia no petrolera por otro. Esta dife—
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rencia se renarca durante 1980 y 1981, affos en los cuales la
sconomta no petrolera registra una reduccidn en su riteo de
cracisiento que es consecusncia, principalmente, de la desacele-
racion del crecimiento manufacturero. En efecto, @l valor de las
exportaciones no petroleras en 1977 representaba el 77.7% del
total de las exportaciones, mientras que el 22.3% restante co-
rraspondi® a las petroleras. En 1981 s® invierte la estructura
de las exportacionses totales, ya que el valor de las ventas
petroleras al exterior aumentd de 1,037.7 millones de dilares en
1977 & 14,585.1 millones de dolaras en 1981. Asf, en este dltimo
afto, el petroleo representd el 75.1% del total de las exporta-
ciones de mercancias; las exportaciones no petroleras representa-

ron @l 24.9% restante (Ver Cuadro VII del Apéndice Estadfstico).

81 bien se argumentd en el sexto informe de gobiernc de Lépez
Portillo que, "pussto que al peatréleoc representa sélo «1 &.0% del
P1B, 1a sconomfa no depende de ese producto”, 1o cierto es que el
é.trﬂloo constituye e factor dominante en la balanza de pagos.
Pa ahf que la econonfa sea extremadamente vulnerable a las fluc-

tuaciones de un solo producto en el mercado internacional.

La evolucion del déficit en la cuenta corriente de 1a balanza de
pagos que muestra un acelerado deterioro, se ve asacjiada al
patron desordenado de crecimiento del resto de los sectores de la

economfa. Asimismo, dicha balanza encuentra severas limitaciones



debido a wun alto endeudamiento (mds de 80 000 millones de do-—
1ares) lnﬁundo después de la de Brasil, 1o que se tornaba en un

verdadero obstéculop.

Las cifras hablan por st mismas, cOomo se aprecia en el siguiente
cuadro, en 1981 el déficit de mercancfas en la balanta de pagos
fue de 4,300 millones de dolares, superior en 1,800 y 1,300
millones de dolares a )Jos déficits de 1979 y 1980 respectivamen-

te.
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CUENTA CORRIENTE BALANZA DE PAGOS 1979-1982

(Miles de millones de délares)

1979 1980 1981 1982
CUENTA CORRIENTE REAL. -3.9 -6.8 -11.7 -5.2
) ESTIMADD -1.7 -0.8 0.5 0.0
BALANZIA COMERCIAL REAL -2.5 -3.0 -4.3 6.8
ESTIMADD 1.7 2.2
EXPORTACIONES - REAL 14.5 22.5 27.7 231.2
ESTIMADO 12.2 £1S5.7 19.8 23.7
BALANZA DE PABGOS -
A FACTORES REAL 17.0 -3.8 -7.3 -13.3p/
ESTIMADD 11.5 -2.5 -2.3 -2.2
PABO DE INTERESES
DEL SECTOR PUBL.ICO REAL. ~2.5 4.0 5.5 8. 6p/
ESTIMADD -2.4 2.4 2.3 2,2
PAGO DE INTERESES
DEL SECTOR PRIVADO REAL 0.7 1.4 2.7 2.8p/
ESTIMADD 0.2 0.2 0.2 - 0.2
DEUDA EXTERNA DEL
SECTOR PUBLICO 33.0 37.2 55.4 &0.0F /%
DEUDA EXTERNA DEL
SECTOR PRIVADO S.7 12.9 06.0 16.0p/72

FUENTE: BANXICO, INFORME ANUAL Y SEPAFIN,MODELDO INDUSTRIAL DE
HEXICO, :
P’/ Cifres preliminesr.

3 A septiembre de 1982
2 A junio de 1782

AYn cuando el valor de lass exportsciones se incrementd mucho més
de lo esperado, debido al incremento en los precios internacio—

nales del petroleo desde medi sdos de 1979 hssta meyo de 1981,
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éstas no fueron suficientes pars compensar @)} velor de las impor-
taciones qﬁ- s® increasntaron adn mis. El diferencial entre las
importaciones planeadas vy las realizadas se amplic » 15 mmd en
1981 antes de caer bruscamente debido a los controles internos v
8] crecimiento negstivo y 1» escssez del comercio exterior. Esto
altimo originﬁ 13 cafda de 1las importeciones significativamente
en 1982, afio en el cual 1» balanzs comercisl registréd un ssldo

positivo de 6.8 smd.

Las causss del desequilibrio del sector externo durante el sexe-
nio de Lopez Portillo redicen en dos tipos de elementos: por uns
parte, factores evternos a la economfs mexicans vy, por otra,

factores internos.

Entre les Eircunltonciol externss destscs ls r.é--ién de 1a»
economfa internscionsl, con sus afectos Ioﬁr. @l valor de les
exportaciones no petroleras gque se estancaron durante 19680 vy
198313 otro factor 1o constituye la tendencis »sl1 alza —~desde 1979
de las tasas de interds externss y sus efectos sobre el pasgo de
interssss de laAﬁnudn| finalmente, la baja da los precios. inter-
nacionsles del petrélen » partir de junio de 1981 v sus wefectos
sobre las ventas de crudo al exterior. No obstante cabe destacar
que dicha cefds N fue del todo desfasvorsble yo'qu- los prociq-
registraron niveles superiores o igusales a low ya de pﬁr sf sltos

de 1980.
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S8in embargo, en términos globales, las circunstancias externas
antes descritas no permiten explicar la fuerte diferancia entre
el déficit en cuenta corriente de 1981 y el que que estaba en los

planes gubearnamentales.

CONTRIBUCION DE FACTORES EYTERNOS AL DEFICIT
EMN CUEMTA CORRIENTE 1981

(Millones de délarces)

EXPORTACIONES PETROLERAS

REAL 13,305
ESTIMADAS Za22Q
(A) DIFERENCIA =, 9%%

EXPORTACIONES NO PETROLERAS

REAL 6,074
ESTIMADAS : 4,951
(B) DIFERENCIA 1,123

INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA

REAL e,217
ESTIMADAS 12522
(C) DIFERENCIA =, 5645

Saldo de 11la contribucién de
factores externos al déficit .
en cuenta corriente (C-B-A). —1,413

SOENTE: errarve, BLAN HACIONAL DE DESARROLLO INDUSTRIAL. 1222-
1982, p. 115 v BANXICO. INEDRME AMUAL, 1981
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En wmfecto, como me aprecia en el cuadro snterior, ml signo nega-
tivo del éaldn de 1a contribucitn de factores externos sl déficit
en cuenta corriente significa que, on realidad, 1las condiciones
adversss en el extericr neo impideron que los rubros sfectsdeos por
ellos experimentaran un ingreso global de divisas swperior al
planeado por w1 Plan Nacionsl de Desarrollo Industriel (SEPAFINM,

1977-1982) .

Por lo tanto, los causes del creciente desequilibrio del mector
externtc deben buscarse, de acusrde a los anteriores resultados,
en circunstancias internss de ls sconomfa, perticulermente en
aquellar swmociadas al ripido crecimiento de las importsciones de
sanufacturas. En efecto, el problema comercial de México, causms
fundamental del agotamiento del desarrollo, tisne mucho mis gque
ver con w) éonpnrtnnianto de las importaciones que con el de 1las
sxpartaciones. Entre 1970 v 1975, les exportasciones de manufec—
turar crecen mas ripidsmente que ls demands amundiasl, 1o cual
implica wna cierta penetracién sl mercedo internscional que no
parece compatible con la idea de que la proteccidn geners basjos
niveles de competitividad. En el auge de 1978 a 19681, v & pesar
del retrocesco de lss exportaciones msnufscturerss, México presen-—
ta una de lax tasas de crecimiento de las exportacionss més sltas
del mundo, gracias al petrdleoc. El incremento de lss importa-

ciones se justifica msdiante dos causas fundamentalem: agquel ]l an

a1



de caricter wsstructural v otras asocisdas » decisiones de polf-

tica scontmics.

Pentro de‘}ul fectores estructuresles destscs, por un lado, la
evolucidn discordsnte del aspsrato industriasl en las distintas
fases del ciclo econdmico. En efecto, durasnte los perfcdos de
expansidn, les remes productorss de bisnes de consumo durable, de
bienes de capital asf como le industris de 18 construccién,
tienden a incresentar su ritmo de expansidn en mayor medida que
aquellas proguctoras de bienes de consumo no durable, de bienes
intermedios Yy los smservicios, sucediendo 1o contrario en 1los

perfodos de recesion.

En eal caso de México, y dado lo lpterior, la estructura de 1la
demanda en el parfodo de auge se modificd debido a que se intro-
dujo un sesgo hacia ramas que tenfan una mayor relacion de impor-—
taciones a demanda interna y que por ende, presionaron al alza a
las importaciones como proporcion del PIB. De continuar dicho
proceso, tenderfa (y como sucedid) a sufrir graves desequilibrios

en su sector externo.

Continuando con loa factores de caridcter estructural, B® ancuen-—
tra 1la evolucidén de 1a demanda cuando en perfodos de crecimiento
intenso se crean las condiciones favorables para la modernizacidn

y 1a ampliacitin de industrias tradicionales, que desde luego
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estin relacionadas con la posibilidad de introducir innovaciones
é.:nolaqic;s, que si bien incrementan la productividad, también
reprasentan, en el corto plazo, importaciones de bienes de capi-—-

tal que no se utilizaban previamente y que no se producen en el

pafs.

Por otra parte, la elasticidad-ingreso de las importaciones se
vio forzada por una serie de nndidai de politica ectondmica, entre
las que destacan l1la de liberalizacion de lag micmas que se siguis
hasta wmediados de 1981. Esta consistid en la slisinacién del
régimen de permisos previos a la importacidn, pretendiendo obli-
gar a las empresas nacionales a incrementar 1la eficiencia vy
calidad de sus productos para co.p!tir en los mercados interna-—
cionales. Esta polftica no solo no logre elevar la capacidad de
penetracion ;n 2]l mercado exterior, dada la situacidn de estaca-
miento y el caracter prot.cﬁtonista de déste, sino ques ademis,
genard un alé. en las importaciones de buen numero de bienes.
Egto Qltiano tendio a iqrnvarnn dnbido & la estructura sisma de
las importaciones. "En efecto, durante el perfodo de auge (1978~
1981) las importacionss an su mayoria fueron complemsntarias y no

sustitutivas de la produccion local.

La polftica de sustitucion de importaciones se abandon® en Jjunio
de 1981, restableciendo asf e1 control sobre estas, de tal manera
que an el segundo semestre de ese mismo afo fue significativa la

o

43



raeduccion de las importaciones, aunque a ello contribuys la
recuperacidn del sector agrfcola y la desaceleracion de 1a expan—
sitn industrial ascociada a la espsculacieén financiera y al incre-—
mento de las tasas de interés. 8in embargo, cabe destacar que a
nivel global, las importaciones de ese afio ascendieron a 23,929.6
millones de pesos, 27.1% superiores a las realizadas en 1980 (Ver

Cuadro VII del Apéndice Estadfstico).

Por otra parte, 1la polftica de expansidn de la produccitn petro-—
lera v &1 ritmo en que se llaevd a cabo la ampliacidn de capacidad
productiva en este sector, implicaron un rapido aumento en 1la
importacion d9e bienes de capital e intermedios gque en algunos

casos pudieron haberse producido internamente.

La tendencia creciente de las importaciones bajo esas caracte—
risticas explica 1la mayor parte del deterioro comercial con el
consecuaente aumento de la deuda externa que ya desde @l sexaenio

anterior habfa alcanzado niveles altos.

1.2.2.3. Inflacién

El Indice nacional de precios al consumidor en 1977 registrd un
incremanto de 28.9% con relacidon al alcanzado el affo anterior.
Esto obedece, fundamentalmente, a los efectos de la devaluacidn

de 1976. El pacto con las centrales obreras hacia el control
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salarial, convenido ante las perspectivas del auge petroleros y
ia polftit:‘a de rezagar los precios de lom bienss y servicios que
vende ®1 sector piblico, permitieron que la inflacién descendiera
a 17.5% en 1978 yv a 18.2% en 1979, aproximiéndose a los niveles
internacionaless. A @ésto coadyuvd la cafda de los precios relati-
vos internacionales de los bienes agropecuarios v la relativa
estabilidad del tipo de cambio. Sin smbargo, a partir de 1980 la
"inflacién repunta debido al encarecismiento del crédito que provo-
c®d un incremento en los costos iiﬁnm:icrnl de las empresas que,
- dado el poder de mercado de éstos fue transferido a2 precios. La
implantacion del Impuesto al Valor Agregado en enaro de 1980

introdujo un aumento adicional.

CRECIMIENTO E INFLACION

ferfodo Tass anual de Tasa anual de
crecimianto Inflacion %/
del PIB .
1977 3.4 18.2
1978 e.2 15.6
1979 9.2 19.9
1980 8.3 26.%
1981 7.9 27.2
19682 —-0.5 98.8
1977-1982 6.1 34.4

FUENTEs BANCO DE MEXICO, INDICADOPES ECONOMICOS 1978-1992, Mé-—

vico.

3/ Tomado del Indice WNacional de Precios al Consumidor, de
diciembre a diciembre
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En 19881 low costos financieros registraron otro repunte impulsado
por las scaleracién del deslizsmiento del valor del peso en  tér-
minos de délesres. Estos cembica en el precio de les divisas vy en
el costo del dinesro, ademés de su impacto directo schre =1 costo
de las importaciones y sobre los comtos financieros, 1ntrndujnrqn
cambios bruscos en la estructurs de los precicos relativos, gene—

rando una tasa mayor de inflacidn.

Los aumentos en 1a tasa de interd=s v 2l deslizamiento cedes vez
més scelerado del tipo de cambic son piezas centrales en Jla
estratégicse de poliftice financiers» desarrollasds. En efecto,
sobre estos dos instrumentos recayd ls luchs contra ls dolariza-—
cidn de 13 sconomfe v 3 13 vez 1a consecucion de altss tssmas de
fahorrn y captacidn. 8in embasrge, smbaes medides tendieroh a
aguudizar las presiones inflacionarias, 1o cual agudizd lss expec-
tativas devaluatewias haciendo mids stresctivos los depdsitos en
dleres obligendo » une nuevy alze an el Lipo de interds v 2 un

deslizamiento mis ascelerado de l» parided cembiarias.

El cfrculo vicioso de ls polftice finsnciers que involucrs @ la
inflacidn no pudo ser contenido por ls polftica antiinflasciona-
ria. Dicha polfticas, dursnte el mexenio de Lopaz Portillo,
consisticd, en el contreol de los salerios v el rersgo de los

precios del sector publico. Sin embargo, estos no fueron capaces
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de frenar el proceso inflacionario sn un perfodo de corto vy

medi ano plazo.

En cuanto a3l rezego en los precios de lox bienes y servicios del
sector piblico, sus efectos, cuando 1» medida es llevadas més a1
del corto plazo, pueden ser incluso negati?n-. Y como fue, F
medida que 1» inflcéiﬁn no cedfs de msners pesrmanente, sino que
por el contrario, repunta despuds de l» desscelerascidn inicisl,
el sostenimiento de los precios referidos es cada ver mis costo-
"0, En g.nQr-l. llega un momento en que estos precios y tarifas
tienen que revissrse v los sumehteoe suelen ser considerables. Al
igual que en @] caso de la tazxa de interds v del tipo de cesmbio,
la mavor parte de los precios que se cobran por insumos bésicos
de uso difundido, como el petrdlec, 1o gescline, lo electricidad,
acero, etc., afectan, de manera difir-ncial a uwn gran nbimero de
procesos productivos v al consumidor finll. introduciendo cambios
sustanciales en las y-tructurol de precior e ingresos relativos

con los sfectos inflacionarios correspondientes.
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I1 LA CRISIR DE 1982

En el capftulo snterior se sbordd, desde una perspectiva histdo—
rica, la evolucidn de 1l economfes mexicana dursnte loa Jdltimoes
affos. Dicho proceso dessmbocd, desdo los dessjustes estructurales
que wn ] perfodo se generaron y las medidas errdness de polftica

econtmices que s2 instrumentaron, en ls crisis de 1982.

En el presente ceapftulo se abhordersn lss cpunses que dieron origen
a dicha crisis, vya que es evidente que durante ese afo al ocurrir
una seria y brusca reduccion de 12 oferts de divisas, perderse el
control del tipo de cambio, aumsntar significativamente el ritmo
de la inflscidn yv ceser 1l demanda y oferta resles hasts hacer
nulo ®] crecimiento en o1 ako, la mconomta mexicena sufrié el

col apso mis severc de su historias.

Respecto a 1la causa de la crisis se han presentado dos pomi-
cioness 18 primers afirma que en esencis se trasts de uns crisis
coyuntural con causas de corto plazo bien identificables, 1a
segunda, sin dejer de reconocer ls existencis de slgunos proble-
mas de cayuntura, afirma que los eventos de 1982 fueron la mani-
festacion porticulesrmente sguda de 1l crisis estructursl, que
desde los primeros aNos rde 1a décsdas de los setentas sufre el

pafts.
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La primera posicidn sefilelas 19 amplitud del déficit del sector
piblico v 12 sobrevaluscién que suéric el p.no‘entre 1979 v 1981,
come lax principales causas de la crisis de 1982, De acuerdo a
1o anterior, tantc la magnitud del déficit pdblico como ls sobre-—
valuwacidn del pesc no fuercen sino "errores” de l» polftica eco-
ndmica, atribuibles » cerscterfsticas personsles de los princi-
pales responsables de las grandes decisiones de ponlftics econd-

mica del pafs.

En o] caso de la segunds interpretacioéon, 1l sconomfs nacional se
encuentra en una situacidn de crisis miés o menos permsnente vy
cuyo agravamiento pcurrido en 1982 se debid, ssencialmente, » la
falta de crecimiento v dinamismo del sector jindustrial para
enfrentarse . »1 m-rF.do externc, ast ;omo a2l smplio crecimiento
del sector pdblico v a la concatenante petrolizacién de 1a econo-
mfa. Particul armente importante, psrs ests interpretsaciédn hubje-
ra sido impedir la fuga de capitales, asf como mentener unas tase

baja de interés.

Para la primera visién, el que no se hays impuesto "» tinnbo” un
control de cambios, o no se haya evitado el alza de la tasa
nominal de intaerds se debid » "errores” ssocisdos 8 concepciones
equivocadas sobre 1 operacidn de 1» economfs. Pars otros econo-
mistar tal "error® fue a consecuencia de la situvacidn estructural

del pals.

49



En los apartados siguientes se dard una version de leos hecheos qQue
suscitaron la crisis del afic sn cuestiaén, .Bi bien las causan de
la crisis coinciden con fnctor.y coyunturales de corto plazo, [ 13
evidente que la participacién de ciertss cuestiones estructurasles
' de largo plazo hicieron més vulnershle 3 1a economie frente a la

evolucidn de las primerass.

Sin casr en la redundancia, se retoman llcm-ngnn histéricos de
corto plazo, describiendo primero la forma en que se movieron las
distintas veriasbles y ls secusncias como fueron ocurriendc las
cosas, considerando despuds el rol gque jugsron ciertes verisbles
de polftica econdmicas, pare finslmente destacer ciertss cues-
tiones de largo plazo que evidentemente tuvieron un papel sobre-

saliente.
II.1 RETROSPECTIVA

Como em vio en el cespftulo snterior, el rédgimen de Joséd Lopex
Portillo inicia su gestidn en medio de uns iqudc crisis interna,
para lo cual su administracion delined uns estrategis de dessrro-—
l1lo en tres stapas. En la etapa inicial, también 1lsmeds de
recupsracion, se persegufs el restsblecimiento de 1a sctividad
econdmica & partir de 1» restasurscion del clims de confisnzs para
la iniciativa privada, basada de manera implfcits en los recursos

provenientes de 1a explotacidn petrolers; fundamenteslmente en las



revpectatives finsncieras” favorables que le brindasbs 13 explota-

cidn de dicho recurso.

A partir de 1979 v hasts 1980, se planteaba 18 consolidacidn de
los objetivos enmarcados en dicha estrategia y de las condiciones
requeridas para lograr un crecimiento sostenidojy mayor sutonomfa
econmics y p&lfticn respecte a1l exterior, reorientacitn y moder-—
nizacidn de la plenta productiva, mejorss =n e! nivel de esplec ¥
en la distribucidn del ingreso. En general, la consolidacidn de
las bases para una expansiodn armdnices y racianasl de la economia
en términos de hecerlas més eficiente para competir internescionasl-
mente. Los daos dltimos shos del sexenio, 1981 y-1982. se plan-

tearon como un perfodo de crecimientc acelersdo coh uns inflacidn

decreciente, con el fin de impulsar el desarrollo social.

Come resul tado de ests estrategias, y hacis medisdos de 1978, la
economfs —que habla recibido una fuerte expansion de la demanda

agregads por via de 12 inversidn— supersbs ls crisis de 19756,

Se observaron incrementos del producto de 8.2% y 9.2% en 1976 v’
1979 respectivamente; ssf como del empleo, del gssto corriente,
de los salarios reales, desaceleracidn del! proceso inflscionasrico

y de los déficite pdblicaos y comercisl (Ver Cuadros I, IV y VI

del Ap#ndice Estedisticol.
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Sin embargo, las tasas de crecimiento del PJIB sobrepasaron am—
plismente lo previsto. La estructurs productivae interna no essta-
ba todavis en condiciones de responder a2 tal incremento de la’
demanda. La situacidn se tornd crftics pars asbsstecer no tan
solo rubros como los de maquinaria vy equipos, en los que tradi-
cionalmente México he tenido dificultades, sino incluso en el de

materias prisas como el acero.

El impul 80 del crecimiento econdmico se sustentd en ls expansion
correlativa del gasto pudblico que se convirtid en el pivote del

crecimiento,

A 1 mavor participascidn del consumeo gubernamentsl y, sobre todo,
de la inversidn pOblice en la demands agregada, -unida 21 ré#pido
crecimiento de Jlas exportaciones-;, no se sumd 18 correlativas
sxpansién de 1l» oferts interns. Ante 1a insuficiente cespacidad
del aparato productivoe nacional, y con el doble propasito de
asegurar el abastecimiento adacuado del mercado interno y de
promover la eficiencis de ls plants productivsa industrisl, se
instaurd una polftice de liberacién comerciasl. El resultado de
esta polftica fue el scelerasdo incremento del coeficiente de
importaciones respecto al PIB, que por 1o mencionado més arribs,

no logrd contener la espirst inflscionsris.
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El desequilibrio de los precios relativos originsdos por wuna
inflacion interna suvperior & l» externs, no fue corregido oportu-~
namente, dando lugar a una sobrevaluacidn del peso que dificultd
la exportacidn no petroleras vy, a la vez, acentud 13 propension

marginal a importar bienes y servicios.

Ei viraje de l» demandsa generada hecis el sector externo respon-
did a) patrén de crecimiento industrisl que mantenfa suv estructu-
ra anterior al auge petrolero, sin desarrollar ramas de alta
productividad, sin impulear ramss productorss de mesquinaris vy
equipo, vy en suma sin apoyar un desarrollo integral y diversifi-
cado. L.og sectores mids dindmicos fueron los mismos que eh 1975,
oc decir, bésicamente productores de bienes de consumo durasbles,

especi alments automdviles.

En este contexto, a pessr del incessnte flujo de divisass generado
por las crecientes exportaciones de hidrocarburos, persisticd el
déficit de la cuents corriente de l» bslenze de psgos, e1 cual
fue Ffinanciado con créditos externos. Ls ecumulacion de la
deuda, sumada a] alza de las tasas de interés internacionales,
trajo consigo un aumento pronunciado en los pagos por.conc-bto de
intersses, que » su vez sgudizd® el déficit de 1a cuents corriente
de l1a balanza de pagos. Dicho proceso se volvid circuler y

acumul ativo.
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La inestabilidad de los ingresos piblicos frente »1] PIB, 1la
creciente participacién del psgo de intereses en @l gasto co-
rriente vy un ssquena muy generalizado de subsidios al consumo
preservaron la insuficiencia crdnice del shorro pdblico pers
financiar un vasto programa de inversiones. Ademis de asumir los
pasivos en moneda extranjsra, gensrados por el déficit de 1la
balanza de pagos en cuenta corriente, ®1 sector piblico scudid al
crédito internc del Banco Centrasl vy del sistems bancariog lo
anterior por un lado, redujo los montos de los recursos presta—
bles pars el resto d..la economtas, y por el otro ausento el
renglon de intereses dentro del gasto corriente. De nuevs cuan-
ta, el exceso de inversion mobre el shorro comenzd & retroali-—

mentar el déficit del sector puiblico.

Mientras mayor era l1a deuda interna y externa, mayor =1 monto de
los intereses a pager, mientres msyores los intereses, mayor el
Qasto corrients y menor el ahorro disponible, insuficiente para
financisr los proyectos de inversidn publices. FPor ess rezdn, el
déficit del Gobierno fue elevindose con meyor répidez gue e}

conjunto de la economfe, llegando en 1982 a representsr el 17.46%

del P18,
De la descripcion snterior se desprende que l& expansidn que
sufriéd l1a econom?a de 1978 » 1981 fue un proceso que ripidsmente

guenerd un fuerte déficit en cuents corriente, tanto del sector
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putblico como en @] swctor externo, asf como uns tensidn conside-—

rable sobre el aparato productivo nacional. No obstante, la

expansion pudo durar casi cuatro afos, Cémo pudo ser esto.

En primer lugar hay que seffalar que lss divisss necesarias para

sostener el auge no vinieron exclusiva, © principalmente del

petrdéleo. Aunque, desde luego, el volumen de éstes fue muy
significativo. Desde 1978 las exportaciones por concepto de

hidrocerburos mostrarcon wna clara tendencise @  incrementsr su

participacion dentro del totsl. En efecto, en ese affo represen—

taron el 30.3%, 8.0 puntos porcentuales arriba de la participa-

ciédn en el affo precedente; el 4£9.77% restante correspondid a las

exportaciones no petroleras. En 1982 esta relacidn alcanzd ni-

veles alarmantes debido a que dsta se revirtid de maners signifi-
cativa, en ese affo las exportacicones petrolerass representsron el
78. 6% del total, mientras que las no petroleras participaron con

s8lo e1 21.4% restante (Ver Cuadro VII del Apé#ndice Estadfstico).

Lo anterior es la prueba fehaciente del grado de petrolizacidén de

la economfa y por ende, del nivel de vulnersbilidad de 1» misme.

Sin embargeo, el auge petrolero generd un proceso a trsvés del

cuwal los recursos provenientes del incremento de las exporta-—

ciones petroleras se gastshan sntes de ganarse.
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El ciclo se iniciaba con un incremento del gasto publico dirigido
a aumentar 1Ia capacidad de extraer petroleo con el elogiasble
propésito de ampliar la oferts de divisas. Se esperabs que ests
ampliacidn hartfs posible que la economfa retaornara # un déficit

on cusnta corriente de magnitud razonable.

8in ssberge, el gassto -endion-do. Junto con les expectativas que.
inspiraba, movian a toda 1» econosfs de modo que aumentaban las
importaciones a gran velocidad. " Cuando finalmente, unos cuantos
meses despuds, se obtenfsn las divisas que se habisn programado
adquirir con la primera decisidn de gasto, las necesidades de
dstas ya se habfan incrementado considerablemente. Esto hacfa
patente la necesidad de efectuar una nueva ampliacicn de 1la
capactidad de axtraccion de petrdleoc, a fin de cbtensr les divisss
para pagar las nuevas importaciones, y asf se echaba a andar otra
vez todo el ciclo. Las nquas ampliaciones pudieron darse gra-

cias &l incremento que sufrid la deuda publics.

Sin eabargo, este cfrculo vicioso tenfa su base nortanto en una
-x-g-r-di propin-iﬁn a importar del gasto pqtrol.ro. sino mas
bien en la rapidez con la que se querfs crecer vy en la polftica
de estabilidad del tipo de :nnbib. Diéhl polftica no sdlo provo-

cd que se aumentaran las compras en =] exterior de bienes vy
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servicios,. sino que se smpeZaron a generar las sxpectivativas de
una futura devaluacidn causando el reinicio de la ¥uqa de capi-

tal.

De eosta manera, la decision de explotar las reservas petroleras
reci®én descubiertas con miras a la sxportacién, quizd por el
apresuramiento con que se sjecutd, no proveyd las divisas necesa-
rias para disminuir el déficit en cuenta corriente, ni adn des-
pues de ocurrido el segundo "Boom"” en los precios del petrdéleoc.
No obstante, aunque las ventas de hidrdécarburos no bastaron por
si mismas, si fueron efectivas para avalar -sn la opinién de 1la
comunidad financiera internacional— una ampliacidén sustancial del

crédito.

LLa ampliacidn  del crédito externo a México se hizo posible no
sdio por ®1 concocimiento de que el pafs tenfa una muy - importante
reserva de petrdled y que estaba dispusstd a exportarla. También
fue necesario que ocurriera el aumento que sufrid 1a liquidez
internacional, como consecuencia del segundo “"Boom" de los pre-
cios del petrdlec y del impacto ini:ihl de las polfticas depre-

sivas de 1os patses industriales de occidente.

Asimismo, Ffueron isportantes para alargar el perfodo de auge dos

elementos que resultaron sfectivos —junto con la bnl!ti:a cambi a-
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ria— para contener por un tiempo la inflaciédn y, con ello, retra-

sar 1la crisis de balanza de pagos.

El primero de estos fue el control de precios de ciertos produc-
tos bésicos. Los miés importantes de los bienes y - servicios
sujetos a control fueron la gasolina v e1 diessl, el pan, la
tortilla y #1 transporte urbano. En €l caso de estas mercanclas
y servicios, el control fue casi absoluto, mantenidndose fijo el
precio casi todo el perfodo que durd el auge. En @} caso de
multitud de otros productos como la sal, el azicar, ®]l aceite,
etc., «1 control fue menos rfgido, pero también fue eficaz, al
menos, para disminuir temporalmente #1 movimiento ascendente de

los fndices de precios.

El s!gundu lleminta fue la contencidn salarial. Es muy difficil
allegarse cifras que den cuenta de la evolucion de esta variable
con un_nfnimo de confiabilidad. Sin embargo, a juzgar por la
evolucion de los salarios mfnimos promedio, @] salario evoluciond
a la baj; de 1978 a 1981. Esta cafda en los cuatro affos llegd a
ser de &.2%. En alguna medida, 1a baja sdlo corregfa el aumento
que tuvo ®] salario promedio de 1977 como consecuencia del aumen—
to de smergencia de fines de 1976. Sin embargo, el punto agquf es
que de 1978 a 1981, 1a polftica salarial no fue generadora de
presiones inflacionarias, sino que contribuyd a disminuirlas. 8i

®n contraste se hubiera intentado que el salario se mantuviera



constante  an  términos realas, es seguro que la  inflacidn se
hubliera acelerado mucho antes, 10 que sin duda, hubiera provocado
una mAs temprana fuga de capitales y un mids ridpido fin de las

politicas expansivas.
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CAMBIOE DEL PODER ADGUISITIVO DE LOS SALARIDSE MINIMOS

(1978=100)

Salario Mt Indice del Indice de Indice del Deterioro

nimo Nomi- Salario M2 Precios - Salario M?f del poder

nal Prome- nimo al Consu- nimo Real adqquisiti

dio 1978=100 midor (2)7¢(3) vo

1) (2) [$:3) (4) [§-2]

1978 103, 49 100.0 100.0 100.0 —
1979 119.78 115.7 118.2 97.9 -2.1
1980 140, 69 135.9 149.3 ?1.0 -9.0
1981 183.05 176.9 “191.1 92.6 -7.4
1978-1981 —be2
FUENTE: Comisidn Nacional de Salarios Minimos, Salarics Minieos.

México, 1986.

4 de Junie al 31 de dicissbre. 1786,
México, 1966,

Banco de México, Jodicadores Econtomicos.
p-. IIX.1.

47 Salario Minimo vigente en el primer ssmastre del afo.
2/ Salario MInimo vigente en =1 segundo semestre del afio.

parte, desde una notable

FPor otra 1978 comenzd a observarse

elevacidn del wvolumen de la inversién puablica y privada. El

coeficiente de inversidn llegd en este perfodo a niveles ﬁuizl

nunca antes alcanzados.

En principio, el impacto de un proceso de inversion de esta

magnitud Yy duracidn debid haberse reflejado an una isportante

flexibilizacidn de la oferta. Esto, como s obvio, ocurrid sn
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medida importante ya que s6lo la expansion de la capacidad expli-—

ca @l répido crecimiento que registré la produccidn en ssos afos.

El punto a notar aquf es gue, li.bi-n o :*.rto que el "Boom" de
la inversion pdblica y privada fus rasponsable des un considerable
aumento en la capacidad productiva, no fue suficiente para dar a
la oferta agregada interna la elasticidad que algunos .conﬁmiltal
esperaban que adquiriera. Ello quizd se explique por las distor-
siones introducidas por las polfticas adoptadas para reprimir ia
inflacion en particular, por la creciente sobrevaluacion del
peso. Otra explicacion quizd més importante, @8 que la expectati-~
va de devaluacidon abriéd grandes oportunidades de especulacion por

lo que las empresas tendieron a descapitalizarse.

Como todos sabamos, e] auge dur® hasta fines de 1981. A lo largo
de este perfodo los precios —-incluyendo a los salarios— ss mantu-
vieron artificialmente bajos, tlbblin se fuw generando no s6lo
una enorme deuda con ®1 exterior y, por consiguiente, una pesada
carga de intereses, sino tambidn una alta y creciente propensioén

marginal a importar.

Como resultado de todo esto se generalizd la expectativa de que
hatrfa en @] futureo un ajuste brusco del tipo de cambio y tambidén
de los prutiol de los productos control ados. Esta expectativa,

de cuya generalizacion dan cusnta diversos indicios, tales como
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la eolevacion de los precios de los bienes rafces y de 1a

conltrq:ctdn'o la msvolucion del mercado de futuros, provoct una
muy isportante fuga de capitales. Este fendeeno comenzd a obser-
varse desde 1980 -asf lo sugieren, al menos, algunas cifras de la
balanza de pagos en el rutiro de errores y omisiones—. Sin esbar-
gD, a partir del nnuqcio de la cafda del precio del petrolec a
principios de junio de 1981, 1la fuga adquirisé proporciones mucho
MAYOres. De igual manera, ] piblico reacciond tratande de
protegerse madiante la adquisicion tanto de bienes rafces, auto-
mOviles, como de articulos y servicios importados. También tratod

de proteagerse mediante la conversidn de pesos a mex—dolares.

.Eltl fuga, jJunto con la ya muy alta propension a importar, més
lam pesadas cargas de intereses, ocasionaron durantes 1981 .nﬁrm.l
déficits en la cuenta corriente y an la cuenta de capital de 1la
balanza de pagos. Estos déficits se cubrieron mediante un répido
aumento de la deuda piblica mexicana. En particular, de la deuda
de corto plazo. Este incremento si bien detuvo 1la crisis durante
1981, bhizo Que la banca internacional llsgara, unos mc.ci des—
puds, a la conclusion de que se habfa ido demasiado lejos en el

crédito a México.
De ahf en adelante, todo fue cuestidn de tiempo. A principios de
1982 la reserva de activos internacionales del Banco de México ya

habta sufrido una cafda nuy’ihpnrtant.. vy se segufa enfrentando a
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una salida de divisas contfnua y de consideracion. Ante estas
'circunltanctas. s tomd la decision de devaluar el peso, mimma

que se 1levé a cabo el 168 de febrero de 1982,

En pocos dfas el tipo de cambio 11e9d a miés de 45 pesos por
ddlar, 1o que representd una devaluacion de 70.0%. De ah? hasta
agosto, debido a la intervencidn del Banco Central, el peso sdlo

se deprecid cuatro cantavos por délar.

A la fuerte analu.cien de 1976 siguid una estabilizacion relati-
vamente rdpida del mercado de cambios, paro no sucadid 1o mismo
en 1982, ya que una parte 1nportan£. de la balanza de pagos (el
pago del servicio de la deuda) no era sensible a los ajustes en
el precio de las divisas. €l incresento desmesurado de la deuda
 externa en 1981 es un ejiemplo de cémo un aplazamiento de 1la
correccion de los desequilibrios financieros, correccién que
habrfa mantenido la deuda dentro de 1os niveles razonables, pueds
hacer que el smsanejo de la polftica scondmica resulte mucho wmis

'dtftcil de 10 que serfa de otra sanera.

Despuds de la devaluacién, la balanza comercial mejord notable-
mente:s ol déficit de 4,510.0 millones de délares an néen. se
convirtid en un superavit de 6,792.7 sillones de dolares o-n 1962.,
No cbstante, la cusmnta corriente de la balanza de pagos continua-

ba arrojando un apreciable déficit de 6,221.0 millones de dolares
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en 1982, adn cuando este era notablemante inferior a la de 1981
de 12,544.3 aillecnes de dolares. €l déficit de 1a balanza de
servicios ascendid de 7,970.0 a 11,671.2 millones de dolares, 1lo
que se& explica basicamente en razén del aumento de 43.0%, en @l
pago de intereses de 1a deuda externa publica y privada. As?, el
desequilibrio de la b.inpza de pagos total, que incluye la cusnta
de capital, no pudo ser corregido del todo por 1la devaluacion

{Ver Cuadro VII del Apdndice Estadfstico).

AN cuando la fuga de capitales se incrementd considerablemente
en 1981 y 1982, désta no constituyd la explicacion principal del
desaoronamiento de 1962. En 1981 y an el primer trimestre de
1982, 1la fuga de capitales, que en esa fecha alcanzd sus méis
altos nivelss, representd® sesnos de la mitad del! incremanto de la
deuda externa piblica. La fuga de capitales fue inducida, ;n
gran medida, por 1la falta de credibilidad en la politica del

sector publico. .

Por otra parte, el gobierno anuncid una reduccion del 4.0% an el
gasto piblico en 169:, y otra del 8.0% en 1982. 8in embargo, =l
déficit publico se incrementd considerablesente; como se vio con
anterioridad, dste llegd a 17.6% del PIB. Estas declaraciones
inconsistentes contribuysron a la pérdida de confianza an el peso

Yy &4 1a fuga de capitales.
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‘En efecto, coad se aprecia en el ligu}.n&. cuadro,
‘netos -n'lvll ascendi eron a"r;m.o aillones  de déleres, sélo
38.0% del incresasnto de la deuda externa. En 1992,

esta represantd sélo sl S57.8% del

acantud 1a fuga de capitales,

ausento en la deuda.

FUBA DE CAPITALES, iv7ée~-1902
Millones de d6lares)

lo8 egrasos

aNo en que se

CAND EGREBOS INSRESOSBL/ EORES0E Increasnte (3)/(4)
: NETOS de la deu-
da exter-
na pibli-~-
ca x
1) @) [+ 1) ta) 3
1976 2,120 440 1,680 3,140 32.7
1977 330 ~10 340 2,990 11.8
- 1978 -830 630 -1, 400 3,140 =874
1979 . =820 1,340 -2 360 3,830 -70.9
1990 3, 2860 7,190 =3,530 4, 600 -~76.7
19@6% 10,270 3, 1800 7,090 16, 670 38.0
(.n.—Jnn) - 1982 6,040 1,310 4,530 7,840 57.9
Jun 1982 ~1977 18,6530 14,060 4,990 40,870 11.3

FUENTE: Inforsacion recabada del
' sanara conocidos por 1la prensa (ver Excelstier,

Sexto Inforass de Sobierno de
datos confidenciales enviados al Congreso y de alguna

10 de

novieabre ¥y Uno sis Uno do noviesbre de 1982) indican e}
proceso de descapitalizacian de la econoafa hasta 19862.

47 Dichos ingresos represantan la r.pntrt.eih de capitales,
" fundamentalsente a través de la eaptu:ien bancaris

sales ubicadas fuers del pafs.
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La fuga de capitales suaentd pese a la ocpciédn que ofrecfa el
sistesa bancarioc maxicano de hacer depisitos en el pafs denosina-

dos en dolares (mex-doleres).

€l S de -"o-io. ante uns nUeVva pr..(dn on las reservas interna-

cuﬁ.ln. ol gobliernt anunci® la adopcion de un sistesa de cam—-

‘bDios Gusl. En éste,  una tasa preferencial, que sarfa anunciada

diariassnte (a partir de 30 pasos por ddlar), w8 usarfa para el

pago del servicio de la deuda del sector pdblico, @] pago de

interesss al extranjero del sector piblico v las 'qunrtu:'lnn-

basicas. Cuslquier otra transaccion tendrfa que -u:l.t-'- a
tipo de cambio iaperante on el msercado libr.. T Ente tlpo d._
caabio sn.-dintmntp alcanzd niv.!n mtwn -'i'o-‘loo peasos

por dolar, aunque hacia @l 12 de agoSto del afo en cuestidn este

va habfa retrocedido sproxisadamente a 70 pesos por dolar. '

£) mercadn preferencial serfa abastecido por las exportaciones
del sector pdblico, prlne(p.l—ntp de petrdleo, ypcr los em-
préstitos axternos al gobierno.

El eoisap 12 de agosto fu. anunciada 1a decision por plrtn dol
Qubierno de que los dapdsitos en délares, dentro del sistesa
bancario saxicano, se pn'lfg-n an pesos al tipo de clduo libra.
Al msisao tiespo, sa suspendfan todas las transacciones casbia-

rias. Estas sedidas tenfan como fin svitar 1a conversién de los



depdsitos an délares, cuyo sonto aproximado era de 12,000 mi-
1lones ‘d; dolares. Las transacciones cambiarias se reiniciaron
el 19 de .gdnto. pero se decidid que los depdsitos denominados en
dolares se pagarfan a 69.350 pesos por dolar, vy no al tipo de
cambio del mercado libre.

Estas msedidas aceleraron 1la fuga de capitales en lugsr de dete-
nerla., La confianza an el peso se deteriord aun sds debido a la
falta de convartibilidad que derivd del establecimiento del wmer-
cado dual., El 10. de ssptismbre, Lopez Portillo anuncié 1a
implantacidn de un control integral de cambios y la nacionaliza-

cidn de la banca.

D acuerdo con 1a reglasentaciéon del control integral de cambios,
todos los ) ingresos de divisas tenfan que ser entregados a 1a
banca nacionalizada. La venta de divisas, se regirfa por dos
tipos de cambio: el tipo preferencial, que se aplicarfa a las
misaas transacciones que ang-s Ys adesds a la amortizacion de la
deuda externa del ssctor privado, el tipo ordinario para las

transacciones restantes. LOS tipos de casbio ss establecieron a.

$30.00 y $70.00 por délar respectivasente.
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11.2 Consideraciones sobre la Nacionalizacion de la Banca

Es conveniente hacer una descripcidn breve del funcionasmiento del

sistema bancario antes de que @]l gobierno asumiera la responsabi-

lidad del miamo.

Tradicionalmente o] gobisrno sspleaba las reservas obtenidas por

medio del encaje legal para financiar una parte isportante de sus

erogaciones. Dicho encaje sra aproximadamente del S0% de total

@]l gobierno solfa imponer al requisito
De hecho, era

100%.

de los depdsitos. Adeasis,
de reservas suy superiores al S0%L en el aargen.
comin que se® ispusieran requisitos marginales préoximos al

gebierno solfa exigir también fondos para regulacion moneta-

€1
ria, mismos que consistfan en depdsitos monetarios en ®1 Banco
Central.

Asimismo, los bancos estaban sujetos a controles de crédito

selectivo. Esta reglanentacion especificaba un monto smfnimo de

los fondos prestables del banco que debfanh otorgarse a sectores
seleccionados y a tasas de interds determinadas oficialmsente.
Los bancos podrfan asignar librasente sfdlo el 20.0%X de sus carte-

ras. Més aun, la tasa de interéds de la mayorfa de estos présta-

mos estaba sujesta a ragulacionss an foras de diferenciales miixi-

mas con 8l costo promedio de los fondos. Sin embargo, l1os bancos

violaban gensralmente las tasas niximas de los préstancs mediante



la imposicion de depdsiteos recfprocos en las cusntas de chpqun- Y

'por modio de cobros especiales.

En suma, el gobierno se valfa de estas reglamentaciones para

imponer las polfticas bancarias que consideraba coavenientes.

For lo general, los bancos acataban las reglasy sin esmbargo, la

consecuencia era que las diferencias entre las tasas pagaderas a

los deptsitos (pasivas) y las cobradas por los prédstamsos (actiwva)

eran smuy amplias.

Ahora que los bancos pertenecen al gobierno, éste trata de redu-

cir dichas diferencias &§/. Si bien el gobierno justificd Jla

nacionalizacién de la banca como un esfuerzo para detener la fuga
de capitales, 10 cierto es que habria dcf.ndtdo mejor su accion

i la hubiera fundamentado en 1la naturaleza oligopSlica del

sistema bancario. La banca posefa un gran nimero de acciones de

las empresas mis importantes del pafs. Esto no garantizaba 1la
asignacién eficiente de los fondos; formar parte de los  grupos
industrisles que la banca controlaba, podfa ndduirir una mayor
importancia en la asignaciion de fondos, ya que se dice, estos
gruﬁus recibfan crédditos a tasas inferiores que las promedio

concedidas a otros deudores, y qua ®llo aumentaba las diferencias

Econdeica paca Llea Ioiciativa de la Ley de IngcesQe Y o)
EBcovecto de Bcesuoussto de Eacemes de la Estdsracion 1783.
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entre las tasas activas y pp‘iv-- para aguellos gue no aran

favorecidos por los bancos. AMin anf, =21 factor determinante de

la warcada diferencia entre las tasas de interds pasivas y acti-~

vas fue el uso generalizado del encaje legal comdo medio para

financiar el déficit gubsrnamental. En efecto, dado que 1a

asignacidn para cartera era say reducida se hizé necesario incre-
la tasa de intards activa para allsgarse de mnayores

-cht.r mis
monetaria del

raecursos vy as? poder hacer frente a la desanda

sector publico.
de 1la banca se axtrasn 108 siguisntes

Do la nacionalizacidn
va que no es proposito del

resultados -a manera de cosentario,

presente trabajo ahondar asn dicho proceso -,

beneficio que se pusde axtraer de la nacionalizacidén de 1la

£l
relaciona con la asignhacion de fondos mids aficientes.

banca se
8in ambargo, la nacionalizacion no podfa haber ayudado a solucio-

nar problemas de corto plazo de 1a halanza de pagosj por el

dada la falta de estabilidad del peso en 1902,
Asimismo, los pagos por

contrario, sirvid
para acelerar 1a fuga de capitales.
conpensacion Que se efectuaron a los ex—propistarios tuvo necesa-
rjau-nt- un impacto en el déficit pilblico, Jjusto sn el momento en

®l que se requerfa mejorar la situacion financiera del sector.

70



Gueda ontonces, dado lo anterior, una incégnita Que requeriria de
‘un nnlli;is mas profundo y fusra de 108 alcances Que persigue =l
pressnte trabajo. El momento elegido para la nacionalizacion de
la banca fue el apropiado?; La nl:tmaliznct‘an de la misma se
orientd hacia una mejor asignacion de los recursos?. A éstas vy
otras pr-quntps se tratard de dar respuesta en el dltiso capftu—

lo.
I1.3 Consideraciones del Corto Plazo

Atendiendo Uunicamente ia disension de corto plazo, es obvio, a
partir de lo dicho anteriormente; que la causa motora de 1a
crisis fue el haber impulmado un alto riteo de crecisiento de 1la

demanda agregada mediarnte el incremento del gasto pdblico.

Era muy dificil que un incremento de 1la desanda de essta naqnit‘ud
12 durnc:lan‘ fuera sbsorbpido por el aparato productivo nacional,
adn si éste se hubiera encontrado sn condiciones de razonable
flexibilidad. 8in embargo, debido a los problemas que se presen—
taron deade @1 sexenio de fLuis Echeverrfa, y a los sfectos de las
polfticas restrictivas adoptadas que pretendfan impedir el agra-
vamiento de dichos problemas, la oferta interna presentd, desde
@l principio, un cierto grado de inelasticidad.’ Este fue el

segundo factor que contribuyd a la crisis.
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Un tercer elamento que actud para agravar la'crinls. Mmas que para
darle origen es el :onstttuido por las polfticas adoptadas para
reprimir la inflacion. Entre dstas, la qu.'tuvo quiza il sfecto
mds pernicioso fue la de impedir el ajuste del tipo de cambio.
Sobre todo cuando ya era evidente la desconfianza del publico en
la capacidad del gobierno para santensr el tipo de caﬁblo con un
deslizamiento minimo. Entre las otras polfticas dirigidas para
abatir la inflacidn, resaltan la contencidn salarial y la de
imponer un rfgido control a algunos precios tales como el de 1la

gasolina, el pan, el transporte urbano, etc.

Sin..abargo. existen dos elementos sin cuya presencia la crisis
hubjiera sido ain mis grave, por un lado, el ausento de 1la liqui-
d-i internacional, y por otro, el segundo “booms* de los petro-
precios. Aunque istnl dos slessntos sstuvieron Intimamente rela-
cionados, su esfecto no fue idéntico, ya que uno actud favorable-
mente en la cuenta corriente y @l otro en la cuenta de capitales.
Ambos operaron en el sentido de aumentar, en el cnrto‘plizo. 1a

oferta de divisas de que disponfa el pals.

11. 4 Consideraciones de Largo Plazo

Las consideraciones heschas anteriormente se circunscriben Unica-
saente a Ffactores de corto plazo. AN cuando se ha llegado a

conclusiones definidas, estas son claramente insuficientes, ya
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que el conocer las causas de la crisis no implica sl conocimiento
‘sobre .l' porqué ocurrieron estas causas. ‘S84 mo se conoce el
porqud de estos sucesos tampoco se sabrid Qque hacer para que no se

vuelva a repetir.

Ei decir, aun si =@ acepta que la causa principal de la crisis
fue el sxcesivo deficit publico,  queda la interrogante de sobre
cuales fueron las causas dl..lt. SXCES0D. E€sta pregunta, Yy las
que se affadan sobre las otras causas de la crisis, ya no pcrt;hc-
cen a la perspectiva de corto plazo. Aguf surgen los elsmentos

estructurales del problema.

Conviene en sste momento detenerse para hacer un an&ilisis gensral
~ya que est4a fuera de los cbijetivos que persigus o1 presente
trabajo, p;ofundiznr on este tema- de 108 desegquilibrios estruc-

turales de la econoafa sexicana hacia 1982.

Como s® vio en su oportunidad, la década de 10- 70’5 I- cnraﬁto-
rizé en su primera mitad, por el agotamiento del ciclo de sxpan-
8i6n industrial de los 60°s, asf como de las fuentes internas de
‘ftnqnctlnlpnto del déficit axterno que la industria generd sn ese
procesco. Dicha desaceleracion dio lugar a un d.ﬁcrlbro gsnerali-
zado de la sconomfa, ‘ntl.o que alcanzd su punto més crftico con

la crisis de 1976—-1977. Dicha crisis esstuvo caracterizada por el
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lento crecimiento de la produccidn, altas tasas de desemplec e

inflacidn, asf como por altos déficits externos.

El descubrimiento Yy posterior s:iplotacidn sasiva dol abundantes
recursos petroleros permitid superar las restricciones en 1a
balanza de pagos, reiniciando asf un ciclo de expansion scondmi-

La expansion pestrolera fus planeada, desde un inicio como tespo-
ral. Despuds de un perfodo de crecimiento acelerado de 1la pro-
duccion sh &1 que las exportacionss de crudo habrfan de duplicar-
se afio tras affo, 1la ﬁpnrtm:idn de petrdlec se estabilizarfa,
entre 1981 y 1982, en una plataforeaa de 1.5 millones de barriles
diarios) ai.htrls tanto la produccidn crecerfa sélo para satis-

facer ol consumo interno a partir de entonces.

Para que =1 auge petrolero iespulsara un desarrollo industrial vy
agricola sostenido, ya que ese fue ®] propdsito inicial,  resul-
taba indispensable una utilizacidn de los excedantes petroleros
orl...ntad. a modificar las relaciones estructurales de cosporta-
smiento econémico Yy permitir gque w1 petroleoc se agregara a 1a
actividad scondmsica eaxistente fortalecidéndola, en lugar de des-

plazarla.
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8in embargo, la absorcidn de los excedentes petroleros por el
sisteaa .éondmico en ausencia de polfticas que garantizaran, en
la wsadida necesaria, la transformacion del acervo petrolero en
fusntes amis pesrmsansntes de riqueza (industrial o agricola) condu-
jo a un breve, aunqus intenso, perfodo de auge econdmico caracte-
rizado por un acelerado deterioro del Eo--r:xo axterior no petro-
lero. De ahf que, bajo el liderazgo de la produccion de petroé—
leo, que avanzd a un ritmo anua)l promedio de cerca de 20.0%, el
producto internc real creciera a tasas de B.2%. en 1978, 9.2% en
1979, B.3%L en 1989 y 7.9% en 1981 (VYer Cuadro I del Apéndice

Estadfstico).

‘Este rdpido crecimiento sstuvo acospafiado por un nc.l.rndor dete-
rioro de las cusntas externas de la econoafa no petrolera, cuyo
déficit en éucnta corriente se duplica pricticamente en cada aMo
del perfodo de auge. En afecto, en 1976 el déficit 1llegd a
2,693.0 millones de dolares (md), &68.7% superior al de 19?7. En
1979 dste alcanzd un monto de 4,870.5 md, 00.9% superior al del
affo precedente. 8in smbargo, el punto mis alto del déficit en
cuanta corriente fue en 1981 con 12,3544.3 ad, 73.7% con relacion

& 1980 (Ver Cuadro VII del Apéndice Estadfstico).

Las desproporciones en el patron de crecisiento y . de comercio
exterior, derivadas del propio cardcter desequilibrado del auge,

de las caracterfsticas de la estrucutra industrial prevaleciente



y de l1a polftica de liberalizacion de importaciones inician, asf,
un cfrculo vicioso en el cual el creciente déficit de la sconomfa
no petrolera tiende a ser compensado por la entrada masiva de
capitales foréneos.

La deuda axterna contratada en gran parte por el Sector Pablico,
s ademis atrafda por. el aumento de las tasas de interés internas
que a su vex, refusrzan lom afectos sobre la tasa de inflacion de

los desequilibrios en el aparato productivo.

La acelsracion inflacionaria repercute, por su parte, socbre 1la
transferencia al sector privado de los ingresos petroleros Yy
contribuye al deterioro de las finanzas piblicas sosteniendo ast
@l alto ritmo de crecimiento de gasto privado. Este  fendmeno,
Junto con la creciente sobrevaluacidn real del peso, en condi-
ciones de "libre importacian“, reforzd el crecimiento del volumen
de importaciones a una tasa pfom.dto de 43.6% de 1978 a l9§! (Var

Cuadro VII del Apédndice Estadfatico).

La ‘.xpanIiOn petrolera, desarticulada del resto de la -:onon!i,
modifice la estructura sconéaica, eon el sentido de uﬁa creciente
vulnerabilidad. En efecto, la expansidn condujo a un tipo de
.lp.cinli:nclﬁn on ]l comercio internacional en e! que los exce—

dentes exportados involucraron a un sdlo bien (el petréleo),
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mismo que habrfa de volverse creciesntessnte wvulnerable a 1los

‘cambios &- l1a composicion de 1la desmanda en &1 exterior.

Debe destacarse que dicho excesdente servia para adquirir bienes
salarios esenciales (alimentos) y ssdios de produccion cuyo re-
querisisnto total tendfa a crecar en la sasdida que la produccion’
aumsntaba independientessnte de la composicion de la pro&uccien
final. Este tipo de especializacidn resulta ser el que mis
%l::lmante reproduce restricciones en la balanza de pagos, gque
originalmente io pretendfan aliviar. Asi, @l crecisiento de la
econoafa se volvid cada vez ads dependiente de las exportaciones
de hidrocarburos y mis fécilmente, por las caracterfsticas de la
sspecializacidn, ese crecimientoc puede ser frenado por 1fmites de
d-ﬁlnda>qu-. a diferencia de los resultantes de la desanda inter-

na, nNo pund;n ser flcilmente superados por la polftica scondmica.

Ademis de 8su creciente vuln.rnbilidnﬁ, ol procesc d-.critp no
ocurrid a un rit-ﬁ sosteni do de sxpansiédn econdaica) a medida qu.‘
adquirid fuerza, la sconomfa no peatrolera se desacelerd. Vi
desde 1980 el crecisiento de la industria sanufacturera se rsdujo
(de més de 10.0% en 1979 a sélo 7.0% en 1980); significativasente
presenta, por primera ver durante el perfodo de auge, un ritmo de
sxpansion inferior al de la produccidn total. Este proceso se
agrave hacia 1982, donde @) sector industrial solo participé con
@l 30.3%Z del producto; a este respecto debe considerarses que
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srréoneamente en las cusntas nacionales se incluye dentro de este
sector a 1la extraccion de hidrocarburos (Ver Cuadro I.1 del

Apéndice Estadfstico).

En ese aismo afo (1982) el sector primario, compuesto por igri-
cultura, ganaderfa, silvicultura y pesca, s6l0 participd con el
7.4% del producto. Por otra parte, la actividad terciaria fue la
que se vid ispulsada en mayor medida por las expectativas apinr-
tas por ®] auge patrolero, al grado de participar con el &62.3%

del PIB epn 1982 (Ver Cuadro 1.1 del Apédndice Estadistico).

él contexto de creciente desproteccion industrial, transferencia
indiscriminada de 1los ingresos petroleros al sector privado,
altas tasas de interés y progresiva revaluacion real del peso,
represantd® un msarco poco prbpicio pira la tr.nlfnr-acidn' i ndus-
trial requerida -n‘un rlptdo y sostenido pro&.ﬂo de desarrollo

scondasico.

Las inversiones de més fécil y rtpidi rucupdra:ion. asf como
eventualaente, la especul acidn bancaria y financiera, tersinaron

_por convartirse en las oportunidades de inversién mis atractivas.
Asf, para seguir el proceso de crecimiento sconéamico se hizo
necesario apoyarse cada vez ais en 1a expansién del sector petro-

lero que, como hemos visto, modifico la estructura econdmsica en
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®]l sentido de una creciente vulnerabilidads on cuanto la axpan—
.:1dn paetrolera enfrentd lfmites por la cafda de l1o0s precios de

exportacion o por la demanda externa, la crisis se precipito,

Hasta aquf los slementos estructurales que precipitaron la cri-

De lo antarior pusden surgir smuchas preguntas, sin eesbargo,
siguiendo 1la directriz de la presante investigacidn se plantean

dos interrogantes basicos.

El pr}nnro proviene del papel, como causa principal de la crisis,
asignado al déficit y al gasto piblico. Por qué, a pesar de las
evidentes presiones inflacionerias, el gasto y el déficit pibli-

cos continuaron creciendo?

La segunda se refiere a las polfticas represivas de la inflacidon,
an particuiar 4 la estabilidad del tipo de cambio. - Por qué, no
obstante que el gobierno querfa seguir adelante;,; a toda costa,

con su gasto, no se adoptaron seacdnicas mas sistemdticas de

'1ndtza:1¢n7
Es obvio que hay causas de corto plazo en la respussta de estas
interrogantes. Sin embargo, mas alld de estas razones coyuntu—'

rales, hay diversos elesentos que han estado en juego desde hace
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aucho tieapo. Estos han ido actuando para ir genesrande situa-—
ciones peraanentemente diffciles cuya inflexibilidad propicia 1la

generacion de las crisis.

tUna de estas situaciones es la referente a las finanzas piblicass
En la axplicacion de los muy altos déficits del sector publico
que ocurrieron hacia finales del ssxenio hay mﬁ:ho. slessntos de
corto plazo. En particular hay que considerar sl creciente défi-
cit de PEMEX que hasta 1981 fue ripidamente creciente, liegando a
explicar, por sf solo, casi el 23% del déficit del sector pdbli-
co. 8in duda, este slasento s® sncuentra inscrito en 1la coyuntu-

ra. Como este quizd hay otros elementos de corto plazo.

La cuestidn es, sin embargo, Gue desde antes de que las finanzas
piblicas se vieran deformadas por el impacto de este slemento, ya
estaban an situacién critica. h-l. por sjaaplo, ya en .1976. [ )}
déficit del sector piblico habfa llegado a un nivel suy alto. 8i
consideramos 1970 —-fin dmel ﬁ.rrodo— que es sacodelo para algunos
aunque el déficit pdblt:o era bajo, eso se habfa logrado gracias
al mantenimiento de un volumen de gasto cuyo ritmo de crecimsiento
habfa sido clarasente inferior al de las necesidades que  dsbfan

atenderse con ase gasto.

Si para explicarnos esta situacidn hacesmos un somero andlisis de

la evolucidn de las finanzas piblicas, encontramos, prisero, Que



los ingresos del sector publico crecen con mayor rapidez que el
'gasto. Lo- ingresos tributarios tienen esta miama tendencia.
Segundo, Yy an contraste cﬁn la tendencia anterior, los subsidios
muestran, desde el principio del sexenio de Ldpez Portillo, una
tendencia répidamente creciente. Tercero, el gasto comenzd a
crecer con rapide: desde principio de 1972, y mantuvo una tentden-—

cia creciente hasta 1961%.

Estas tendencias tienen diversas explicaciones de detalle, sin

embargo, quizd fuera util explorar las siguientes hipdtesis:

— Los ingresos tributarios no han aumsentado an alguna medida por
1a dificultad trpdicion-l para a gravar en forma efectiva a
las clases pudientes del pafs. En otra parte, sin embargo,
porgus ius efectos recaudatorios de diversas acciones fis-
cales;, como las de]l valor agregado, se han limsitado seriasente
en su eficacia, al introducirse muchas excepciones en su
operacién, dirigidas a protegsr el consumo de las !lamadas

clases populares urbanas. Clases que desde -l punto de vista

de la distribucidn del ingreso son estratos sesdios.
¥ ' . =
Los subsidios al consumo han crecido considerablesente. En

algunos casos por razones de distribucidn del 1ngr¢so; a los

Qrupos wmis pobres -como es ®l caso de los alimentos— y en
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otros, quizd4 los més importantes, por dar un subsidio a las

clases populares urbanas.

Por otra parte, los gastos sufren una ridpida presiodn hacia el

aumento debido a que:

- La demanda por loi bienes que se proves con aste gq.to, como
son educacidn, urbanizacidn, etc., ha crecido mucho més rdpido
que =1 producto. Este ripido aumento se debe a que, a 1lo
largo de estos afios, ha crecido muy sustancialmente la pobla-
cidn Jjoven y la poblaciédn urbana que son las que utilizan en

forma intensa estos servicios.

- L& mayor intervencidn del Estado en la sconomfa a través de
smpresas productivas. . Esta intervenciédn ha ido generando un
déficit cada vez mayor, @] cual se pone sn evidencia al consi-
derar la evolucidn del déficit de las empresas estatales.

' Esto damuestra que el gobierno tienwm dno de sSus principales
problemas fiscales sn el maneio de sus espresas. No &8s wmuy
claro que haya una justificacidn suficiente para que el Estado

financie el déficit de suchas de estas espresas.
81 bien s® mira atréds de estos problemas, nos encontramos no uélo
la dificultad para a gravar a 108 ricos v a 1a clase maaedia alta,

sino tambidn la dificultad para impadir que las altas expectati-



vas de consumo de las clases populares actusn como limitantes de

ia capaci&nd de generar ahorro del pafs.

Esto, ademds de todos los serios problemas tdcnicos asociados con
una buena administracion del gnito publico, es 1o que plantea la
problemética del fondo de las finanzas pidblicas. Si no se ;upi—
ran estos problesas, la solucidn de la crisis no pasarid de ner

una mera acciédn coyuntural.
I7.5 Comentarios

Sobre cualquier cosa que s® pusda decir sobre la crisis de 1982,
nadie podria negar que lo als tnpontant; de w®lla @8 que, al
ocurrir, puso de manifiesto que México no habfa p-rdi&o la opor~
tunidad du. impulsar con las ganancias petroleras una amplia
formacidn de capital -humano, 5f.ica,<briv;do. -o&i-l y pdblico-
que hiciera posibie a este pafs ascender a niveles de ingreso,
eficiencia y competitividad con el extranjero suy superiorss a

los logrados hasta ahora.

H.noi visto que la principal causa cnyuﬁturnl de qu.lcltn oportu—
nidad se perdiera, fue la decision que tb-é ®] gobierno -unilate—
ralassnte frante a la mociedad civil-~ de crecer y gi-tar an la
forma en que 1o hizo, y con la mayor rapidez posible. Dacision
que se tomd sin atender a las diversas restricciones que isponta
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la oferta, ni precaverse frente a movimientos repentinos del

precio del petrdleo.

Mas 'alil de esa decisidn, Yy de las cuestiones asociadas a 1la
expansion del sesctor petrolero, habfa un elemento critico consti-

tufdo por la debilidad de las finanzas piblicas.

Este slwawsnto tambidn tuvo Qran importancia para hacer posible
qQue una ganancia de capital tan grande, como fue la que México
obtuvo al subir el precio del petrdéleo, fuera ya no el medio para
obtener un beneficio sino @1 motivo de un desastre. Ast, si se
huﬁi.rn contado con buenos sistemas adainistrativos del gasto,
qQuizh déste se hubiera podido controlar mejor y ®1 despilfarro

hubiera sicdo menor.

8i se hubiera tenido un buen sistema tributario, el aumento del
q.-ﬁo hnbr!n tenido un menor impacto inflacionario y quiza, se
habrfa podido controlar sejor las consscuencias del .ug;. 8fi los
susbsidios hubieran sstado senos extendidos, quiza al final no se
habrta amspliado tanto, etc. En suma, i hubisran existido finan-
z.§.pnblical sanas y basadas an sistemas tributarios y, de admi-~
nistracidn del gasto, suficientasente sélidas, qui=a las ganan-
cias dﬁ; peatrélet no habrian Arrastrado al pafs & una crisis  tan

prbfundn. y por el contrario, hubjeran impulsado un desarrollo

as



industrial y agrfcola sostenido que sentaran las bases sdlidas

bnra un desarrollo permanente.

Sin wembargo, la situacion de las finanzas pulblicas -y su casi
permanante debilidad- no son un accidente. Esta situacidn es, al
fin y al cabo, un reflejo de la fusrza o debilidad que tiene el
Estado frente a su sociedad civil. Gué ica-o se debe interpretar
el aumento del gasto pdblico como una manifestacién de fuerca?,
Que esta expansiodn no podrd ser, precisamente a la inversa, una

msuestra de debilidad?.

Respondiendo a la segunda pregunta lo fus en medida imsportante, .
ya que con muchfsima frecuencia el gasto luguhto porgue el go-—

bierno no querfa decir que no a l1os grandes capitalistas del

En esa circunstancia CoOmo iba a ser posible que las ganancias
del petroleoc se invirtieran bien? o al menos, 4Que se Quardaran
para el futuro? Por qué la distribucién de las ganancias del
auge iba a ser diferente de la distribucidn del ingresos y de la

riqueza existentes?.

Todo esto no hizo sino evidenciar la incapacidad del gobierno
para isponer a los distintos grupos sociales una solucién a sus

demandas que, al sismoc tiempo que viera al futuro,  fuera cohe-



rente y viable. Esta debilidad, desde luego, no es independiente
de la base polftica del gobierno, ni de su capacidad para legi-
timarse mediante la vigencia de las instituciones democridticas,

Aquf, qui=4 estuvo el fondo del problemsa.



111 LA ADMINISTRACION DE MIGUEL DE LA MADRID H. (1982-198%)

Introduccion

El manejo de la crisis actual por parte del gobierno de Miguel de
l1a Madrid serece espucial atencién, no sélo por 1o grave de sata
y por el dafo que ha infligido en la estructura pﬁlf!ttcn Y
social del patfs, sino por las formas -ﬁ que afmsctara al futuro

econdmico v social de la nacidn la rospuesta del gobiernho ante la

crisis.

De 1la Madrid tomd posecion con un auy limitado rango de opciones
polttic-;, todas ellas demasiado costosas. Asimismo 1os desaffos
del nuevo gobierno fueron mids complejos que los enfrentados por
lom gobi-rné- anteriores. En efecto, :o.ﬁ se vio en los capftu-
los presedentes, el desaffo de Echeverrfa fue legitimar y forta-
lecer un sistema polftico que habfa sido duramente sacudido por
actos de represion oficial: 1a masacre del 2 de octubre de 1986.
Por su parte, Ldpez Portillo tuvo que estabilizar la situacién
econdmica del pafs alterado por la fuen' sasiva de capitales
durante los dos Wltimos atos del gobierno de Echeverrfa, una
fuerte y tardfa devaluacion del peso, @ impactos externos como la

recesion econtaica estadouni dense en 1975,



El reto de Miguel de la Madrid asumio otras caracterfsticas: una
crisis econdmica més grave que la de 1976-1977 y una creais de
lagitimidad polftica, nacida de una gran d.-cnnfinnia en el

maneio de la economfa por @l gobierno.

Finalsente, no debe olvidarse que las opciones scondmicas también

fueron limitadas, ya que no contd con expectativas petroleras
favorables y con @1 acceso a los grandes crdditos financisros, vy

sf, por ml contrario, con un fatfdico 1982.

En efecto, @1 affo de 19682 fue, de acuerdo a lo analizado en el
capftulo anterior, el momento historico aids dspsro para la scono—

mfa wmexicana, mismo que se traduce en la crisis econdmica mas

profunda registrada en cinco ddécadas, caracterizada por un proce-

80 de recesidn con inflacidn (estanflacion) y tasas de interés
sin precedentes en el sistema financiero nacional, Yy asf como de

reducciones en 1o aalarios reales.

Tal vez por primera vez en suchos afios, ®#] Estado reconocid que

la crisis de la economfa era algo mds profundo que una crisis de

caja o un prcoblema de liquidez, como se seffalaba a prin:ipins del

sexenio.

8in lugar a dudas 1982 fuo ®1@! punto culminante en ol proceso de

agotemiento del dinamismo scondmico a largo plazo en donde se



observa que los ciclos econdmicos han desembocado en racesioncos

‘cada vez mas severas, acompaffadas de niveles de inflaciédn siempre

mayores, Y de dessquilibrios cada vez qli pronunciados en la

balanca de pagos en cusnta corriente, as? como, dosde lusgo, &n

las finanzas publicas.

Ante dichas perspectivas, el gobierno comsanzd a plantearse 1a
necesidad de impulsar un crecisiento sustancial en la organiza-

ciédn econdmica nacional para que ®1 palfs pudiera recuperar su

capacidad de crecimiento sostenido.

La situaciédn de estanflacion pronunciada se rolaciona con fac-

‘tores diversos tanto de cardcter enddgenc comb exdgeno. El

contexto internacional se caracterizd por ser desfavorable desde
1979-1580, .d.bido a una fuerte tendencia al alza de las tazas de
interéds a niveles realos que incremontaron el pago del servicio
de l1la deuda externa, originando incrementos en el gasto pablico.
Amimismo, @1 pafs sufrid al igual que muchos otros pn!l.q an
desarrollo, el ailtiple "shock" externo que provino de la cafda
de los precios de casi todas las aatarias pr(unp. inclufdo, d-sdc;
lusgo, @l petrolec a partir de junio de 1981 y, tesporaleente por

una reduccién de las ventas al erterior deol crudo.



La vulnuriﬁlltdad de la cconomfa moxicana frente a un so6lo pro-
ducto cuyo mercado se ha caracteri=ado por ser inconsistento en
ios dltimos afios, = tradujo on ol detonador dol sistema capita-
lista mexticano que arrastraba vicios y desajustes estructurales
profundos. La cafda do los ingrosos por la venta del petréleo
aunado al incresento desconsiderado del gasto, se tradujo en un

déficit piblico sin precedente de 17.6% respecto al PIB an 1962,

Debe conciderarse tambidn la contraccién do la demanda  externa
causada por la prolongada recesidn de 1979-1982 en los pafces
desarrollados, el inicio de pricticas proteccionistas en ocseosn
pafcsos y finalmente, on plona crisis, 1a dristica cafda de los

flujos internacionales di financiamiento.

Con 1o quo respecta al contexto interno, el afo do 1982 roproson—
t4 @] punto en ol cual so da la roversion del ciclo de enpansién
iniciada en 1978 con !a explotacisdn maciva y acclorada de los.
v recursos petroleros del pafs, asimismso, debon considorarse las
caracterfoticas de la polftica ccondmica adoptadas desde princi-
pios do 1982 para enfrentar los desequilibrios en 1a balanza de
pagos on cuenta corrionteo y en las finanzas piblicas mismas que

se exacerbaron durante =1 porfodo antorior del augoe pmtroleoro.

Dentro de este contexto, el presente capftulo doscribe las ontra-

tagias do polftica ccondmica instrumendas por la administracién
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de Miguecl de 12 Madrid para céntrarroitar la crisis actual origi-

hada por los desajustes ectructurales herodados, ac? como por ol

comportamiento poco favorable de las variables internacionales.

En 1a meccién inicial so abordard 1o que podrfa conniderarse la
primara etapa de la estrategia ortodo:a deo ostabilizacion mosii-
canag’/, asisisao, o ovaluardn lon rosul tados do_cttn. En 1la

actapa

segunda seccidn e profundiza on el ostudio do l1a segunda

de la polftica do ectabilizacién que se inicia on diciombre deo

1982 con una nueva administracidn, las relaciones con ¢! Fondo

Monetario Internacional (FMI), las caracterfocticas goncrales do

dicho proceso hasta 1963 y su impacto en 1 reosto de la cconomfa.

Finalmente cerdn cvaluados los resultados de 1a ostratogia segui-

da bajo la Adeinigtracidn de Miguel do la Madrid.

2/ 8i biwn esta primera eostrateogia fue 1lovada a cabo dentro deol
egimen de Joré Lépo: Portillo, os importante considorarla
Teton el fin de no pordor la continuidad do las wmsedidaz deo
polttica econdmica instrumentadas on contrarrostar una misma

crigis. .

e



I11.1 Polftica do Estabilizacion: Prisora Estrategia

En =1 perfodop fobrero-agosto de 1992, ~ bajo la administracion de
Lépo=: Portillo, ‘no 1levd a cabo 10 que podrfa c&uidcrarle como
1a prisora etapa de la estrategia ortodoxa de estabilizacidn
amxicana. Dicha estrstegia estuvo apovada principalmsnte por una
polftica fiscal ro-triétiva‘. a través de reduccionos on ol gasto
de invercion, on los subsidios pidblicos y de aumsontos on los
impuostos indirectos ast :6.0 a las tarifax del soctor publico, y
finalmante por una polftica de devaluacidn del tipo de cambio

para hacer frante a lag dificultadec de la balanza de pagos.

En eso perfodo se santuvo una polftica liberal hacia los wmdvi-
mientos de capital y la ausencia del congelamiento de las deman-~

das salariales.

Las medidas de polftica adoptadas condujeron a la aqudizaéiﬁn . de.
las - tendencias rﬁ!liVll de la sconomfa n-f como a una inflacion
acelerada que alcanzéd al finalizar AIOGAS el 81,.0%. Asimismo, se
pronuncid la tendencia al aumento del déficit fiscal que srosiond
en POCOS MNSes Qran parte de las V.ﬂt.’.l—:ﬂ*.tltl\llﬂ obtenidas
con la devaluacidn. Aunado a esto deban considerarse el incre—
mento en los pagos por el servicio de 1la deuda externa y 1a
continua salida de capitales hacia el exf.rior| Iﬂ:um:i.a.v que no

logrd ser componsada por la recuperacion de la balanza comercial.



La deuda externa alcanzd magnitudes alarmantes con contrataciones
'a‘cnrto plaz=o, 1o cual origind la negativa por parte de la banca

internacional para refinanciarla incondicionalmente.

Como purde observarse, 2]l panorama sconomico nacional “era" po:p
favorecedor al fin;lizar 1982, ya que dado lo anterior, la es-
trategia adoptada durante este primer perfodo culmind en un
rotundo  fracaso, .dn gh! la explicacion del abandono de édata al

inicio de la administracion de Miguel do la Madrid.
IX1.2 Polftica de Estabilizaciédn: Segunda Estrategia

Como ha venido manejindoce insistentemente, 1a crigis que-huredi
la actual administracion es originada por factores deo caridcter
-strﬁctural- Yy cuyas contradicciones fundamsntales son entre -
otras: la insuficiencia de dosarrollo del sector productor deo
madios deo produccion, de ciortos tipos de biecnes intormodios y do
buena parte de los biones de capital) 1a prescrvacion deol porfil
exportador vigente, et decir, del primario sxportadory y 1la
dependoncia, por parte de la economsfa, d. la oxportacion de un
gdleo bion, o} potrdleoo, que deosde luogo -ya que se osta viviendo
1o resultados— la hacen mds vulnorable a las fluctuacionos deo

ez® aercados finalmente no debe olvidarse la terciarizacion deo la

esconoafa.
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Dichos elementos generaron cada vas problemas mis agudos que
terminaron poar estrangular el proceso de scumulacidn de capital

que se expresa en 1a reduccidn de lox ritmos de crecimiento.

Se hizo necesario llevar a cabo un raeordenamionto ecstructural que
posibilitara y cstimulara el crecimionto de las fuorzas producti-
vazs, Yy por ende, el procezo de valorizacion y de produccion del

capital.

"La necesidad do “sanear” no os gratuita; nos revela que se
acumule bagsura en los ductos y que el proceso deo acumulacion -el
cual decigna la dindmica del sistoma- se comiencza a atascar, que
se enreda en contraducciones que lo paralizan. La mutacién por
lo tanto, provoca a 1a vez la cancelacion y el surgimiento deo un
modo © patrén deo acumulacion (...) la dinimica bAsica del sistoma
capitalista wmexicano, {as? como de todos los pafoos capitalis-
tas), sztd somotida a 1a 14gica de valorizacidn del valor, y =i
~ésta nn:uentri dificultades, 1a reproduccion flufda del sistoma
tiende a paralizarse en tanto se procesan los roajustes estrucfu—
rales adecuados que satisfagan al aonos una condicion necesarian
restaurar las condiciones de una valorizacidn adecuada del capi-
tal. En tuma, el capitalicmo subciste, pero pasa a funcionar de
un modo diforente y al ;nmbio os global afectando a2 la sociodad

ean su conjunto."}i/
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Bajo eca porspectiva, el gobiecrno de Miguel de la Madrid se vio
‘on la rm.:cmidad do isplemontar un programa tondionto a controlar
1a inestabilidad de 1la aconomfa. Para ®llo, prosontd dosde su
inicio un programa scondaico de emorgenci a, 21 Prograsa Inesdiato
de Reordonacién Econdaica (PIRE!, y algunos spoes ais tarde (mayo
de 1983) un Plan Nacional de Desarrollo (PND) para el peorfodo

19683-1988, del cual formsa parteo el primsro.
I111.2.1. E}l FProgramsa Insodiato deo Roordonacién Econdaica (PI.!RE)

El Programa Inmediato de Roordenacidn Econdaica que dio a conocer
el Precidente de 1la Repuiblica on la coremonia do toea de posecién
@l 1o. de diciesbre de 19682, conctituye 1a prisera etapa de 1la
ostrateogia do la nuova adeinistracion para enfrontar la crisis do

la sconomfa.

Esto programa do ostabilizacion fue uaﬁp;ﬂnﬂo por la ayuda

financiera del Fondo Monatario Intesrnacional (FM1) bajo el) crite-

e 0 s . e e o e

1/ Valenzuela Foijos, Jooé. El Capitalises Beuiceoe sn  los
Qstsotas. Ed. ERA, p. 26~31. )



rio de “"condicionalidad®™ y dontro dol cual so oxige el cumpli-
ajiento de ciertaz meadidas de corte ortadouno tendientexc a procurar
ol equilibrio en 1a dbaianza do page=, ostablocor procios realis-—
tas eficientes ¥y reducir la inflacidn. Se prosupone, dado oste
criteric, gue 1oz desequilibrios en la balanca de pagos 3 1la
inflacidn que 1o acompafa, son causados por un oxcecso de domanda

agregatda sobre 1a oferta limitada.

Comsn pusrde observase, 1a caractorfstica de dicha ostrategia os
clarasente contraccionistas, ya que ectd condicionada por polft-—
ticas tondiontos a deprimsir la demanda agreogada. Lo antorior
puede conttnf.rlc on 6]l Convonio de Faclilidad Amspliada 2/ con—

trafdo por 1a nueva adminictracion con el FMI 3/

En dicho convenio el gobierno se cospromatio a llevar a cabo
durants el perfodo que @l sisso ostableoco, 1983-1995, las si-

guientes polfticasc como parte do otu estratogia do ostabilizaciém

=/ E;“E;nmi de mnam 6anliada =unnut16 an  un proorun

trienial (19631983 en el cual se santendrfan, bajo el
criterio de eend!clonal!dad. las polfticas ortodoras del FMI.

3’ Si bien el Convenio de Facilidad Aspliada fuo  ¢irmado con
toda 1la banca internacional acresdora (los grandes bancos
internacionaleos, 1a Peserva Fodoral de Estados Unidos, ol
FNI, etc), fue @l FNMI el cncargado de supervicar y dosificar
los préstamos do cmergencia otorgados.
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a) polftica fiscal agresciva, mas roduccion del gasto pablico y de

‘aumentos ; loa tmpuoctogs indiroctocs, actf como a las tarifas  del

sector pdblicoj b) contraccién monctariag c? devaluacidn deol tipo

da cambio para hacer frente a las dificultadec sn 1la balanza de

congel amionto y contoncidn de las demandas salariales

pagosy d}
v @) eliminacidn o

para frenar lace presionec inflacionariass

reduccidn do la intervoncion eostatal on o] sistoma de procios.

No obstante 1a» ortodonia de dicha estrategia, sa chservan elesen~

tos de caractor heterodoxo, talos como e1 control de cambios y ol

Ezto estd asociado a 1la clara intoncion de

de importacionec.
lagrar posteriorsente un crecisiento ordenado mediante los linea-
de Doiarfollo.

miontos Yy meotas que presentd el‘Plan tacional

1983-1988.

I111.2.2. Plan Nacional de Desorollo (PHD)

El PND conticne doz l1fnvas de estrategia para onfrontar la cirsis

1a roordonaciéon econdmica, y o] cambio estruc-—
Programa

aconomicasz

tural. La priasra de sllas e una continuacidén dol

Inmadiato de Reordenacidn Econdmica (PIRE).

Coso se asnciond an el apartado anterior, ¢l prograasa de ostabi-

lizacian instrumentado fue do corte ortodoro, fuertomente condi-

cionado por la carta de intencion con ol FMI.



La Reordenacidon Econdmica

Loz propésitos seffaladoa en ol PMD para sor cubiortos por eota

1fnoa de estretogia son treos:

a) Abatir la inflacidén y 1a inestabilidad cambiaria
b) Proteger =]l omspleo, la planta productiva y el conzsumo basico

c) Sentar las bases para un crecimiento diferente

Para lograr dichos propositos se planted la necesidad de adecuar
@]l crecimiento en la demanda agregada a la capacidad do rospuesta
del aparato productivo. El mwdio idéneo para lograr 1o anterior
fue el sansamiento de las finanzax publicas, osto es, s® dio ol
imperativo de r-du:ir @l déficit publico. Aunado a esto dltimso
se planted 1 obijotivo do roducir las prosiones en la cuenta
corriente de 1la balanza de pagos mediante la reduccion del défi-

cit comercial.

Los initrunonto- de polftica econdmica tradicionales con los que
contd y cusnta el gobiorno de la ropiblica para alcanzar dichos

ob jetivos son tres:

a) La Polftica Fiscal (Gasto o Ingrosos Poblicon)
b)Y La Polfttica Monotaria, y

¢) La Polftica Salarial



Para 108 objetivos que persigue el presento trabajo ce considera
‘un olemenfo mids dontro de los instrumentos antes moncionados. Se
trata de 1a polftica de deuda piblica, por la importancia que ha
adquirido en loz dltimos affos tanto por su monto como por lo que
cuesta al pafs pagar su servicio. 81 bien ex un clemento que
puede considerarse exdgeno, Ya que Mdyico no estipula las condi-
ciones de loz empréstitos, £i debe considorarse que cada acuerdo
de renegociacion con el FMI conlleva un respiro para la cconomia
nacional, ya sea por ampliaciones en los perfodos de gracia para
suU  Pago, lo que implica una liberacidn de recursos, o por la
afluencia hacia el interior de recursos frescos; en el caso
extremo, an 1 momento mads crftico podria llegarse a 1la declara-
cidn de moratoriaj en un caso no tan extremoso podria, el gobier-
no de México estipular,dentro de sus propias limitacionos, las

condiciones en las que pusde hacer frente al pago del servicio de

la deuda.

Mediante @1 logro de los objetivos antes moncionados a través de
los instrumentos descritos, el programa de estabilizacidn preten—
dfa recuperar la dindmica deo la economfa pasando de tasas de

crecimiento del PIB de 0.0% en 1983 a 3.0X en 1984 y  &6.07% en

1985,



111.2.2.1. Polftica Fiscal

La Polftica Fiscal comprende tros modidas principaless. a) 1la
rlduccian del ganto del sector publico real, especialmente o)
gasto de invercion y mids moderadamente ol gasto de consumo {(co-—
rriente); b) un aumento sustancial de loc ingresos indircctos
(fundamentalmente el IVAY3 y c) la modificaciédn radical de pre-—
cios ¥y tarifas del tsector puiblico con relaciddn a la =coguida

durante gran parte de l1a administracion anterior.

Esto con el objetivo do alcanzar la disminucian del déficit del
gector publico como ﬁorcontaje del PIB de 17.6% en 1982, a 8.5%

en 1983, 5.5% en 1984 y 3I.5% en 1°9695.
I11.2.2.1.1. #Polftica de Egrecos

LLa economfa mexic-qn orige un alto nivel de gasto  gubernamental
para poder crear 9 sontenar su infraectructura. Son muchas las
necesidadeos sociales. Grandeos grupos de persbnas han quodado al
margen de los beneficios del desarrollo y su nivel de vida no ha
alcanzado cl mfnimo aceptable. La economta on si ha mido incapacs
de incorporar a un ritmo aceptable los segmentos recagados de la
poblacidn a lag actividades romuncradacs de la oconhomfa. sSon

tantas y tan urgentec lax necesidades sociales que serfa irriso-
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rio csperar gue la avolucion erondmica, por si sola, se hiciera

Eargo de las mismas, de ahf la importancia del gasto piblico.

El efecto multiplicador de las groqncion.- piblicas sobre el
ingreso nacional no depende sdlo del honto sino que depende
también de su asignacion y del financiamiento de las erogaciones.
Es decir, w1 gasto en actividades que no esstdn estraschaments
rel acionadas con el resto de la economfa tisnen un efecto depre—

sivo en la medida en que se han financiado con recursos gensrados

por el resto de la economfa.

Desde la etapa de crecimiento con estabilidad gran parte de las
eraogaciones publicas han sido financiadas mediante incrementos de
las reservas procedentes del encaje legal exigido a los bancos.
En 1los doc; afos anteriores a 1982 @@ aumento del gasto publico
s® vio acompaffado de disminuciones en el crecimionto del PIB; el

incremento del PIB por unidad de aumento del gasto publico ha ido

disminuyendo.

De ahf que se afirec que habfa suficiente cspacidad para reducir
@l gasto pdblico en 1982 =min que se vieran afectadas las posibi-~
lidades de crecimiento de la aconomfa a largo placo. Sin esbar-—
go, era necesario considerar que cualquier reduccidn de las

erogaciones en el corto plazo tondr!n un efecto depresivo. Para

amortiguar los efectos de corto plazo, Yy para mejorar el potan—
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cial de la cconomfa a largo plazo, los recortes del ‘gasto pdblico

deberfan ser seleccionados cuidadosamente.

Ante esta perspectiva el PND buscd que las reducciones afectasen
principalmente los costos admsinistrativos y operativos. Se ha
logrado cumplir con dicho propésito durante 1a primera mitad del

sexenio?

Durante 1los tres primeroz affog de 12 administracion e} gasto
registré una evolucion descendente acorde con loc objetivos del
PND. En efecto, considerando el deflactor implfcito del PIB,
base 1980, el gasto del sector piblico ascendid en 1983 a 2,127.0
m.M.p., 220.2 m.m.p. inferior al de 1982, ecto es, 19.9%., En
1984 se mantuvo la tendencia ya que el gasto disminuyd on 1.5%
recpecto a 1983, ¢délo 33.1 m.m.p., 1la mis modesta reducciodn del
gasto en 10 que va del caxenio. .o micmo sucedid en 1985 ya que
®#l gasto continud dec(e:iendol dicha contraccidn ascendid a 42.46
WaM.p.s 2.4%, dibldo a2 la urgente necesidad de reducir el ddficft

piblico,

No obstanto o cumplicron los objetivos on cuanto a la re&uc:ten
del gacto, e importante analizar cuales con, dentro de la ic—
tructura del mismo, los rubros que han sido afoctados para llovar
a cabo dicha contencion a efecto de poder analizar el ispacto on

l1a wconomfa.
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El gacto del gector publico, qQue eostd constituido por lac eroga-—
Etnn.n héchan por ©l gobierno fedoeral azcf como por 28 ontidadces
bajo control presupuecstal, se analiza con bace a su clasificacion
econdmica compuosta pors a) loms cgresos corrientesy b)) los

egresot de capitaly y c) 1a amortizacidn.

Mo debe olvidarse que dentro de i1os objetivos fundamentales de la
polftica de conteoncién del gasto ostin, por un lado, la reduccion
dael gasto corriente (de consumo), 5 por otro, el incresento del

de capital ‘Yinversidnd.

a) En 1983 ge dio una reduccfon importante del dnstn corrionte
de 10,.3% raspecto a 1982. A partir de ese afo se santuvo una
tendencia constante en cuanto a su participacidn dentro del
total :é refiore. En eczc affo (1983), 1la polfitica impotuocEa
del nuevo rdgimen no vacild on ou estrategia impopular © hiczo
recaer el ajucte fuﬁdancnfalaantu'en ®l rubro de cseoervicios
personales (sueldos vy salario:f. En efecto, oste rubro dis-
minuyd en 23.5% rospecto a 1982. S8i bien en los afos siguien-
tec s& observa una recuperacion, dstos no han logrado comspen—
sar el desajuste de 1983, y ni pér sucho, la oscalada infla-

cionaria que aquoja al pats dosde 1982,
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Durante 1984 y 1985 co reocurrid a la cancelacidn de plazas de
confianza Yy a la congelacidn de plazas de base a fin de

disminuir adn mis las erogaciones por esnte concepto.

Le siguid en importancia ©on cuanto a reduccion el concepto de
Transferoncias Corrientec. En efocto, ecstaz disminuyeron
considerablemente dosde 19833 29.5% on eose afing 14.3% on
1984 vy rngi:trd una recuperacion de 13,.92% en 1985 respecto
al afo anterior. Es importante considerar ¢l tipo de las
transferenclias en cuastiodn, pues bien, s trata de transfe-
rencias dectinadacs en su mayorfa al pago o incromento de los
sueldos y salarios de smpresats bajo control presupuestal. Mo
debe olvidarse que lacs transferenciaes corriontes son también

subsidios a los precios de gran cantidad de bienes indispen-

sables para la poblacién,

La estrategia de contencidn de los egresos por el lado del
gasto corriene, ha consistido sntonces, en una polftica sala-
rial restrictiva con 1la finalidad de no .j-r:.f pr-sinni-

inflacionarias, cumpliendo asf con una de las condiciones

tnbu.lt.- por el FMI.

8in embargo este ssfuerzo no fue suficiente para contener el
gasto corriente en la medida de 10 deseado durante los Ulti-

mosS tres afos,. La razon fundamsntal se sncusntra en Jlos
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altos montos destinados al pago de Intereses, Comisiones vy
Glstn; de la Deuda. S1i bien disminuyen durante 1983 y 1984
en B.4% y 12.2% respectivamente con relacidn al affo anteior
contintan absorbiendo la parte més importante del total del
gasto, efecto, on 1982 participd con el 28.46% del total,
seguido po; ol Gasto de Inversion del Sector Pablico que sélo
absorbid el 24.0%. En la siguiente grafica se puede observar
1a participaciion del pago de Intereses, Comisiones y Gastos
de. la Desuda respescto al total durante el perfodeo 1982-1985,
asf como la del concepto maAs importante de los IQF.IOS.. el

gasto de inversion.
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D)

Ante la incapacidad de contener el Gacto Corriente se ha

. recurrido a 1a reduccidn del Gasto de Inversion. . Si bien el

primero no caraece de importancia la evolucidn y comportamien-—
to del sogundo asumo aspoctos adn mas importantee, ya que
através del gasto del capital cs que el sector publico incide
en la actividad econdmica nacional. En cfecto, el gasto deo
:npital del cector publico ostid destinado a la creacion vy
ndquiﬁician de bicnhnes aucblos e inmucbhlos para prostar soervi-
cios de educacidén, adiostramiento, galud pablica, secguridad
soci al, atc., para l1a creacion de infracstructura, carrete-
ras, puentes, puertos, etcj) asimicmo, mediante‘este se puede
ampliar la capacidad productiva instalada de las compresas
bajo control presupuestal o la adquisicidn de otras, etc. De
esta manera la inversidn tiene un efecto sobre el nivel de
ompleo y @1 consumo, a#i como en el deseo de ahorrar e inver—
tir. A través de este o1 sector pdblico tiene la -capacidad

para regular la oferta y la demanda agregada.

Desde 1lumgo no s ha olvidado que e]1 gasto piblico tisne que
ser financiado -en una economifa sana- por ingresos que los
compensen. Obviamente en México no es asi, Ya que an un
margen. cénsid.rabl. los primeros han sido menores que 1los
segundos, sin embargo, w1 punto medular del andlisis en este

momento se centra no en =1 cusstionamiento de 1a reduccidn
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del gasto como tal, sino en la forma en que édsite =se estd

realiiando.

El Gasto de Capital disminuyd sn 1983 en 15.6%, lo wmismo
sucediod e@n 1984 y 1985 en 10.0% y 11.8% respectivamente con

relacion al affo inmediato anterior.

Dentro de éste, el concepto de Inversion Ffsica, compuesto
por las erogaciones destinadas a la compra y adquisician de
Bienes Muebles e Inmuebles, Obras Publicas Yy Erogaciocnes
Extraordinarias disminuyd considerablemente a partir de 1983.
En wefecto, en ese afo la Inversidén Fisica ascendid a 240.5
MaMm.p.ys ¥ participd con el 11.3% del total del gasto, en 19684
cayd su participacion a 11.2% con 233.7 m.m.p., Y finalmente

en 1985 sdlo absorbid el 10.3% del gasto con 211.6 m.m.p.

Por otro lado, se observa en el pearfodo la cafda de la parti-
cipacién financiera por parte del sector puiblico. En efecto,
en 1983 désta nlc.ndﬂo a 119.2 m.m.p., Mmientras que en 1985
adlo lo hizo con 33.9 m.m.p., 10 que representa una cafda del

71.67%.

En cuanto a las Participaciones y Estfmulos a los Estados, &
travéds del cual se estimula la actividad econdmica regional,
s® ohserva una disminucidn de 4.1% en 19685 respecto a 1984.
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c€)

Purante el primer afio de la administracion zo traté de dar

"impuleo” a la produccicn y ompleo mediante una mayor asigna-—
cidn de transferencias de capital, en ofecto, ostas se incre-

maentaron en 53.7% recpecto a 1982. Sin embargo, 1la necesidad

de contener ¢l gasto y la incapacidad por parte del! eector
piblico para dinamizar ol coctor paraecstatal obligaron a éste
a recurrir a la venta de aquellas emprecas que no fuera baijo

sus criterios “rentables®. De ahf que por concepto de

transferencias de capital el sector publico haya disminuido

sus erogaciones. A partir de 1984 éstas cayeron 60.7% res—

pecta a 1983 y en 1983 en 30.4% respecto al affo anterior.

Un gasto hasta ahora ineludible por parte del Gobierno Fede-
ral y de las 28 entidades bajo control presupuestal 1o s el
pago de Amortizacidn de la Deuda, misma que se& compone por la

amortizacidn interna, la externa y por el pago de Adeudos de

Ejercicios Fiscales Anteriores (ADEFAS).

Por este concepto el Sector Publico continla destinando una

proporcidn considerable de sus eQresosj se observa, sin em—-

bargo, que a 10 largo del perfodo analizado varfa la composi-

cidn de su estructura.

En 1982 la amortizacion represents el 11.3% del total, 2254.9
Mm.M.P.3 correspondid a 1a amortizacion externa el &6.2%, a la
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interna el 3I.1% y al pago de ADEFAS el 1.9%. A partir de
1983 .se incrementd 1a participacién de este concepto dentro
del total, asf como su composiciong en efecto, en ese afo
representd el 13.6% 6.0i.de interna, 5.6% de externa y 2.0%
de ADEFAS. Durante 1984 ge abre 1a brecha entre el pago de

amortizacidn interna y externa.

Lo anterior obedecid a l1os convenios de reestructuracion de
1a deuda externa con la banca internacional, y por otro lado,
2 1a necesidad por parte del Sector Publico de recurrir al

financiamiento interno.

En ] Vltimo afip del perfodo analizado la amortizaciodn cay®
1.8 puntos porcentuales en su participacion dentro del total
respecto al afo anterior ya que s0lo absorbid el 12.0%, 244.3

m.m.p.
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EBRESOS DEL SECTOR PUBLICO
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I11.2.2.1.2., Polftica deo Ingresos

Como se analizd on loe capftulos anteriores, l1a capacidad para
generar ahorro por parte del Sector Publiceo docrecid en los - afvocs
setenta como consecuencia de los rexzagos en 1la polftica tributa-
ria, en la de preciog y tarifaz, y de un encesivo crecimiento del
gasto corrientec asf como de los subsidios, aunado a una dinAmica
de la inversion no siempre acorde con lo programado; este proble-~
ma se agrava a partir de la cafda del precio internacional del

petrdleo desde 1981.

De acuerdo al PND, 1la polftica de ingresos se proponfa hacer
frente a los requerimientos de financiamiento del desarrollo sin
recurrir a instrumentos inflacionarios, esto es, sin la excesiva
creacidn monetaria, asf como a una menor utilizaciédn del crédito
externoy ecto dltimo ocbedece simplemente a la negativa por parte

de 1la banca internacional de otargar a México mids créditos.

Anf-- de iniciar el andlisis de la evolucidn de 1os Ingresos del
Sector Piblico en el parfodo 1982-1985, es necesario hacer r.fﬂ—
rencia al impaéto qﬁl tienan dstos en la actividad econdmicag
retomando 1la opinidn de 8. Myrdal, "t.a Hacienda, 1o mismo que
toda actividad estatal, constituye una parte del marco institu-
cional de la formacidn de los precios en el mercado, y por tanto,

una de las condiciones esenciales. ta actividad financiera in-



fluye @en 1os costos de producciodn de todas las ramas de la econo-
mfa naciénnl: 1os impuestos influyen sn el abastecimiento del
mercado de capital y en la direccidn de la osforta de capital
hacia las distintas claszes de inversidn. La Hacienda Publica
decide de un modo completo la forma de todas las funciones de
oferta y demanda, y con ello, toda la evolucicn de la vida eco-
nomica, su dircccidn hacia distintas producciones, U progreco,
el cardcter del desarrollo de 1a coyuntura, etc. Todas omtas
funciones tomarfan una forma distinta si a la Hacienda del Estado

s2 le diera otra direccidn". g~

Por otra parte, o©on 10 que concierne a los precios y tarifas de
los bienes y seorvicios que porpaorcionan ¢l Gobierno Federal v el
Sector Paraectatal, ecsto es, la parte no hacendaria de los ingre-—
€OS, también tienon un impacto conmiderable on la economfag en
efecto dichos precicos responden a tres objetives principales:
promocicdn decl decarrollo ccondmico mediante 1la produccidn de
incumos y 1la precstacion de servicios bidsicos donde ¢©1 sector
privadc no tiene interés on incursionar, gea por limitaciones
financierac (magnitud de inversion) o escasa (nula) rentabilidad
del capitalj ectabilidad de precios, a travds de laz cuales hay

cierto control sobre 1a inflacidngy y dictribucidn del ingreso.

8/ Gunnar Myrdal, Loz Efgctos. Ecopomicos de La Politicga Fis-
s2l, versidn ecpaffola, Aguilar, Madrid, 1946, p. 9 )y Eigs.
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Para lograr el incremento de loo ingrezos en el perfodo analiz-ado
se pretendid lleovar a cabo medidas que pormitieran alcancar los
objetivos de sanecamiento financiero; eéstas mediante las siguien-—
tos polfticas=: 1) 1a polftica tributaria v 11} las politicas deo

precios y tarifas piblicas.

1) La polftica impomitiva pretendid estimular l1a recavwdaciodn a
través de una ampliacicn de la base gravable y mediante
aumentozs on lacs tazaz impoeitivasy esto implica, primero,
accionecs para combatir la inflacidn, ¥ cequndo, el incremen—

to del IVA del 19 al 15Y en 1982,

- En materia de impuestos directos se pretendid wmobre todo
implementar una tasa de retencidn por los pagos de arrenda-—

miento, honorarios c interccec.

- En cuanto a los ingresoe no tributarios sc revisarfan 1los
diferentes rubros, ecto ez derechoe, productoes y aprovecha—
micentoce, con el fin de ajustar cuotac o tacas Qque EC cncueh—
tran reszagadas debido a 1la inflacidn y al impacto del proce-

s0 devaluatorio.

11) En cuanto‘a las polfticas do precios y tarifas, se proton-
did 1a reegtructuracison de éstac a lo largo del pertfodo,

medi ante ajuctec graduales con el proposito de cuanto menon



mantener log precios del Sector Pdblico en 1fnea con los del
rcstb de la aconomfa. Estos ajusteos permitirfan el canea-—
miento financiero de las empresas publicas. Dado 1o ante-

rior su programacion coadyuvarfa a controlar la inflacion.

Dado el proceso de andlisis vale la pena cuestionarnos acerca del
logro y cumplimiento de dichos objeativos. A continuacidn se
analiza l1a evolucidon de los ingresos en el perfodo analizado bajo
el mismo criterio metodoldgico con que fueron’ analizados 1l0s
egresos, esto es, en clasificacidn econdmica y con cifras reales

considerando el deflactor implfcito del PIB con base 1980.

Los ingresos del Sector Puiblico en 1982, ascendioron a 2,3484.¢&6
MeMePoy compuestos por los ingresos ordinarios que ascendieron a
1,381.3 m.ﬁ.p., con el 58.9% y los ingresos por financiamiento
que Sumaron 9463.3 m.m.p., con el 41.1%. Es alarmante al monto de
recursos que necesitd en ese affo wl Gobierno para hacer frente a
tan elevados gastos, mismos qua no pudieron ser cubiertos por los
ingresos ordinariosg 1o anterior origind incrementos tanto en la

deuda pdiblica interna como en la externa.

La necesidad por parte del Sector Publico de recurrir al sistema
financiero interno Yy externo para financiar al gasto publico
tiene su origen en factores tanto enddgenos como exdgenos. Pri-

meramente, por el rezago de los precios y tarifas en los bienex y
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servicios que presta el Estado, asf como por la alta evasion vy

elusidn fiscal; por otro lado, l1a cafda de los precios interna-

cionales del petréleo, poniendo en clara evidencia l1a subordina-

cidn de 1a cconomfa mexicana hacia un s8lo producto.

En 1982 los ingresos totales ascendieron a 2,147.8 msamp, mizmos

qQue representaron una cafda de 7.5% respecto a 1982, Esto obe-

dece a la reduccidn de los ingresos por financiamiento en 30.0%

debido a las restricciones de crédito de 1a banca internacional

hacia nuestro pafs.

Sin embargo, es importante destacar el incresento de los ingresos

ordinarios en B8.9% respecto al affo anterior, alcanzando un monto

de 1,303.6 m.m.p., absorviendo el 69.07% del total. Dado lo ante-

rior, es ese primer affo de la administracién de Miguel de 1la

Madrid, as® logrd cumplir con el objetivo deo incrﬁmentaf los

ingrescs ordinarios para recurrir en menor ssdida al financia—-

miento externo.

Durante 1984 los ingresos totales registraron nuevamente un de-—

cremento, esta vez de 7.07%. Esto formd parte de la estrategia

dal Sector POblico en materia de captacién. En efecto, mientras

los ingresos ordinarios registran un decremento sustancialmente

pequefio de 0.9%, mieEmo que nNo perjudico =} incremento del afo

anterior, l1os ingresos por financiamiento caen 22.0%, asf, por



segundo afp consecutivo estos dltimos pierden participacion res-
’p.cto al iotal en 4.9 puntos porcentuales, de tal manera que el

3

73.9% correspondid a los ingresds ordinarios.

El proceso de depuracion de los ingresos se irrumpe en 1985
cuando estos se incrementan 2.9%, 2,074.68 m.m.p., pero en base a
1os mayores ingresos por financiamientos, asf como por la cafda
de los ingresos ordinarios en 1.1%. De tal manera que la estruc—
tura de los ingresos queda como se precisa a continuacion: co-
rrientes 1,456.2 m.m.p., 70.2% (2.2 puntos por debajo de la de
1984); capital 0.87%, 15.8 mom.p. (participacion similar a 1a de
1984. y 1.2 puntos por abajo de la de 1983)3 por financiamiento
29.0%, 6&6&01.8 m.m.p. (este representa un repunte de 2.9 puntos

respecto a 1983 y dos puntos por debajo de la de 1984).

No obstante 1a cafda de los ingresos ordinarios en 1985, ésta no

representd un retroceso grave dado el crecimiento de estos en

1983, i

Para entender mejor el por qué de las variaciones antes menciona-
das es necesario profundizar en la esvoluciaon de los conceptos a

travéds de l1os cuales €]l Sector FPilblico =e proved de recursos.

4?
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Ingresos Corrientes

Los ingrespos corrientes del Sector Publico se incrementaron con-—
siderablenmente durante 1983 y 19843 sin embargo, sufren un retro-

ceso en cuanto a su participacién dentro del total de 2.%9 puntos

porcentuales en 1985,

El Gobiernc Federal, por su parte, registré ingresos por 857.8
MaMaP. en i983. 16.9% superiores a los do 1982, e=to obedecid al
dinamismo que mostraron los derechos, productos y aprovechamien-—
tos en ese affo, ya que ascendieron a 105.4 m.m.p., 152.8% aupe-
riores a los de 1982. Sin dudas, los ingresos corrientes en 1983
pudieron alcanzar niveles aln mayores, sin embargo, la cafda de
los ingresos tributarios en 40.8% impidieron gque. este objetivo
pudiera alcanzarse. Esto dltimo obedece a la cafda de los ingre-—

s0s por la venta de hidrocarburns, ya que PEMEX debe pagar por la

venta de estos e1 15.0% de IVA.

Por 1la venta de hidrocarburos 1 Gobierno Federal incrementd su
captacidn durante 1998 an 6.1% respecto a 1963, =sin embargo, esos

casn en 73.0 m.m.p., esto es, 20.1% en 19835 respecto al afo ante-

rior.
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Esto Altimo afectd a los ingresos tributarios en 1984, sin embar-—
bo. oan i?BS s® incrementaron en 27.6%, producto del alza al

impussto por derecho de extraccion de hidrocarburos a &6.0%.

Los Organismo y Empraesas bajo control presupuestal captaron re-
cursos durante 1983 por concepto de 1a venta de bienes v servi-
cios, por cuotas al seguro social y por el concepto denominado
"otros", equivalentes a 601.6 m.m.p., 27.6% del total, sin embar-

Qo estos fueron 5.8% inferiores a los de 1982.

Durante 1984 el sector paraestatal captd 489.3 m.m.p., 35.2% del
totals 4.6 puntos porcentuales superior a la participacidn del
mismo concepto un affo antes. Esto se debid al incremento de 1om
ingresos por la venta de bienes y servicios que obtienc dicho
sector, mtimos que ascindi.ron a 320.7 m.m.p., 26.2% del total y
7.8% superiores a los captados por igual concepto en 1983, Las
cuotas al seguro social por su parte disminuyeron en 1.5 m.m.p.,
sin embargo ®1 concepto "otros", se incresentd an %5.8 MaMePey

esto es, 129.8%.
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Ingresos de Capital

Log ingresos de capital del Sector Publico ze componen, por un

lado, de los recursos que recibe e1 Gobierno Federal por la venta
Vs

&’ de activos fijom, ¥y por otro, modiante los que perciben los

Organismos y Empresas a través de la venta de activos fijos e
inversiones, asf como por los dorivados de Erogaciones Recupera-
bles.

Es durante 1983 cuando los ingresos de capital incrementan conmsi-—

derablemente su participacion dentro del total respescto a 1982

para nuevamente disminuir en 1984, mantesniendo w1 mismo nivel en

1985.

En efecto, mientras en 1982 sate concepto presentd el 0.4% con

en 1983 registrd un incremento del 418.0% para si-—

Esto obedece

B;b M.MaPasy
tuarse en 44.2 m.m.p.; 2.0% del total para ese afo.
a las tan altos ingresos de los Organismos vy Empresas prov.nion-
tes de Erograciones Recupearables (se trata de agquellas activi-
dades que desarrollan las sntidades y que s® encuentran fuera 8.

su girao). En efecto, eastas Ultimas ascendisron a 40.2 m.m.p.

representando el 1.8% del total de ingresos.

Durante 1984 y 1985 los ingresos de capital fueron iguales en su

mONto y en su partipacion respectp al total. Lam Erogacionss
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Recuperables de los Organismos y Empresas en essos afos disminuye-—

‘ron 94.5) respecto a 1983.
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11.2.2.3 Deuda

Comeo se vio en su oportunidad, el Servicio de la Deuda del Sector
Publico, integrada por Amortizacion « Intereses, asf como las
Comisiones y Gastos propios de una contratacidén, ha representado
durante este sexenio una proporcion considerable del gasto po-

blico.

A efecto de visualizar mis ampliamente @l impacto que tiene el
servicio de la deuda sobre las finanzas piblicas, basta analizar
el estado financiero del Sector PAblico antes del pago de inte-

. reses generados por financiamientos.

Considerando el deflactor implicito del FIB base 1980, el Sector
Publico registrarfa superidvits presupuestales durante ®1 perfodo
analizado, de no ser por los altaos montos destinados al pago de
intereses. En efecto, sin considerar éstos ®1 Sector Publico
hubiera registrado en 1983 un superdvit de 194.0 m.m.p. mismo qQue
representarfa el 4.5% del PIB, sin embargo =l pago de 575.3
m.Mm.P.y, por concepto de intereses origind un déficit de 3681.3

MeMaPoe
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El superavit primario %/, alcanzod su mAds alto nivel en 1984
ctuando déste representd ol 5.5% del PIB (248.7 m.m.p-), asto es

excluyendo 524.9 m.m.p., del pago de intereses.

No obstante en 1985 se incrementd el pago destinado al servicio
de la deuda, fundamentalmente por el pago de intereses en 10.1X%,
1o cual origind un incremento en w1 déficit sélo qQue en un 26.1%,

de ah? que el superdvit primario haya descendido a 7.7% respecto

a 1984.

En efecto, en es® affo el déficit presupuestal ascendid a 3I48.2
Mm.m.p.3 sin embargo, excluyendo el pago de intereses por 3577.8

m.m.p. @1 sector publico hubiera obtenido un superdvit de 229.6

Mm.m.pP., S5.07 del PIB.

No debe olvidarse que los incrementos en el pago de intereses en
@l perfodo analizado obedecieron fundamentalmente al aumento en
el costo del! dinero, a través de las tasas de interds tanto
internas como axternas (de estas Gltimas nos referimos a la Prime

Rate de E.U.A. ¥y LIBOR de Londres).

Considaremts ahora el total de la deuta piblica con la misma base

(1980). El ritmo de crecimiento de la deuda del Sector Pdblico

disminuy® durante 1963 y 19684 en 14.7% ¥y 11.0X respectivamente

X/ Superdvit Primario s Superdvit Financiero -Intereses.
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SUPERAVIT O DEFICIT ANTES DEL PAGO DE INTERESES, 1982-1985
{Miles de millones de pesos y por cientos) .
{base 1980=100)

1 9 8 3 1 9 8 4 1 9.8 5
1982 1983 1984 1985 Absoluta % Absoluta § Absoluta .
Concepto X
[$3] {2) (k)] ) {2) - (1) (5)/ (1) {3) -~ (2) 772 (4) - (NN/3)
(5) 18) ) ) ©)____Qo
Déficit o Superfvit (a precios 1980) 753.4 381.3 276.2 348.2 ~372.1 -49.4 -105.1 -27.6 2.0 26.1
menos: .
Intereses 332.9 575.3 524.9 577.8 242.4 72.8 -50.4 -8.8 52.9 10.1
Déficit Primario 420.5  (194.0) (248.7) (229.6) ~614.5 ~146.1 ~54.7 28.2 -19.1 -7.7
Déficit o SuparSvit primario/PIB 9.2 (4.5) (5.5) (5.0)

FURNTE: Gecretaria de §rqgtnmuc§3n Y Presupuesto.
{ ) 1Indica Superfvit.



SUPERAVIT

DEFICIT

DEFICIT O SUPERAVIT - FINANCEERO DEL SECTOR PUBLICO
ANTES Y DESPUES DEL PAGO DE INTERESES DE LA DEUDA

EN RELACION DEL PI.B.
( Som 19802100 )

Deficit Fnanciero - intereses = Deficit Primario

Deficit Primario [ﬂ Im

-W Financiero  Presuduesionio

nd

FUENTE! Secretoric de Programocidn y Presupussto.




con relacion al afo inmediato anterior. 8in embargo, eésta se
incrementd en 1985 en 707.5 mmp, fundamentalmente por el impacto
que representd el desliz cambiario y los créditos internacionales

frescos, asf como del necesario financiamiento interno.

En ®l aNo de 1982, wl saldo de la deuda del Sector Pablico
ascendio a 3,791.9 m.m.p.} oen 1983 a 3,235.3 m.m.p.3 en 1984 a
2,879.8 m.m.p.g Yy @n 1985 a 3,3587.3 m.m.p.3 las erogaciones
realizadas por concepto del servicio de la deuda, eon los mismos
affos fueron respectivamente: 978.5 m.m.p.}) 810.9 mmp) 821.4
mam.p. y 831.3 m.m.p. Easto es, on promadio se ha cubierto por
medio de servicio el 26.3% de la deuda total en cada uno de 1los
affos que van de 1992 a 198%; =i bien no deja de ser un monto
bastante considerable, justo es reconocer que en este terreno las
autoridades financieras han desarrollado una intensa actividad

durante los Oltimos afos con la finalidad de buscar mejores

condiciones de pago.

La cafda de los petroprecios internacionales y su impacto en el
déficit financiero, via la reduccion de ingresos, trajo sesveras

dificultades adicionales para hacer frente al compromiso de pago

de la deuda externa.

En efecto, el 20 de agosto de 1982 México declard, eon la ciudad

de Nueva York, su incapacidad para sostener el servicio de 1la
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deuda externa Yy demandd a sus acreedores una moratoria de 90

Posteriormente, el 10 de diciembre del mismo afo, se splicitd a
l1a comunidad financiera internacional la reestructuracion de 1la
deuda ptblica externa con vencimiento entre sl 23 de agosto de
1982 Yy @l 31 de diciembre de 1984 (23 mil millones de dolares).
A partir de esa fecha, y hasta julio de 1984, se firmaron 352
contratos de reestructuracion con las siguisntes condiciones:
Plazo de ocho afNos con cuatro de gracia, con sobretasas por
concepto de comisidn y gastos de 1.75% superior a la Prime Rate
y 1.873% a la LIBOR, mis ®1 pago de una comision dnica de 1.0%

sobre el monto total renegociado.

Finaimente, en septiembre de 1984 se inicia el proceso para
roestructurar 48 m.m.d. de deuda piblica sxterna toh vencimiento
entre 1985 y 1990. Estos 48 mil millones se componen de los 23
m.m.d. de la reestructuraciédn de diciembre de 19682, 20 m.m.d.
adicionales con vencimsiento entre 1985 y 1990 y¥ S5 il millones de

dinero fresco que me obtuvo en 1983.

Los primeros 43 mil millones se resstructuraron a un plazo de 14
affos, con un costo medio ponderado de 1.11% por encima de la tasa
LIBOR. De los S wil restantes, se pagarfan mil en 1994 y los

cuatro mil restantes se pagarfan durante los diez aNos siguientes
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con cinco de gQracia, vy a un costo de 1.5% por encima de la tasa

LIBOR o 1.125% msobre la Prime Rate.

En e} siguiente cuadro se presentan los cambios en el perfil de
pagos original y el resultado de las reestructuraciones de 1982 y

1984. £l perfodo considerado abarca de 1985 a 1988.

México, perfil de amortizaciones de la deuda pulblica externa,

1985—-1998
{Millones de dolares)

Situacidn anterior Reestructuracién de Reestructuracién

ANo al 20 de agosto de diciembre de 1982 de septiembre de
1982 1984
1985 9,370.8 5,178.2 1,911.0
1986 8,496.0 1,365.0 2,071.0
1987 . 13,4468.8 2,408.6 1,9%7.0
19688 11,778.0 2,443,0 2,442.0
1989 10,097.4 3,771.0 I,772.0
1990 B8,031.6 4,40%9.0 4,409.0
1991 1,802.2 5,290.2 5,290.0
1992 1,507.4 5,496.0 S, 496.0
1993 1,270.4 5,760.7 5, 760.0
1994 842.8 %3 710.5 5, 911.0
1993 3%8.9 3,893.9 3,896.0
1996 358.8 6,129.8 64,430.0
1997 338.7 6,409.7 65,410.0
1998 3358.7 64433.7 6,436. 4

FUENTE: Documento interno de 1a SHCP.

Be estima que el diferimiento en el pago de intereses resultante
de la reestructuracion de 1984 asciende a 5,146.8 millones de
dol ares. Adicionalmente, s® abrio la posibilidad de cambiar la
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moneda en la cual esta documentada 1a deuda pdblica externa
(dolaresn) por otras divisas tales como el yen japonds y e} marco

alemiAn hasta en 18.0% del monto total.

Por su parte, 12 mil millones de délares correspondientes a la
deuda externa privada fueron renegociados por conducto del Ficor-
ckh; & un plazo de ocho affos con cuatro de gracia. Esta cifra
equivale a 66.7% del monto total de la deuda externa privada (18

mil millones de ddlares) registrada hasta 1984.

No obstante los avances registrados, el prablema de la deuda
externa de México dista mucho de estar resuelto. Con un monto
que llegd en 1985 a 99,366 millones de dolares ¥/ (81.9% publica
y 1B.1%7 privada) y con un servicio de la deuda que absorbio cerca

del 60.0% de los ingresos obtenidos por las exportaciones.

El 29 de agosto de este dltimo affo quedo formalmente conclufdo el
proceso de resstructuracicon de la deuda publica externa al sus-—
cribirse los contratos correspondientes a 20,100 m.d.d. Qque era
el faltante para completar el importe acordado por 48,700 m.d.
dqndu finales de 1982. 58 trataba de pagos con v.nctminnto
original entre 1985 y 1990, y que se resstructuraron a 14 afos, a

diferenciales mids bajos, sin comisiones y sobre tasas bdsicas.

%/ Cifra preliminar.
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El cumplimiento de los compromisos financieros externos en las
attuales condiciones condena al pafs a frenar su crecimiento.
Las consecuenclas polfticas, econdmicas y sociales del estanca-—
miento de la produccidn, en un pafs con una dindmica poblacional
tan fuerte Yy con grandes carencias entre la mayor parte de la

poblacidn, son verdaderamente gQraves.

Dado 1o anterior, en éste 1986 se ha recurrido a 1la necesidad de
negociar la daesuda nuevamente para resstructurar sus pagos a

plazos mads amplios y con mehores tasas de intards.

Es muy probable que en el corto o mediano plazo sean necesarias

negociaciones adicionales para resstructurar la deuda.
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DEUDA PUBLICA, 1982-1985
(iles de millones de pesos y por clentos)
{tase 1980=100)

1 9 8

3 1 9 8 4 1 9 5
1982 1983 1984 1985 Absoluta A Absoluta A} Absoluta .
€ e n c e p t o (2) = (1S @) - @M/ @) - O
1) (&) (3) ) 5) ®) [} ) (9) (10)
Deuda pdblica Total (pﬁm 1980} 3,7191.9 3,235.3 2,879.8 3,587.3 ~556.6 -14.7 ~355.5 -11.0 707.5 24.6
Intema 1,752.8 1,469.1 1,217.5 1,430.0 =-283.7 -16.2 ~251.6 -17.1 212.5 17.4
Gobierno Federal 1,281.2 1,036.6 836.9 992.8 ~244.6 -19.1 -199.7 ~19.3 155.9 18.6
Organismos y Brpresas 471.6 432.5 380.6 437.2 ~39.1 -8.3 -51.9 -12.0 56.6 14.9
Externa 2,039.1 1,766.2 1,662.3 2,157.3 -272.9 ~13.4 -103.9 -5.9 495.0 29.8
Gobierno Federal : 806.3 800.1 847.6 1,162.5 -6.2 -0.8 47.5 5.9 314.9 37.2
Organismos y Brpresas 1,232.8 966.1 814.7 994.8 ~266.7 ~21.6 -151.7 -15.7 180.1 22.1
Deuda P@blica Total / PIB 82.6 74.4 “e3.9 7.5

FURNIE: Secretarla de Programacisn y Presupuesto.



SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA, 1982-1985
{Miles de millones de pesos y por cientos)
{base 1980=100)

. 19 8 3 198 4 19 85

Conece p‘ t o 1982 1983 1984 1985 Absoluta 8 Absoluta Abscluta
. {2)-(1) (5)/(1) -2 N/ 14)=(3) 99/

ay @) 3 (L)) {s) (6} * o ®) 9 (10)
Servicio de 1a deuda (a precios 1980) 978.5 810.9 821.4 831.3 ~167.6 -17.1 10.5 ° 1.3 9.9 1.2
Interna 365.1 504.6 539.9 564.6 139.5 38.2 35.3 7.0 24.7 4.6
Gobjerno Federal 2.5 4.7 412.0 465.3 99.2 3.7 0.3 0.1 53.3 12.9
Organismos y Brpresas 52.6 92.9 127.9 ’ 99.3 40.3 76.6 35.0 37.7 -28.6 -22.4
Externa 613.4 306.3 281.5 266.7 ~307.1 =50.1 -24.8 -8.1 ~14.8 ~5.3
Gobierno Federal 418.7 119.5 115.4 122.9 -299.2 =71.5 -4.1 -3.4 7.5 6.5
Organismos y Brpresas 194.7 186.8 166.,1 143.8 -7.9 -4.1 -20.7 =-11.1 -22.3 -13.4

Servicic de la deuda / PIB 21.3 18.6 18.2 18.0

TUENTE? Secretaria de Programacibn y Presupuesto.



- SERVICIO DE LA DEUDA DEL SECTOR PUBLICO

(o por cieates )

|

REAL 1964

FUENTE




111.2.2.4. Polftica Monetaria

En 1982 se da una importante accion gubernamental con la finali-
dad de frenar las presiones de los grupos financieros contrarres—
tando ®1 excesivo poder gque habfan adquirido durante la década de

los metentas) la nacionalizacidn de la banca.

Dentro de un contexto en constante deterioro, con pérdida de
confianza en nuestra moneda, una acelerada inflacidn y una alar-

mante fuga de capitales, el Estado mexicano prefirid adoptar el

madel o ortodoxo propussto por el FMI3 &l monetarismo.

Dicha posicion tedrica mostiene que los canales de transmision de

la inflacidn dependen de:

a) Condiciones econdmico-polfticas externas: incremento o de-

cramento de precios clave como el del petrdleo.

b) Demanda de incrementos salariales, fijacidn monopdlica de

precios, conflictos sociales, atc.
c) Aumento del déficit del Sector Pablico.

d) Polftica de Crédito Expansionista, que facilita el crédito a

tasas bajas.
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En l0s apartados anteriores se® han analizado ®#1 impacteo que sobre
1a inflacion tienen los ewlementos mencionados entre los incisos
del (a) al (c)3 en o] presente nos abocaremos al estudio de las
polfticas correctivas implementadas por la actual administracion
para contener la expansiédn monetaria. Respecto a esto udltimo nos
referimos a las politicas para evitar que la oferta monetaria sea

superior a su demanda (Ms>Md) misma que representa una situacion

inflacionaria.

En efecto, las relaciones de comportamiento se ven afectadas 2}
cracer la oferta sonetaria (Ms) mis que su demanda (Md) vya que
representa una excesiva cantidad de dinero que presiona la deman—
da %S_bton.' (PIB) originando las ya mencionadas presiones infla-
cionarias. Asf, el incremento en el gasto de bienes y servicios
debe conlléevar onecesariamente un incremento en el ingreso y en

Ms.

En nuestro pals se dan elevados déficit piblicos en 1los afNos
precedentes a 1982, que s® habfan venido financiando en forma
inflacionaria. Ello s® habfa traducido en aumentos importantes
de la base monetaria, que en noviesbre de 1982 alcanzd una tasa
de crecimiento superior a 100 por ciento anual. Esto presionaba
el mercado cambiario, y a través de las devaluaciones del peso,
se traductfa en incrementos en los precios, alcanzando su nivel

maximo en 1982.
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La nueva administracién presentéd cinco puntos de polftica moneta-
ria, wmismos que han estado fundados sn el PIRE, en el PERE vy

recientemente en el PAC)

a) Control de la amision monestaria.

b) Polfticas de tasas de interds pasivas realistas, es decir,
que realmente premien al ahorrador.

c) Reduccidn de presiones inflacionarias a través de un control
estricto del gasto corriente del Snctér Fablico.

d) Polttica dual del mercado cambiario, protegiendo sl mercado

de importaciones.

=) Polftica de limitacién y selectividad del crédito bancario, a
través de]l encaje legal y de 1los depésitos obligatorios

mismos que contraen el multiplicador de Ms.

Aquf hay dos puntos importantes que destacar: primeramente, qué
medidas adoptd el Sector Piblico para contener 1la expansiodn
monetaria; y segundo, cuales fueron lss medidas correctivas de la

banca central para detener dicho fendtmeno.

En 1983, la polftica monetaria se orientd a controlar la liquidez
de la economfa y a revertir el agudo procesco de desintermediacion
financiera ocurrido un affio antes. Estos dos problemas dictaron
los lineamientos que la polftica monetaria debfa seguir en 1983,

mediante los instrumentos (encaje legal, depdsitos obligatorios,
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bonos del gobierno federal, principalmente), asf como a través de
las subastas de depdsitos que se habfan introducido en 1982,
Desde luego otro importante instrumento de la polftica monetaria
en 1983 fue @] manejo de las tasas de interés, ya que la expe-
riencia histdrica muestra claramente que &) ahorro financiero

responde favorablements cuando se le remunera con raeandimientos

reales positivos.

ta reduccidn del déficit del Sector Publico contribuyd® a desace—
lerar la expansidn de la base monetaria durante 1983, a pesar de
la importante reconstitucion de los activos internacionales de
BANXICO. En términos nominales el saldo de la base monetaria se
redujo de 95.67 en 19682 a 58.6% en 1983. En términos reales 1la

base sxperimantd una reduccion de 12.3%,

Durante 1984 siguieron vigentes los propositos de abatir 1la
inflacidn e incrementar el ahorro, pero ademids se hizo imperante

reconstituir las reservas internacionales del Banco de México.

Durante este afNo, tratd de controlar la ligquidez resultante de su
financiamiento interno y del incremento en el valor de sus acti-
vos sobre el exterior. En cuanto a la polftica de tasas de
interds, ésta continud buscando otorgar al ahorrador rendimisntos
reales positivos y atractivos en relacidn a los de los instrumen-
tos de ahorro en otros baflel. con w1 fin de favorecer la recupe-

130



racidn de la intermediacion financiera y 1a acumulacidn de reser—

vas internacionales. Para el logro de estos objetivos era nece—

sario adoptar una polftica cambiaria congruente con el resto de

las polfticas macroecondmicas y con la evolucidn de la economfa

internacional.

La polftica cambiaria del Banco de México, a 10 largo de 1984,

siguid teniendo como objetivos prioritarios 1a normalizacion de

lam transacciones con el exterior.

Durante 1984 se mantuvo el desliz de la paridad en ambos mercados

de 13 centavos diarios hasta el 6 de diciembre, cuando se aumentd

a 17 centavos. El incremento en el ritmo de desliz tuvo lugar en

un momento en que la balanza de pagos se comportaba favorablemen-—

te, situacion gque permitid al Banco de México continuar acumulan-—

do reservas internacionales. Estan medidas tuvieron como resul-

tado que 1la tasa anual de depreciacion de los tipos de cambio

libre y controlado fuese de 20.1% y 33.8%, respectivamente.

En cuanto a la base monetaria, on ese afio, registro nusvamente

una disminucién en términos reales, on esta occasidtn de 3I.2%; muy

similar a l1a lograda en 1982,

base

Por 10 que respecta a la tasa de crecimiento nominal de 1a

monetaria con relacioén al mismo mes del affo anterior registréo un
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que implicd una variacion en =) saldo de

incremento de 354.17%,
crecimiento

-2,802.7 m.m.p. Una de las causas que explican este

de la base monetaria fue el saldo positivo de la balanza de pagons

en 1984 que se reflejd en una elevacion del saldo de activos

ftnternacionales &n el Banco de México de 900.0 m.m.p.

La ssgunda fuente de crecimiento de 1la base monetaria fue el
financiamiento interno neto otorgado por el Banco de México al
sector publico financiero y no financiero que ascendiéd a 800.0
m.m.p.

Por otro lado, el rdpido crecimiento de los requerimientos finan—

‘cieros publicos vy privados as? como la contracecidn en +términos

reales del ahorro canalizado a travids de los mercados institucio-

nales origind severas dificultades durante 1985. De ahf que las

avtoridades financieras establecieran controles sobre los activos

de la banca, a la vez que recurrieron a diversos instrumentos de

regulacidn monetaria.

Cabe hacer notar que la entrada en vigor de la nusva Ley Orgénica

del Banco de México, en 1983, modificd 1a forma en que se conta-

bilizan algunas cuentas monetarias. Por lo tanto, el andlisis de
la politica monetaria en 1983 estd dirigido a 1o efectos pura—

mente contables de la implementacion de dicha ley y difiere de
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agquellos derivados de otras medidas que se adoptaron a lo largo

del affo.

Como se vie con anterioridad, en @l VWltimo trimestre de 1984
empezd a manifestarse un exceso de demanda de fondos prestables
en los mecados financieros. Ello dio lugar a que las tasas de
interds de los instrumentos de ahorro bancario se elevaran a
partir de febrero, con 1o que la tendencia descendente que habfa
registrado desde agosto del afNo anterior se revirtio.

El aumento del exceso de demanda de requerimientos financieros
publicos y privados origind que en 1 mes de marzo el Banco
Central decidiera colocar entre la banca comercial bonos de
regulacion mongtaria por 2%0 m.m.p. Con esta medida se captd
parte del sxceso de liquidez que .staﬁa resultando de un exceso

de demanda por recursos financieros como consecuencia de un

aumento excesivo de la base monetaria.

En el segundo trimestre también se tratd de disminuir la brecha
entre el crédito interno y el ahorro financiero. Por un lado,
las tasas de iﬁtlrdl bancarias continuaron incrementiéndose, las
correspondientes a pagards con rendimiento liquidable al venci-
miento a plazos de uno, tres y seis meses. Las tasas correspon—
dientes a los demds plazos (9, 12 y 24 meses) permanecieron

précticamente iguales a los niveles registrados en marzo.
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E1l1 aumento de las tasas de interds bancariams fueron insuficientes

para contrarrestar el efecto negativo sobre ®1 ahorro bancario de

el agravamniento de las expectativas inflaciona-

dos fendmenoss
del crédito

rias y bancarias provocando una excesiva expansion

interno, y @] aumento en @1 margen de rendimiento ofrecido por

los instrumentos de ahorro no bancario por encima de los banca-—

rios.

cuanto a las variaciones en el tipo de ceambio sl peso mantuvo

En
un desliz diario de 17 centavos, 1o cual implicd una tasa snuali-
zada de depreciacion de 32.2% en el tipo de cambio controlado vy

Debido a que =1 aumento de los regumri-

de 29.6% en el libre.
pérdida de

mientoa financieros del Sector POblico origind una

internacionales del Banco de Méxiceo y que ®1 dolar
las principales

activos nor -

teamericano’ se habla revaluado 13.0% frents a

monedas, el desliz se increnentd a 21 centavos en ambos mercados

cambiarios.

La base monetaria crecid en 17.5% de diciembre de 19684 a diciem—

1o que significa una reduccicdn de su valor en tér-—
La dismunicion

bre de 1985,
minos reales por tercer afio consecutivo de 28.3%.

s® wsxplica por al bajo crecimiento de los instrumentos bancarios
sujetos & encaje y por &l cambio sn &1 régimen de depdsito legsal

que se derivd de la aplicacion de la nueva Ley Orgdnica del Banco

de México. De acuerdo con dicha ley, la banca comercial, que
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anteriormente depositaba en e1 Banco de México 48.0% de su capta-
cién, quedd obligada a partir del 27 de diciembre de 1984 a
constituir depdsitos por sdlo 10.0% de la captacidn que excedid

el saldo registrado en diciembre de 1984.

La cafda de 1la base monetaria en términos reales durante el
perfodo analizado estuvo asociado con severas restricciones del

medio circulante.

Realmente @1 hecho de que se haya abordado la situacion de crisis
del pats a través de una polftica wmcondmica ortodoxa como la
monetaria, implicd necesariamente =] tomar medidas restrictivas
en el corto plazo que al no ser controladas en forma adecuada

causaron un mayor deterioro en la economfa nacional.

El reducir 1la oferta monetaria no implicd de forma mediata 1a
reduccion en la demanda agregada, ademds de no tener los efectos
esperados contra la inflacion por la inesperada polftica protec-
cionista y de reduccién de precios en materias primas a nivel

internacional que la compensaran.

Asimismo, esto ocasion® una reduccion acelerada, conjuntamente
con la fuga de capitales, de las reservas internacionales; dete—
riorando adn mias el mercado cambiario de nuestra moneda con el

resto de las divisas, Esto presiond de manera inmediata la
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confianza de nuestra economfa, 10 cual obligd a buscar la manera

de una mayor captacion (ahorro interno) con la finalidad de

reducir los empréstitos externos. De esta forma, se elevaron 1las

tasas de interds mas un porcentaje como premio al ahorrador,

haciédndolas més atractivas.

Aunado a lo anterior, la deuda externa e interna, hasta 1 momen-

to, han venido presionando el déficit del sector piblico y las

inversiones en capital, 1o cual ha ccasionado 10 que se conoce

como la inflacidn de costos, y a su vez, tiene como consecuencia

una contraccion de la economfa (recesion) y una marcada hiperin-—

¥lacidn.
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BASF MONETARIA
(Saldos en miles de millones ce pescs)

s A L ) s TASAS DE CRECIMIENTO
A _DICIEMBRE B om.in ale's h_ e a 1 e s

Concopto 1982 1983 1984 1985 (p) Denic, 82 DeDic.8) DeDic. 84 DeDic.¥2 De Dic.83 feDic. 84

aDic. 83 aDic.B4 aDic.85  aDic.b3 abic.®d aUic.Bs
USOS DE LA BASE MONETARIA 1,235.8 3,136.0 4,834.1 5.679.3 58.6 54.1 17.5 -12.3 -2.2 -28.3
Billetes y monedas en poder del
pablico 503.0 677.8 1,118.6 M0 . s €5.0 58.3. -25.6 . o307 -3.3
Depéaitos Bancarice 1,432.0 2,458.2 3,7M5.4 3,908.3 67.0 51.1 5.2 -1.6 ~5.0 =35.8

Cucntas corrientes de valores
y depSsitos en el Banco de -

México 1,399.9 2,412.3 3,641.8 3,791.2 67.8 si.o -36.4

Billctes y Monedas motSlicas . L B

en caja 32 45.9 7.6 n7.1 4.6 60.3 0.7 ~2.8
FUENTES [E LA BASE PXMETARIA 1,935.8 3,13.0 4,84.1 5.679.3 s8.6 sS4 ins -12.3 -3.2 -48.3
Disponibilidades en oro, platay '
divisas 176.4 7085 1,861.3 2,167.9 3014 120.4 .9 122.2 30.4 “15.2
Financismiento neto al sector -
fblico 1,990.5 2,980.1 3,745.9 5,734 9.7 2.7 5.1 -17.2 -21.0 .5
Financismiento al sistems finan- .
ciero 347 1029 97.2 -n2.4 -5.5 n.e. -91.4 -40.7 n.s.
Saldo nato de otros caceptos -565.8 -655.5 -570.3  -1,911.0 ~14.1 1.0 n.e. -62.5 -29.0  n.s.
FUOTL: DANKICO, Informes Anuales 1962-1305. Mexico, D.F.. 1986,

n.s.3 No significativo



III.3 RESULTADOS DE LA ESTRATEGIA

I11.3.1 La Disminucion del Dé#ficit del Sector Pablico

El Déficit Financiero Fresupuestario del Sector Pablico alcanzé
su nivel maximo en 1982, affo en que l1llegd a una magnitud equiva-
lente a 17.4% del PIB nacional. Como consecusncia de un efecto
combinade de reduccion del gasto publico 2 incrementos en los
ingresos, el déficit presupuestal como porporciodn del PIB cayd a
8.9% en 1983, a 8.7% en 1984 y regQistrd un repunte en 1985

llegando a 9.9%.

Défict Financiero Presupusstario del Sector Pudblico

1982 1 983 1 984 1 9885 p/
mmp % PIB mmp %L PIB mmp * PIB mmp % PIB
1,660.4 17.6 1,520.8 8.9 2,505.3 8.7 4,538.2 9.9

FUENTE: BANXICO, Informes Anuales 1982-198S5.

R/ Preliminar.

Lamentablemente, el saneamisnto de las finanzas publicas ha pro-
fundizado 1l1los problesas esstructurales en aras de buscar 1los
equilibrios financieros. Ast, mientras la cafda en @] Gasto

Piblico, por 1la importancia econdmica del Sector Pdblico, ha
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tenido efectos negativos sobre la produccidn, el ingreso y el
empleo, ol incremento en l1os ingresos publicos se logrd a costa

de ahondar, aon mids, la desigualdad en la distribucion del ingre-—

0.

El efecto de la polftica de estabilizacidn se deid sentir desde
1982. En sse affo el PIB cayd por primera vezr sn muchas décadas,
en 0.3%. En 1983 el FPIB se desplomd 5.3% para recuperarse 3.7%
en 1984 vy crecer sn menor medida 2.7% en 1985Sp/. A pesar del
ligero repunte de astos dos Oltimos afos, @] producto int;rno
bruto de finales de 1985 fue ligeramente supsrior sn 0.3% al PIB

de 1981.

PRODUCTO INTERNDO BRUTO

Variaciones en porciento a precios de 1970

198271981 -0.5
198371982 . -5.3
1784/1983 3.7
1985/ 1984 2.7

FUENTE: BANXICO, Informes Anuales, 1982-198%.

‘R’ Preliminar.
Como se vio sn su oportunidad la restriccion presupuestal del
gasto en el perfodo 1983-198S5, afectd fundamentalmente al gasto

de capital. Una parte cada vez mayor de las erogaciones del
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Sector Piblico se destinaron al pago de mervicio de la deuda, con
io que se reduce considerablemente @1 aporte productivo del
Estado. El alto costo del pago de 1a deuda publica absorbid, en

1985, 40.7% del total del gasto del Sector Fublico.

Por otra parte, @l incremento en los ingresos puiblicos se generd
en tres fuentes biasicas: 1) wl aumento de los impuestos indirec-
tos, 2) una mayor aportacidon de la Compafifa Petrolera del Estado
PEMEX, Yy 3 el incremento de los precios de los blnn.ﬁ Yy searvi-

cios ofrecidos por las empresas publicas.

Resulta particul armente grave, por sus repesrcusiones sociales vy
econtmicas, la evolucicon de la polftica fiscal. Contra lo que
normalmente se piensa, la carga fiscal ha disminufdeo en el con-—
texto de la crisis. La relacidn ingresos tributarios mobre PIB
pasd de 1.3%Z en 1984 a 1.0% en 19835, Sin embargo, la raguftica
carga fiscal estd mal distribufda, en efecto, mientras la capta-
cidn a través de impusstos indirectos progresd durante el perfodo
1981-19835, en 3I0.0% en términos reales, los impuestos directos
cayeron en 19.0%. Esto indica méds que una mayor regresividad en

la satructura fiscal.
Lo anterior se reafirma sen el caso del impuesto al valor agragado
(IVA), en donde la retencidn y el neo pago del impuesto a las

autoridades fiscales por parte de la industria v el comercio
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privado se ha convertido en una fuente de utilidad extraordina-
Fia. Elt; prédctica fraudulenta, que agudiza la concentracion del
ingreso, no ha sido contrar+estada por la falta de decisidn vy
voluntad polftica del Estadoj aunque NEO sSe reconoce en esos
términos, #s obvio que el gobierno no aplica integramente la ley

en materia fiscal ante el temor de contrariar a comerciantes vy

smpresarios.

En lo relativo a l1os organismos y empresas piblicas, ®1 dinamismo
en sus ingresos ha sido producto del aumento de los precios &
tarifas de 1os bienes y servicios que ofrecen. Entre 1982 vy
1984, los ingresos provenientes de la venta de bienss y servicios
de las empresas publicas se incrementaron &67.0% en térsinos

reales.

En sintesis, la buisquedad de la recuperacidn del equilibrio
financiero en las cuentas del Estado ha ampliado la catda en 1la
produccidn; el ingreso y sl smpleo, pesro, sobre todo, ha profun-—
dizado las ya de por sf marcadas diferencias sociales existentes

en México.
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I11.3.2 Sobre el Control de 1a Inflacion

En 1982 @l Indice Nacional de Precios al Consumidor registré un
crecimiento de 98.8%, medida de diciembre de 1981 a diciembre de
19682, pero en los Gltimos meses de ese aNo se registraron tasas
de inflacion anualizadas superiores a 100.0%. La magnitud de los
aumentos registrados por 1os precios se siguid asociando a 1la
expansidn de la demanda agregada -principalmente impulsada por el
crecimiento del gasto publico- que siguid haciendo frente a una
oferta incapaz de responder con la misma rapidez. Por otra
parte, a esto deben agregarse los efectos de los ajustes en 1la
paridad cambiaria ocurridos a lo largo del afo, (en @l cual 1a
cotizacidn del dolar past de 26.3 a 149.25 pesos, + 469%), que
impactaron sobre los costos de produccion, Yy las alzas que se
autorizaron en productos bajo control oficial de precios. No
debe ol vidarse, también, ®] comportamiento especulativo de los
precios por el deseo de mantener los midrgenes de ganancia empre-

sarial que agudizaron notablemente el ritmo de crecimiento en los

precios.

En 1983, la dindmica de la inflaciéon estuvo determinada tanto por
los dessquilibrios escondmicos y financieros que se agravaron
considerablemente en 1982, caomo por las medidas correctivas que

se tomaron para combatirla.

141



Por 1o que toca a la inercia inflacionaria que esra preciso conte-—

ner, las condiciones del mercado cambiario que imperaron en los

dltimos meses de 1982 afectaron desfavorablemente la evolucion de

105 precios durante el affo siguiente. La aguda escasez de divi-

sas que s experimentaba entonces, y los problemas administrati-

vos inherentes al control de cambios dificultaron considerable-

mente la importaciodn de los insumos requeridos por la planta

productiva del pafs. Asimismo, las sucesivas devaluaciones d-l

peso se tradujeron en una elevacidn del costo en moneda nacional

de los componentes importados y en una presiodn al alza en los

precios internos de los bienes y servicios comerciables interna-

cionalmente.

“Por otra parte, y dado que el creciente déficit publico habfa

sido la causa principal de las presiones inflacionarias, la

polftica a seguir tendrfa que incluir una correccidn del rezago
en los precios y tarifas del Sector Publico y la reducciodn de
subsidios.

El avance simultanso en estos dos renglones logrdé reducir 1la

a B80.8%, aunque dsta fue muy superior a la
8in embar-—

inflacion en 19683,
meta de 60.0% planteada por el gobierno para ese affo.
90, los resultados alcanzados se habrfan visto neutralizados si

no se hubieran dado otras tres condiciones fundamentales: la
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ordenacidn’ del mercado cambiario, l1a contencion de la oferta

monetaria y la moderacion de las demandas salariales.

Durante 1984, continud 1la tendencia decreciente de la inflacioén,

aunque su desaceleracion fue lenta. En efecto, en ese affo ascen-—

did a 32.9%, contra una meta de 40.0J%. Una caracterftstica de la

inflacidn, es que al finalizar 1984 esta interrumpid su tendencia

descendente.

Esto se debe a que la inflacion también se vio afectada por la

tendencia natural de los precios internos a subir més rdpidamente

qQue los internacionales, que es de esperarse despuds de una gran

devaluacidn, mas adn, cuando la proteccion comercial imperante en

®l pafs es nuy extendida y acentuada. La proteccidon comercial

implico, an muchos casos, que los precios internacionales ejer—

cieran una influencia regul adora mids eficaz sobre la evolucion de

los precios internos. Aunado a esto deben considerarse los

aumentos adicionales wn los precios y tarifas del Sector Piblico

que presionaron la tasa de inflacion.

se revirtid la tendencia descendente de la inflacidn
efecto, la

Ya ®n 1985,
anual que se habfa dado desde abril de 1983. En
al mismo

inflacidn medida por el incremento del INPC respecto

perfodo del afio anterior llegd a 63.7% en diciembre de 1985, 4.5
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puntos porcentuales arriba de la de 1984 y 28.7 puntos superior

‘a la meta planteada por el gobierno.

La evolucidn de los precios no correspondid integramente a 1la
depreciacion cambiaria. Esto es explicable por las medidas de
esterilizacidn crediticia que se instrumentaron durante el tltimo
affo del perfodo de andlisis, por el lapso que normalmente se da
entre el aumento del tipo de cambio vy el de 1lps precios vy, en

parte por el inicio del procteso de apertura comercial.

Se puede observar que no obstante la magnitud del ajuste en
materia de restriccidn del gasto publico, asf como de la oferta
monetaria con el gfave costo socioecondmico ya indicado, la
inflacion siguid registrando altos niveles. Esto nos indica que,
en eal cnmsurtamlentn de los precios -avn en la actualidad- en
México, bhay componentes de cardcter especulativo. En efecto, la
especul acidn ton stocks y la amplificacidn de los aumentos de los
costos de produccién han sido sstrategias adoptadas por las
espresas para tratar de conservar o ampliar sus mérgenes de

utilidad.

Nuevamente l1a actitud mostrada por el Estado en materia de polf-

tica de precios ha sido ampliamente desfavorable para los asala-

riados.
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I111.3.3. Sobre s} Comportamiento del Sector Externo

La crisis financiera externa e interna, ha sido ia forma q:
expresion del agotamiento del modelo de acumulacion dependiente
aen México. El d#ficit estructural de la balanza comercial, el
costo de mostensr un sistema interne de conversidn monetaria y la
crisis de 1982 precipitaron al pafs a una grave de deuda, esto
termind de provocar la I;Ip.ﬂlién temporal de pngﬁl —-como s® vio
®n su oportunidad- y dio paso a un largo proceso de renegociacion
de la deuda externa que aun &n 1986 no podemos considerar €fini-~-

quitado.

De 10 anterior se desprende la importancia que han otorgado las
autoridades econdmicas al equilibrio financiero con el sector
externo tanto en el programa de reordenacidn econdmica como en el

de cambio estructural.

En este terrenn, los avances logrados han sido di fundidos como un
gran logro por parte del Estado, sin esbargo, se ha hecho un
andlisis superficial del comportamisnto de la balanza de pagos.
De nueva cuenta, «] equipo gobernante centra su atencion en el
equilibrio monetario, subestimando otros aspectos. Asf, se se—
ffala que 1la balanza comercial y la balanza de cuenta corriente

han registrado superdvits en los Qltimos cuatro y tres afios,
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respectivamente, como se ve en 2l cuadro correspondiente a este

-apartado.’

También s indicd que en 1983 y 1984, la reserva del Banco Cen~

tral se incrementd, as? como que disminuyd considerablements la

fuga de capitales al exterior. (Vdase errores ¥ Omisiones para

eso0s affos).

Lo qQue no se dijo con la misma insistencia es que esos saldos
positi vos son productos del abatimiento de las importaciones a un
ritmo promedio anual, en tédrminos reales, de 16.3%4 hasta 1984 y
de un ligero repunte de las exportaciones en el wismo lapso
(7.6%). En pafges comp £1 nuestro, con un rdégimen de acumulacién
excesivamente dependiente del exterior, el praducto nacional vy
las importaciones son variables altamente correlacionadas. Dw
esta forma, la cafda de las importaciones se logra a un alto

costos la recesidn econdmica en un pats que tiene una demanda de

crecimiento en el emplec del orden de 4.0%, anual.

La modesta aceleracion del ritmo de crecimiento econdmico en 1985
y la catda del tipo de cambio real controlado estimularon tasbién
®]l crecimiento de las importaciones (19.4%), que aunado a la
cafda de las exportaciones en 9.6%, condujeron a un répido dete-
rioro de la balanza de pagos. Es decir, los supsfavits logrados

en 1983 y 1984 fueron ampliamente circunstanciales.
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BALANZA DE PAGOS, 13821984

(Millones de dblares y por cientos)

T.C.

Cancepto 1981 1902 .. 1983 T.C. 1984 T.c. 1985 TC
Hasta
L] L L] A 1984
1. Balanza Comercial
1. Beportaciones 19,419.6 21,229.7 9.3 22,312.0 5.1 24,196.0 21,866.4 -9.6 7.6
2. Ingortaciones 23,929.6 wa32.0 -M.7 8,550.9  -e0.8 1n,2%4.3 1.6 13,460.4 9.6 6.3
3. saldo -4,510.0 6,92.7 13,761.1 12,941.7 8,406.0
1. Cuenta Carrients X .
! .
1. Ingrescs 30,8098 ,919.4 -.1 2,940.5 o 32,%02.3 137 0am.e -3 2.6
2. Egreses 43,354.1 N9 -22.0 23,6207 =30.1 20,6638 ‘218 3,637.6 3.4 0.2
3. saldo -12,544.3 -4,978.5 5,323.8 4,228.5 541.0
I1I. Cuenta de Capital
1. tarmo Plazo 11,69.2 10,368.1 7,203.3 3.617.2 3.9
2. Corto Flazo 10,163.4 -1,737.2 “9,389,1 -3,578.2 -1,571,.1
3. Saldo 21,880.6 2.620.9 1058 9.0 -1,776.2
" IV. Exrores y Omisiones -.,372.7 -3,40.6 -917.1 2243 -1,688.3
V. variacion de las
Resarvas 1,012.2 3,184.7 3,100.9 3,300.9 -2,328.4

T.M.C.

Hasta
1985

3.3
-7.3

T-0.2
-8

FURTE: Banco de
T,

Minico. Infe
Tasa do crecimionto resprcto al afo anterior.

.1 Tasa madia de crecimiento

Néxico, D.F., 1986.



E1 gobierno ha tratado de contrarrestar esta realidad mediante la
puesta en prictica de programas de npnyé & las .xbortncion.l. sin
esbargo se piensa que 1os resul tados que pudieran dar este tipo

de medidas requieren plazos més largos para concretarse y que su

dxito estd altamente condicionado por la dificil situacidn del

mercado mundial.

111.3.4 Avances y Retrocesos por la Nacionalizacidon de 1la Banca

La polftica de crédito constituye un instrumento fundamental ean
1a orientacidn y regulacion de la acumulacion de capital. Todo
acto de Financiamiento repressnta una asignacidn de recursos

‘“productivos disponibles en una sociedad. De ah? que su correcta

utilizacidn contribuya a estimular el desarrollo de la inversidn

® influya en la configuracidén de la estructura escondmica del

Mediante o] control del volumen asignhado, @] de sus plazos de
maduracidn y e]! de las tasas de interés, el créddito sirve como

obstdculo © como ispulsor de los diversos tipos de actividad

acondmica.

Hasta antes de la nacionalizacidn, 1la banca comercial en México,

lejos de convertirse en un elemento regulador del crecimiento,

contribuyd a profundizar los desequilibrios de la estructura eco—
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nomica. El control de los recursos de inversion de la nacisdn en
manos de particulares sirvid de instrumento poderoso de concen-—
tracion de la riqueza, asimismo, cuando las perspectivas de
valorizacion del capital se deterioraron, la banca privada comen-
24 a relegar su funcidn de fomento .lla inversion, impul sando el
desarrollo y apoyo de actividades especulativas. La intervencidn
de los bancos en ®]1 mercado cambiario como promotores de la fuga
de capitales fue gRignificativa. Como intermediarios activos en
las operaciones compra—-venta de ddélares, los bancos privados

obtuvieron, durante el Jdltimo trimestre de 1981 y los primeros

siete meses de 1982, grandes utilidades.

" Dado 1o anterior, se afirma Que la nacionalizacion de la banca
era conveniente, y4 que era la’vnica forma de aplicar un control
integral de cambios. Perc no sdlo por esto fue importante, 1o
fue aun mis ya que representd la potencialidad que ofrece el
control del sistema financiero como slemento regulador y orienta-

dor del dinamismo de la acumulacidn de capital.

La nacionalizacion fue realizada en una coyuntura de cambio de
gobierno, tres meses antes de que Miguel de la Madrid asumiera la
presidencia. Durante wessos 90 dfas las principales acciones de
polftica monetaria fueron: la disminucion de las tasas de in-
terds activas, el aumento a las tasas de interés para los depd-
sitos a la vista y la reduccion de las tasas de rendimiento para
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10 depdsitos a plazo, la jerarquizacidn en la utilizacion de los
recursos financieros y la reglamantacion cambiaria. Es poco 1lo
que pusda decirse en cuanto a la avolucidn de sus resultados por

el corto tiempo en que estuvieron vigentes.

Con el nuevo régimen presidencial, se inicid un proceso de rede-
finicidn de la organizacidn del sistema financiero mexicano. La
caracterfstica mads importante fue min duda, la venta de un tercio
de las acciones de la banca nacionalizada al sector privado. En

este proceso de reprivatizacidon de 10 bancos se dio prioridad a
sus antiguos dusfios. Algunos meses despuds Se PUuso en marcha‘ol

procedimiento para la venta de acciones de empresas industriales
'y comerciales que formaban parte de los activos de la banca.
nacionalizada. De nueva cuenta, la preferencia la tuvieron los
exbanqueros. Adicionalmente estos Wltimos recibieron una fuerte
indemnizacidn como contrapartida de la nacionalizacién de 1la
banca privada.

Es importante seffalar que la nacionalizacidn no ha afectado 1la

estructura de integracion de los conssjos r.uion-l.l'd- adminis-

tracion de los bancos.
Estos consejos, integrados por los grupos de poder scondmico de
las distintas regiones del pafs, tienen una influencia determi-

nante® en la asignacidn efectiva de l1os recursos financieros. De

149



esta forma, a pesar de las disposiciones que a nivel central se

on materia de asignacion del financiamiento, la politica

‘tomen

crediticia es aplicada por personas con fuertes intereses scond-

micos. En estas circunstancias, el financiamiento otorgado por

los bancos pierde eficiencia como instrumento de orientacion de

la actividad econdmica. Ni siquiera el criterio de rentabilidad

econdmica de los proyesctos es el elenento detsrminante en las

decisiones de asignacion del crédito, sino la influencia de los

consejeros de administracidn que, de esta forma, se convisrten en

Juez y parte en materia de distribucion del crédito.

La tendencia a la reprivatizacion de los circuitos financieros no

se restringe a 1a devolucidn de la tercera parte de las acciones

de la banca nacional. A finales de 1984 se enviaron varias

iniciativas’ de ley a la Camara de Diputados, mismas que fuesron

aprobadas a finales de dicho afio. Uno de los aspectos mis rele—

vantes de las modificaciones reglamentarias del sistesa financie—

ro es ol fomento al desarrollo de los intermmdiarios financieros

no bancarios, principalmente a las scciedades de inversidn vy

casas de bolsas.

Dtra modificacion importante introducide en la nueva legislacion
bancaria es la limitacidn del encaje legal de los bancos de

segundoe piso en w] Banco Central a :ox; El propdsito es el de

130



restringir 1a utilizacidn del] encaje legal como fuente de finan—

ciamiento del déficit presupuestal del sector piblico.

Hasta la fecha, el sistema financiero mexicano ha sido incapaz de

contribuir al cambio estructural de la economfa planteado por el

Estado. Antes, al contrarico, parecerfa que ha profundizado los

desequilibrios estructurales de la economtfa nacional.

En efecto, como ya se seffald, @l financiamiento a la inversidn

productiva ha sido sensiblesasnte afectado por la crisis financie-—

ra del sector piblico. El financiamiento del déficit presupues-—

tal se ha cubierto fundamentalmente, a partir de la crisis de 1a

deuda externa de agosto de 1982, con crédito interno, ante 1la
k) A} .

?alta de voluntad polftica del gobierno para incrementar sus

ingresos fisncales por la via de una mayor captacion de impumsstos

directos. Para cubrir el déficit presupuestal de]l sector publico

@] Banco Central absorbe una c-ﬁtidad significativa de los recur—

sos captados por el sistema bancario.

La parte del déficit presupuestal que no es cubierta por 1los

bonos de la deuda publica, valores adquiridos al gobierno por el

Banco Central, se financia con Certificados de la Tesorerfa de la

federacidn, (CETES, que son colocados por el Estado en el mercado

abierto).
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La limitacidn del financiamiento a la inversidn constituye un

importante al proceso de acumulacidn de capital. Lo

‘obstécule’
108 eBCasoDs

se agudiza al observar la distribucidn de

anterior
segundo

financiamiento afrecidos por los bancos de

recursos de
el crédito a

piso. Se aprecia que, en &1 contexto de la crisins,
las actividades productivas (sector primario e industrial) se ha

visto afectado, nientras gque el sector terciarico (servicios,

comercio) y el financiamiento del déficit pablico acaparan mas de

350.07% de los recursos totales disponibles.

la falta de voluntad polftica del Estado para buscar

En sfntesis,
astrangul a~

fuentes de ingresos con las gque s® pueda alternar el
miento financiero que provoca el déficit presupuestal del sector
publico v el servicio de 1a deuda axterna, asf como el retroceso
on el proceso de nacionalizacidn de 1a banca, impiden que 1la
polftica financiera juesgue comto un factor importante en la rees-
tructuracion del rdgimen de acumulacidn de capital en México.
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ESTRUCTURA DE ORIENTACION DEL FINANCIAMIENTO OTORGADO

POR LA BANCA DE DESARROLLO Y COMERCIAL

(Porcentaje del total)

S e c t o r 1981 1982 1983 1964 1985 p/
1. Agropecuario 10,8 7,0 6,2 751 7:,3
2. Minerfa y otros

(mector primario) 1,1 1,7 1,9 3,3 3,2
. Industria

energética 8,8 13,4 12,1 11,6 10.9
4. Industria

manufacturera 11,9 12,2 12,1 11,7 211.0
S. Minerales

no metdlicos 0,7 0,7 0,7 0,86 0,6
&. Siderdrgica,

productos

metdlicos

y artefactos 5,1 3,0 2,6 3,4 3,4
7. Maquinaria

y artfculos

sldctricos 1,4 9,0 0,9 1,0 0,9
8. Construccion 75 b 19 85,1 8,7 3,8
9. Bervicios y

comercio 34,8 21,5 29,5 25,8 26,0
10.Gobierno 17,9 3I&6,0 33,4 29,8 30,9
FUENTE: Banco de México.

g/ Preliminar.
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IV CONCLUSIONES

La crisis por la que atraviesa la economfa mexicana, como pudo
apreciarse, no es sSino w1 resultado de los viejoms desequilibrios
ﬁue arrastra la estructura productiva, as?f como de la profundiil—
ciédn de éstos dado un crecimiento inestable a lo largo de las
Jdltimas décadas. Aunado a lo anterior, destacan las polfticas
adoptadas por el Estado que no han conseguido responder a las

necesidades econdmicas de corto plazo y a las reales del sector

externo.

fos desequilibrios antes mencionados, se resumen an la cafda de
l1a producciaon, del empleoc y de 108 salarios reales, asf como por
altas tasas de inflacidn, que a 1986, no han podido ser contra-—
rrestadas. La problemética antes descrita alcanze la cuspide en
1982, coincidiendo con el cambio de administracion. En efecto, a
partir de ese afio, que se constituye caracterfstico por ser punto
de inflexion entre el progreso scondmico vy la cafda vertiginosa
del mismo, ]l Producto Internc Bruto registrd niveles inusitados
de -0.7% hasta 19835, despuds de que =n la Vltima ddcada (70°w)
registréo un nivel promedio de 6.5%, considerado entre 1los mas
altos del mundo. Asimismo, se han registrado las tasas de infla-
cién més criticas en nuestro pafs alcanzando el nivel adxind en
1982, 98.8%; también sobresalen los altos déficits publicos, que

pese a los intentos no han podido reducirse a los niveles progra—
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mados, debido a los crecientes recursos destinados al pago del
servicio de la deudag deben considerarse también los severos

problemas en 1la cuenta corriente de la balanza de pagos y el

agravamiento del desempleon.

Las estrategias scondmicas adoptadas en las décadas precedentes

han constituido diferentes alternativas) desde aquéllas que van
en busca del crecimiento industrial, caracterizado por requerir
de altas condiciones tecnologicas y grandes necesidades financie—

ras; reforzadas por la polftica proteccionista instrumentada por

el propioc Estado, (astrategia en la cual el costo social estuvo

marginado de toda consideracion de polftica econhdmica), hasta

aquéllas instrumentadas con 1la finalidad de dar solucion a los

desequilibrios y desarticulaciones estructurales originadas por

los planes precedentes mal instrumentados; tal es el caso de la

polftica implementada por la administracion de Miguel de 1la

Madrid en los tres primeros affjos de su gestion. En efecto, las

wstrategias econdmicas adoptadas en cada administracién, como

toda accidn de polftica econdmica, han venido enfrentando

coyunturas distintas y buscando otorgar sexsnalments un nuevo

impulso y orientacidn al crecimiento.

La polftica de desarrollo estabilizador, 1958-1970, constituyd la

innovacidn estratdgica de un modelo tendiente a impulsar un

mercado relativamente diversificado y en rdpida expansion. Dicha
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estrategig se caracterizd por un crecimiento econémico sostenido,
‘pur l1a eatabilidad relativa de precios y por el nant.niminntcidcl
tipo de cambio &n condiciones de libre convertibilidad. Sin
embargo, los mecanismos adoptados no fueron los mids idéneos, -
como se ve en el capftulo I-, dado que internamente se agudizaron
los desequilibrios econdmicos, a la vez que se intensificd 1la

dependencia con el exterior.

8i bien esta polftica de estabilizacion es el resultado de un
crecimiento industrial previo, tambidn es cierto que constituye
la premisa —dados 108 desajustes sstructurales que dédsta generd vy

que siguen vigentes-, de la crisis que estd aqueijiando al pafsn.

Ya en el aﬂp de 1970, el1 modelo desarrollista daba muestra de un
agotamiento progresivo, @]l paradigma que habfa impulsado la ex-
pansiédn vy estabilidad paraddéjicamente se tornd un obstiaculp al
crecimiento, a la vez que fue la fuente de severas presiones

inflacionarias.

El inicio de la década de los setentas se caracterizd no sélo por
®l cambio de administracidn (Luis Echeverrfa 1971-1976), sino por
la desarticulacion del esquema de crecimiento, donde la concen—
tracidn del ingreso conllevd al requiebro de las relaciones en el
mercado, mientras las descapitalizadas empresas estatales, que

abarcaban sectores estratdgicos, se enfrentaron a la amenaza ds
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no poder séguir transferiendo sus excedentes a otros msectores de
l1a economfa, sobre todo tras la agudizacidn de la crisis agrfcola
~en cuyo esquena de desarrollo jugd el papel de subordinado del
sector industrial-, y de los vacios que heredaba el apartado
productivo, como la ausencia de produccidn de bienes de capital,
intermedios y tecnoldgicos. Aunado a lo anterior, destacan las
nuevas condiciones internacionales, dado que a partir de 1970 se
inicia la crisis econdmica & inestabilidad mis severa que han
experimentado los pafses desarrollados desde la postguerra, ala
cual el Estado no consiguid responder con polfticas econdmicas

congruentes ante las necesidades reales a corto plazo.

Ante dicha problemdtica la administracion de Luis Echeverrifa
buscd otorgar al crecimiento un Nnuevo impulso y orientacian. La
polftica econdmica llevada a cabo intentd cambiar el énfasis del
crecimiento industrial buscando suprimir las contradicciones que
la polftica de estabilizacién habfa generados en 1os tres Oltimos
affos del sexenio la congruencia en las polfticas adoptadas no fue
la principal caractertstica , sin embargo, se puede definir como
de cierta continuidad. Lo anterior respondio a la generacion de
enormes dédficit puiblicos, los cuales ejercieron severas presiohses
on @] nivel de precios y en la balanza de pagos, que a 1976 se
tornaron insostenibles. En mste Vltimo afio, =1 31 de agosto de
1976 se tomd 1la decision de modificar la paridad del pesw

respecto al délar, esto constituyd una decisidn en busca de
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equilibrios para la asconomfa nacional que se hacla cada vez mis
‘costosa. ' Las devaluaciones vy otras medidas como el ajuste de
aranceles, buscaron impulsar las exportaciones vy facilitar

mercancfas basicas para el pafls.

La administracion de Jode Lépez Portillo (1977-1982) se iniciéd
wn un coyuntura verdaderamente diffcil tras e} codmulo de proble—
mas cuya expresion mis reciente era la devaluacion de 1976, vy
cuyo contexto inevitable lo constitufa las tenencias snconadas en
ese mismo afNo. No 2 sino hasta el perfodo 1978-197% cuando. . se
da una recuperacion notable de las tasas histdricas de crecimien—
to del producto) @s decir, se habfan superado las dificultades
que sufrid la economfa mexicana entre 1974 y 1977, dando paso a
una nueva #poca de crecimiento sostenido, basado en la petroliza-
cidn de 1a economfa. A partir de ese periodo hasta 1981 se
alcanzaron tasas de crecimiento del PIB real de 8.4%3 sin embar—
@O, & partir de 1982 se da una raversion del ciclo de ..xpanliﬁn
iniciado en 1978 con la explotacidn masiva y acelerada de los
recursos petroleros del pafs, la cual fus acentuada por la fuerte
tendencia al alza de la tasa de interés sobre la deuda sxterna y
desde 1981 por la calda de los precios de exportacién del petré-—
lw0 vy temporalmente por una reduccion de las ventas al exterior

del crudo,
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Nusvamente, la sucesidn presidencial en nuestro pais se caracte-
rizd por la inestabilidad econdmica, 10 cual reafirma la tesis de
que @]l ciclo econdmico mexiceano coincide con &1 ciclo polfitico (a
dicha teorfa se le denomina ciclo de Koehler el cual establece
que el ciclo econdmico tienen la misma duracidn que el tiempo de
gobierno de las administraciones polfticas nacionales (en ®l1 caso
de México 6 afios). En efecto, 1a administracion de Miguel de la
ﬁadrtd (1982-1988) se enfrentd durante los tres primeros afos a
severos problemas esstructurales de la economia, mani festados
fundamentalmente en las siguientes caracterfsiticas: calida de la
praduccion, del emplec y los salarios reales, asf como por altas

tasas de inflacidn y un excesivo endeudamiento externo.

Si bien la situacidn que se vive sn la actualidad constituye el
legado de las estrategias fallidas o del agotamiento del! madelo
de desarrollo scondmico adoptado por las adninistraciones prece-
dentes, que a la postre han cimentado la crisis que nos aqueja,
o8 importante destacar, dados los resultados obtenidos, el fraca-
0 de las politicas de citabilizacidn del régimen de De la Ma-

drid, a tres afos de iniciada su gestion.

Como es bien conocido, el desarrollo de la sconomfa estad limitado
a una serie de restricciones estructurales (tales como las de un
aparato productivo tecnoldgicamente dependiente del axterior,

alta dependencia del mercado petrolero, etc.), y dindmicos (tales
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como insuficiencia del ahorro interno, cafda en las tasas de
-inversidan, proteccionismo excesivo e indimcriminado), que 1le
impiden su crecimiento. Sin embargo, las caracterfsticas de las
polfticas econémicas l1levadas a cabo por la administracion de
Miquel de la Madrid se han circunscrito dnicamente a los proble~
mas de crecimiento y estabilidad econdmicos sin considerar los
sfectos sociales que estos impliquen, constituyendo esto dltimo;

una caracterfstica mids de los pafses en desarrollo.

En efecto, el propioc gobierno federal temind por reconocer = que
las crisis financieras de 1976 y 1982 tuvieron un origen estruc-—
tural. Esto 1o confirma 1 Plan Nacional de Desarrollo, 1983~

1988.

La aguda crisis por la que atraviesa 1la economfa nacional =se
expresa, en el sector externo, a través de un deficit excesivo de
1a balanza de pagos. Esta situacidn se da en un contexto inter-—
nacional que impone severas restriccioness que se expresan .nv el
estrecho margen de maniobra gue tienen México para redefinir una

sstrategia de desarrollo econdmico y social.

€] PND v las medidas escondmicas puestas en marcha por sl actual
rdgimen en 1985 muestran que la estrategia adoptada es de corte
liberar. Uno de los propdsitos centrales es el incremento de las

exportaciones no pestroleras, es decir, impulsar un proceso de
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sustitucidn de esxportaciones. Esta @s la vdnica via Qque tienen

los sectores mids dindmicos durante este perfodo que podria

definirse como estabilizador para sostener su crecimiento, ya que

no as de esperarse que en el mediano y corto plazo se de una

expansidn del mercado interno.

8in embargo, este tipo de desarrollo econdmico an &l caso de

México plantea serios inconvenientes. Entre los mis relevantes

podriamos seffal ar:

~ La profundizacidn de la dependencia polftica y econdmica de

nuestro pafs con relacion al exterior. La razdn: la viabili-

dad de un proyecto de esta naturaleza reposa de manera signi-

ficativa en factores exdgenos.

- La agudizacidn de la polarizacicén de la economfa nacional.

tna estrategia centrada sn la sustitucion de exportaciones,

ispulsada por un pafs con desventajas de productividad vy en

una economfa mundial en recesién, tiende a basar su competiti-

vidad en el bajo costo de la fuerza de trabajo. €1 resultado

serfa una presion permanente & la cafda de 1os salarios

reales, que amenazarfa con sternizar el endurecimiento de la

polftica laboral del gobierno.
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= Una parte importante de los recursos productivos del pafs no
serfan' empleados para satisfacer las necesidades nacionales,

8in0 las que imponga la economfa mundial.

~ La capacidad de generacion de empleo de estos sectores, de
darse, recobrarfa un dinamismo similar al del perfodo expansi-—
vO, sin embargo, serfa ampliamente insuficiente para hacer
frente al problema de la generacion de smpleos. De hecho,
este aspecto se considera en la estrategia de desarrocllo que
planted el gobi erno. FParecerfa que lo que se espera del
esfuerzo exportador e, baAsicamente, contribuir a resolver el
desequilibrio de la balanza de pagos. La creacidn de empleos

descansarfa, en lo fundamental, en los ssctores snddgenos.

Sin embargo; aunque formalmente Se reconocen las limitaciones del
sector exportador para dinaminzar la produccidn nacional Yy 1la
generacion de empleos, en la préctica poco se ha hecho para
impulsar una industrializaciodn basada en la produccidn de satis-—

factores basicos y orientada hacia el mercado interno.

Un esfuerzo nacional destinado a estimular la produccion y el
consumo masivo de los bienes indispensables para l1a satisfaccidn
de las necesidades de la poblacidn, constituye un prerrequisito
indispensable para recuperar la diftamica del proceso de acumula-—

cidn de capital en México.
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Desde luasgo, ®on una pol!ticn'd. impulso a la industrializacion
nacional de estas caracterfsticas, 1 financiamiento de la inver-
sidn desempefla un papel esencial. El crédito representa la
disponiblidad de recursos sociales para la realizacidn de proyec-
tos de inversidn, es un poderoso instrumento de regulacion que da
la posibilidad de influir en la orientacidn de 1la acumulacion.

De esta forma, su manejo adecuado permitirfa dar la configuracion

estructural deseada.

La nacionalizacidn de la banca brindd al gobierno mexicano una
excelente oportunidad histdrica. Desafortunadamente, las pol -
ticas del actual régimen parecen indicar que el estado no esta
dispuesto a asumir, en todas sus posibilidades, esta responsabi-
lidad. Después de ceder un tercio de las acciones de l1os bancos
de indeminizar generosamente a sus antiguos propietarios (aln
cuando estos fueron los principales causantes de la quiebra
financiera), y de poner en venta el grueso de las acciones indus-~
triales y comerciales que detentaban 1o bancos antes de la
nacionalizacioén se lanza una serie de iniciativas de ley, cuyo
efecto final serd una pérdida de importancia relativa del sistema
bancario nacional en el financiamiento de 1la acumulacion de
capital., La reprivatizacién de una parte importante de los
circuitos financieros hace ver con escepticismo la eficiencia del
sistema financiero como instrumento de apoyo al propio proyecto

oficial de cambio estructural.
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Es evidente que se estd buscando una salida capitalista a 1l1a
crisis. ‘De la velocidad que adquiera la resestructuracion de 1la
economfa dependerd en buena medida su posibilidad de éxito. Lo
principal es recobrar una capacidad de crecimiento que permita
generar anpleos {(se estima necesario en alrededor de 4.0% prome-—
dio anual). En caso contrario, la presidn social tenderd a
generar conflictos cada vez maAs amplios y riesgosos que cuestio-—

narin la estabilidad del sistema polftico, scondmico y social de

nuestro pafs.
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CUADRD M. 1
PRODUCTO INTERND BRUTD REAL
(Miles de-willones de pesos y por cientos)

(Base 1970)
ANOS PRODLCTO TASA
INTERND : DE*
BRUTD CRECIMIENTO
REAL .

19610 ‘ 225 ,448.00

1961 236,562.00 4.93
1962 247,615.00 4.67
1963 ’ 267,396.00 2.99
1964 298,662.00 11.69
1965 318,030.00 6.48
1964 340,074.00 6.93
1967 361,397.00 6.27
1948 390,795.00 8.14
1969 415,512.00 6.32°
1970 444,271.00 6.92
‘1971 - 462,804.00 4.17
1972 502,086.00 8.49
1973 . 544,307.00 B.41
19724 577,568.00 6.11
197% 609,976.400 5.61
1975 635,831.00 4.24
1977 657,722.00 3. 44
1978 711,983.00 8.2%
197% 777,163.90 9.15%
1980 841,8%5.00 8.32
1981 . 968,265.00 7.9%
1982 903,839.00 (0.54)
1983 856,174.00 5.27)
1984 887,647.00 3.68
1965 911,544,00 2.69

FUENTE: Banco de Mexico, Carpeta de Indicedores Economicoes.



CUADRO NUM. 11
GASTO PUBLICO REAL, 1960-1994
(Milas de millones de pesos y percientos)

L4
. GASTO TASA PRODUCTO TASA - GASTO PUB/
AND PUBLICO 0€ INTERND 0E PIER
REAL CRECIMIENTD BRUTC CRECIMIENTO
REAL PIBR

1960 29100.00 225448.00 12,91
1961 29100.00 ~ 0,00 236562.00 4.93 12.30
1962 - 27800.00 C-4.47 247615.00 4.67 11.23
1963 27900.00 0.36 267396.00 2.99 10.43
1964 38100.09 36.56 298662.00 11.69 12.76
1965 79300.00 108.14 318030.00 6.48 24.93
1966 - 78400.08 -1.13 J40074.00 6.93 23.09
1967 93800.00 19.64 341397.00 6.27 25.95
1968 96100.00 2.45 390799.00 8.14 24.5%
1969 108500. 09 12.90 419512.00 6.32 6.1
1978 94200.00 -13.19 444271.00 6.92 .20
1971 99900.00 -6.05 462804.00 4.17 21.59
197 120700.00 20.82 502084.00 0.49 24.04
1973 147300.00 22.04 $02086.00 0.00 29.34
1974 164200.00 11.47 $77568.00 15.03 20.43
1975 207700.00 %.49 649976.00 5.61 34.05
1976 214900.00 3.47 635831.08 4.24 ».80
1977 221700.00 3.16 657722.00 .44 B
197 248200.00 11.95 711983.00 9.2% 34.86
19 292500.00 17.8% 777163.00 9.1% 32.44
1984 363600.00 4.3 04185%.00 8.32 4.19
1981 419800.00 15.46 948765.00 7.9 4.19
17, - 479700.08 14.27 943839.00 -0.54 53.07
1983 387300.00 -19.26 3%6174.00 -$.27 45.24
1984 357600.00 -7-67 887647.99 3.48 40.29

FUENTE: Banco de Mexico,indicedores Economicos.



CUADROD NUMt, 111
INGRESOS TOTALES DEL SECTOR PUBLECO
(Miles de millones de pesos y porcisntos)

INGRESOS TASA PRODUCTO ING.TOT/
AND TOTALES 0E INTERNG PI3 REAL
CRECINIENTO BRUTO
REAL
1965 48158.00 267420.00 168.01
1966 51411.00 6.7% 297196.09 7.5n
1967 56899.00 10.67 325024.80 17.51
1968 63761.00 12.06 359852.70 v.R
1969 71934.00 12.92 397796.48 18.08
1970 84005.00 - 16.78 444271.48 18.91
1971 90129.00 2.29 . 490011.00 18.39
1972 105656.00 12.23 564726.50 18.71
1973 139289. 00 31.83 690891.30 20,14
1974 189511.00 36.13 899706.80 21.07
197% 204649.00 34,30 110004%.60 23.1%
1976 325674.00 27.89 1370969.30 -23.76
1977 44685300 2.2 2337347.98 19.12
1978 595913.00 33.36 306752648 19.4%
1979 ) 804383.00 34,98 4276490.40 18.81
1980 . 1187371.00 - 47.61 5874385. 68 20.21
198t - 1627975.08 . 32.11 9471009.40 17.19
1982 3296706.08 102.50 17141693.7¢ 19.23
1983 7138937.00 116.5% 28748889.10 24.83
1964 11480160.00 - 60.81 45508461.70 2.18
1985 17831425.00 5%.32

FUENTE: Banco de Mexice,Indicadores Economicos.



CURDRO WURt. 1V
INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIOOR PROMEDIO, 1960-198S.

DS INPCPRO TASA DE
CREC IMIENTO

1960 24.68

1961 25.50 3.66
1962 25.50 0.00
1963 25,40 -0.39
1964 26.66 4.96
1965 27.00 1.28
1966 28.10 4.0
1967 28.70 2.14
1968 29.70 3.48
1969 30.78 3.7
1970 32.30 X
1971 34.00 5.2¢
1972 35.70 5.00
1973 40.00 12.04
1974 49.59 23.7%5
1975 57.00 15.15
1976 66.00 15.79
197 85.10 28.94
17 100.00 17.51
1979 110.2¢ 19.20
198¢ 149.30 26.31
1981 191.10 28.00
1 303.60 58.67
1993 612.98 101.88
1984 191410 65,46
1985 1599.70 52.7%

FUENTE: Banco de Mexico, Indicadorss Economicos.



CUADRD M. V

SALARID NINIMD REAL Y POBLACION TOTAL

ANDS INDICE UARTACTON SALARIO - UARIACION - SAARIO  UARIACION POBLACION UARTACION
NACTONAL. ANUAL MININD ANUAL REAL ANUAL | ANUAL
0E PRECIOS % (PROMEDIO % .
CONSUN [ DOR ANUAL)
(1 ) 3 )] (L3} 5) 8) L&) 8)
40 0.741610 9.88 8.00 12.97252 0.00 37,072,406
61 0.789474 0.94 9.88 2.00 12,5148 -0.91 38,272,573 3.24
62 0.789474 3.1z 12.43 2%.81 15.74466 21.96 39,509,897 3.23
63 0.786379 -0.43 12,43 3.00 1580665 0.42 41,799,975 3.24
64 0.823%29 4.87 17.78 43,04 21,59001 36.34 42,118,206 3.26
[1] 0.835913 .1 12.78 0.00 21,2701¢ -2.08 43,499,993 3.8
66 0.869969 2.07 20.90 12.5% 24,0284 15.18 44,934,471 330
67 0.898545 3.99 20.90 9.00 23.52169 3.47 46,418,471 3.30
[ 0.919505 2.7 4.15 15.5% 26.26413 12.97 47,992,940 3.5
49 0.950464 3.04 24,15 8.00 25.40B64 -2.94 49,537,637 3.3
70 1.000000 6.96 27.93 15.6% 27.93000 8.10 51,174,116 b2 13
2 1.052632 5.26 27.93 2.00 2653349 -4,98 52,804,102 3.34
n 1.105263 5.00° 33.23 18.98 39.06524 13.29 54,640,758 33
7 1.239390 12.0% J4.96 .21 20.23020 -6.98 §6,481,147 Ly
74 1.532508 3.5 42.39 35.55 30.92317 9.53 58,320,335 5.2
by 1.764706 15.15 55.24 16.56 31.30246 1.24 60,193,387 3.14
76 2.043344 15.2% 21.16 28.82 34,62527 11.26 61,979,694 3.0
7 2.634675 28.94 91.20 8,18 J4.61528 -0.61 63,812,850 2.96
n 3.09597% 12.51 103.49 13.49 33.42227 -3.44 45,659,012 2.69
» 3.65%443 18.20 119.78 15.74 32.717% -2.06 67,517,498 2.03
4.622291 26.31 149.49 17.46 30.43729 -7.04 69,392,835 .73
[ 18 5.918408 28.00 183.0% e 30.93938 1.6% 71,249,069 2.67
° 9.399380 50.87 2%7.11 49.44 22.3%393 -11.% 73,122,196 2.63
L3 1897521 101.88 431.44 472,88 22.747%% -16.8% 74,980,539 2.%4
[ 31.396203 65.46 645,93 54.20 21.21047 -6.76 76,M,019 2.42
[ 49.526314 52.7% 10%6.29 5%5.60 20,92221 -1.37 79,524,158 2.2

FUENTE:Banco de Mexico,Indicadores Economwicas.Comision Nacionel de Salerios Minisos.



"CUADRD M. VI

TIPO OE CAMBIO PROMEDIO Y OE FIN OE PERIDDO

(MERCADD)

(Pesos y parcientos)

PORCENTAJE

AND TIPO DE PORCENTAJE TIPO DE :
caelo | CaBlo ’ 0E
PROMEDIC DEVALUACION FIN DE OEVALURC 10N
PER1000
1969 12,49
1961 12.49
1962 12.49
1963 12.49
1964 12.49
1965 12.49
1966 12.49
- 1967 12.49
1948 12.49
1949 12.49
197¢ 12.49 12.49
1971 12.49 0.00 12.49
19 12.49 2.00 12.49
1973 12.49 0,00 12.49
1974 12.49 0.00 12.49
1975 12.49 0.00 19.95 59.73
1974 19.9% 59.73 19.95 0.00
1977 .73 13.93 .73 13.93
1979 22.72 -0.04 2.7 -0.04
1979 22.80 .35 22.68 0.35
1980 23.2% 1.97 3.5 1.97
1901 26.22 12.77 26.22 12.77
1942 148.50 466.36 148.50 446.36
1903 161.3% 9.6% 161.3% 9.65
1984 209.97 3.3 209.97 30.13
1985 310.27 .77 447.50 113.13

FUENTE :Banco de Mexico,Indicadores Economicos.



CUADRO M. UIL
SALDOS DE LA BALANZA DE PAGOS,1960-1985.
{Millonas de dolares y porcientos)

»
ANOS CUENTR TASA DE CLENTAR DE TASA DE EPRORES ¥ TASA DE UARIACION TASA DE
CORRIENTE  CRECIMIENTO  CARPITAL CRECINIENTO OMISIONES  CRECIMIENTD DE LA CRECINIENTD
RES. BRUT.
1960 -419.70 275.60 135.50 -8.60
1961 -343.70 -18.11 212.40 -21.12 104.80 -22.66 -21.50 150.00
1962 -249.60 -22.39 202,20 -6.99 64,38 ~39.6% 16.90 -1720.40
1943 -226.10 -9.42 125.30 -38.03 210.50 222.37 109.70 549,11
1964 -444.79 96.48 $82.10 364.57 -105.80 -150.2¢ 31.68 -71.19
1945 , -442.90 -0.40 342,30 -41.20 .70 -175.33 -21.00 ~166.46
1966 -472.80 7.08 527.00 53.96 -43.10 -154.08 4.10 -129.0%
1967 -603.00 26.20 642.30 22.83 -4,40 -89.79 39.80 552,46
1948 -775.40 28.59 513.80 -20.62 310.60 -7159.09 49.00 23.12
1949 -708.40 -B.64 665.60 29.54 70.70 -70.80 47.90 -2.24
1920 -1162.90 &7.69 948,40 272.49 394,10 336.71 102.10 11
1921 -928.90 -21.80 895.70 5.55 193.50 -51.15 200.00 95.89
1972 «1005.20 8.27 432.50 -51.71 799.70 312.76 264.720 32.3%
1973 -1528.80 52.01 2051.20 374.27 -400.20 -150.11 122,30 -53.80
1924 -3226.00 111.02 3822.50 86.35 -5%9.60 39,83 36.98 -4%,83
197 -4442.60 ».21 §458.90 42.81 -851.20 $2.11 165.10 342,43
1976 ~3683,30 -17.09 5070.00 -7.12 -2390.60 180.8% -1004.00 -708.12
1977 -1994.40 -56.66 2276.00 -55.11 -22.50 -99.06 657,10 -165.45
1979 -2493.00 69.49 3254.10 42,97 -122.00 464,44 434,10 -33.94
1979 -4870.50 80.86 4533.%0 39.51 686,20 -648.31 418.90 -3.50
1998 ~N23.34 @.5 11948.30 163.57 ~3647.68 -631.57 1158.90 174.24
1901 -12544.30 73.46 21859.¢68 62.95 -8372.79 129.54 1012.20 -12.05
1932 -6221.00 -50.41 6754.10 -69.10 -5270.80 -3.0% -3184.20 -414.63
1983 5323.80 -10%.58 -110%.80 -116.37 -912.10 -82.40 3100.98 -192.%
1904 3967.40 ~25.40 ~1576.00 42.52 -150.70 -83.57 3200.9¢ 2
198% 541.08 -86.36 -1276.20 -19.02 -1689.30 1020.31 =2320.40 ~172.74

FUENTE:Banco de Mexico,Indicadores Econosicos.



CURORD NiM. UITT
BALANZA COMERCIAL, 1430~ 1904
Millones de duleres 1 porcientos)

LXPORT.  TASA DE  EXPORT. EXE. PET., EXPORT. O EXP.MO PET./ EXP. SERV. E.S.N.F./ EXp. SERV. INOCRICIUN DE  BHLANZH
AN TUTALES CHEC.  PETRILERAS EXP. TOT.  PETROLERAS . 10T, N0 FACT. -~ T0T.  FRCTORIALES MEPLANGIAS (FOF)  CONERCIML
<u3reld o1 . a>-e11y
<) > @ <) T8 an
730.7 2 22
1961 799, 4 73.57
689.4 2 70.04
1963 928.5 4. 90.72
1964 1003.6 EX 77,83
1965 1101.3 EX salsa
196 1169.9 a. 77,37
1967 1020 a 94.88
1968 1165.0 al 132,25
1969 1341.8 3. x.6e
1970 126896 3. 131,95
1971 1365.6 20 138.37
1922 1666.4 1. 132,86
1973 2071.7 1 331034
1974 2853.2 a 106.03
1975, 02.4 13 11052 3
1976 3655. 12 104.30 .
1577 46498 22 8.4 3
1978 ©063. 1 30 7318 1152.90
1979 3817, 48, - 1632.00 16200
%80 151322 68 «3.07 2268.40 2 -3200. (U
1981 19419.6 ?s 4384 287740 N ~4510.
1 21229, 76 2317 .50 14437, 00 679270
1963 22112.0 ?1 2174 16110361 U.90  18761.10
1984 24053.6 &9 2478 2,50 11254.3C  12799.3u




CHIDRO MM IX

ITERNO BFUTQ POR RANF OE ACTIVIDAD ECONOMICA, 1962-1995.

Ta AN
tNiles de millones dr pesar y porcientos)

CONCEPTO

1982

VARIACION ANUAL

% 1984 % 1905 % 1963 1984 1985
Total 100.0 171417 100.0 100.0 8a2.u 62,7
Sector Prissric 7.4 17%€.9 7.9 (X3 9.0 82.4
Ageicul tur. ad s.0
n.d 3.0
Silvicultura nd 0.3
Pesca ad o3
Sector Secundario 30.2 6351.7  40.6 9.8 1@51.9 39.8
Hanufactiras 212 2.6 2.6 23lg 111155 24.4
Construcet 6.3 70,3 5.1 5.0 X 5.0
Electricidad c.e 155.4 X} 1.0 413.0 a.9
Mineria 2.9 047.4 119 1.0 4335.0 9.5
Sector Terciario si21e  62.3 3.9 515 148144 516 23422.7  Sl.4 72.4 7.7 sa.1
Cosercio, Restauwrantes
. 2146.4 .8  22.3 6€340.7 2.8 10517.1 231 e 7.4 60.6
acena-
Comnicacianes 604.4 1138.6 6.6 2003.5 7.0 083.3 6.7 06,4 76.04 s2.4
nancieros,
Biercs tos 710. 1198.7 2.0 1691.7 6.6 3004. 1 6.6 8.3 58.2 se.8
101 1767.4 2158 16.4 422, 16.4 %6.0  16.2 9.5 67.5 S6.¢
Sorvlc\m. Bancarios
utados -107.1 -14a.7 0.0 -3%2.3 1.2 -se2.8  -1.2 ~38.1  -143.5  -S5.5

FULNTE: Secretaria de Frograsacion y Presupuesto, Sistess de Cusntes Nacionsles 13682-196S, Memico, 0.F.,1966.
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