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INTRDDUCCION 

El pr•••nt• trabajo r••pond• a la inquietud de conocer la• causa• 

que provocaron le crisi• econótnica de nue•tro pala a partir de 

1992 y •u• ef•cto•• ml•mos que no lograron ••r revertido• hacia 

19Er.5. 

Dedo lo anterior, ae analiza el 

eatabilizaciOn implementada• por 

fraca•o de la• polfticas 

el r~i~•n d• "iguel d• 

de 

l• 

Madrid, iniciadas con •l Programa Inmediato d• Reord•naciOn Eco-

nOmica <PIRE>, e impl•mentado• •n •l Plan Nacional d• Desarrollo 

CPND>, 19B2-19BB. 

Por llevar a cabo el an6lisia ante• 1119ncionado •• hizo nece•ario 

realizar un& retrospectiva en el proceso histerico de Ja econ_Dmfa 

mexicana, con la finalidad de establecer. por un lado las reper­

cusion•• de la• estrategia• seKenale• adoptadas 1111 el pasado 

dentro de la crisis actual, y por otro, el impacto de la desarti­

culación ••tructural de la economfa -•i .. que ••t• .. di .. • en 

la calda d•l producto de11d• 1982. 

En el primar capitulo, •e analizan aquellos factor .. que dieron 

or19en a la crisis de 1982. Funda...,tal.ente se aborda el p•­

rfodo correspondiente al Desarrollo Estabilizador <1960-1970>, a 

las administraciones de Luis Echeverrfa <1970-1976> y Jo•• Ldp•z 
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Portillo C197b-1982>1 d• ••ta 4ltima •• ••tudian la• ••trat•Qia• 

d• deaarrolla y ••tabilidad ll•vadas •cabo• partir d• la cri•i• 

d• 197b la• adoptada• cuando •e dio la •Kpan•ión p•tral•ra .n 

19781 y por 4ltima, la• con••cu•nciaa d• la r•v•r•ic!ln d• ••t• 

proc••o qu• cul•inó •n 1982. 

En •l seQunda capftulo •• analiza .n ••P•Cf~ico •l aftc d• 1982, 

qu• no •ólo •• caract•rizó por •l cambio d• adminiatración, 

porqu• en ••t• •• da la r•v•r•ic!ln d•l ciclo •contlmico. 

•ino 

En •l 4lti111D capftulo •• analizan la• polftica• d• ••tabilizacic!ln 

impl•M9ntada• •n lo• tr•• primera• afta• d• la admini•tración de 

"iQu•l d• la "adrid H., •in dejar a un lado tanto •l cont•Kto 

Nacional como internacional en la que ••ta se de•arrolla. 

•• analizan la• polftica• de lnQr••o, Ga•to, f1on•taria 

y de End•uda•i•nta, por con•id•rar qu• ••ta• con•tituy•n lo• 

instrumento• d• polftica económica can lo• que el Sector P4blico 

int.rvi•n• d• •an•ra dir•cta en la economfa nacional, a la v•z 

qu• han •ido d•t•r•inant•• .n •u ••trat•Qia. 

A trav•• d• dicha• instrum•nto• d• polftica .conótllica •l B•ctor 

P4blico pr•tendia di•minuir la in~lación ... diant• la di•minucic!ln 

d• su d•ficit CDlllD proporción d•l P.lB1 lo• d••equilibrio• •n la 

balanza d• paQD•I • ifllPulsar •l ca•bio ••tructural. 

2 



Dado lo ant•rior, •n •1 tranacurao d•l trabajo •• pr•t•nd• dar 

·respuesta· a las siguient•• pr•guntas1 En qu6 grado la• m•t•• d• 

polftica económica gub•rnam•ntal d•Jaron d• cuMplirae?, Cu&l ha 

aldo el •f•cto de loa factor .. int•rnoa y ext•rno• sobr• loa 

creciente• d•sequilibrios?. Fueron complem•ntari•• y acord•• l•• 

polfticaa de Ingreso y Gasto P~blico• con lo• objetivos estructu­

ral•• y dlnAmicoa que han imp•dido y fr•nado •1 d•aarrollo d• la 

economfa mexicana? 



r. 1 EL PERIODO ESTABILIZADOR1 

C19SS-1970> 

Desarrollo EconOmico 

A finales d• la d•cada de los cincuentas da inicio una ••tr•t•Oi• 

de crectmtenta .condlnico sost•nido que •• prolonga el d•cento 

•tfJUiente, conocida CatllO "El Desarrollo Estabi 1 i zador •. E•t• 

constituyo un paradiQma de industrtalizaciOn basedo en la sustt­

tuctdn d• impartacion•s, •l cual •• caracterizo a lo largo del 

pltl'"fodo por tasas d• crecimiento econdtllico sin pr•c•dent•, por la 

••tabilid•d relativa d• los precios y por el mant:•nimiento d• la 

paridad del tipo d• cambio en condicion•• de libr• conv•rtibili­

dad. 

Sin •tllbargo, ••a imao•n d• d•s•nvolvimiento exitoso y 

m•nte coh•rent:• pr••mntó y •scondiO contradicciones 

lt•ttacton•• 1nt:rfns•cas d•l aparato productivo y una 

el.,.• al agotamiento del propio modela de cr•cimiento. 

aparent•­

soci al es, 

tendencia 

Debe d••tacarse que el costo sociel ••tuvo con fraicuencia margt­

nedo d• toda consid•rac10n de politice &conOmica1 internement•, 

•• egudizaron las tension•• sociales mientras que con •l exterior 

la depend•nci• se intensificó, trascendiendo d• l•• cuestiones 
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com•rci•l•• y financieras a los terr•nos d• tecnologfa y la 

cultura. 

El factor dinAmico del cr•cimi•nto económico durante •l perrada 

analizado lo constituyó •l proy•cta d• sustitución de importa­

cion•• industrial••• da •hf que s• pu!Hla afirmar qu• la industria 

dasemp•~ó durante al p•rfodo estabilizador el P•P•l d• ••ctor 

estrat ... ico para el d•••rrollo econdmico nacional ya qu• el 

cracim1•nta aceler•do de ••t• •fllPUJd la tasa prom•dio d•l rasto 

d• la •conomfa • niv•l•• sobr•salientes. 

En •facto, •n dicho p•rfodo •• alcanzaron tasas de crecimiento 

pra1M1dia del Producto Interna Bruto CPIB> d• 7.1~ anual, caracte-

rizado, sin •mbargo, por la evolución d•sigual entre las distin-

El sector m•• dinAmico fue el industrial ya qu• alcanzó una tasa 

prOftlltdio anual d• 9.t~. sobrepasando en 2.0 puntas a la misma 

ta•• d• la •conCM1ra. 

Dicha .. ctor ha sido d••aar•a•da en p•trólea y patroqurmtca, 

construcción, •l&etricidad y manufacturas. Las ramas d• la in­

dustria ••nufacturara ••tAn clasificadas en cuatro grupo• •eo~n 

•l tipo d• bi•n•• pr•dat11inant•• que fabrican• bien•• d• consumo 

no duradero, bien•• int•rmedioa, bien .. d• consumo durad•ro y 



bien•• d• capital. Pu&'d• ob•ttrvar•• qu•. salvo ••casas •Kc•pcio­

n••• la tndustrta •n au ccnJunto y cada uno d• sus c0111pon•nt•• 

cr9C1ttron ••• r•ptdo qu• •1 PIS, •i•ntras qu• 1•.•inttrf& v •l 

••ctor primario lo han h•cho mAs lent&mttnt• y •l ••cte.- ttwciario 

h• sost•nido un rttmo •1•ilar al d•l conJunto d• la economfa. 

Cinco d• ••tos subs•ctor•• -bi•n•• d• consumo durad•ros, bi•n•• 

de capital, bi•n•• int•rlMldios, •l11tetricidad y petrdl•o- muestran 

casi aist•m•ticam•nte una dinAmica mucha ••• acelerada que la de 

1• economfa nacional, por lo qu• se puede a*irmar que estos 

subs.ctar•• d••lllllPllfY•ron •n la d•cada d• los •••entas •1 *•ctor 

dinA•ico d• cr•ctmiento. 

En •*•eta, como •• ob•erva •n •l siguient• cuadro, el ••ctor 

industrial 111Uestra una tend•ncta cr•cient• en cuanto • su partt­

cipacidn dentro del PJB durant• •l perfoc:loa de 2?.6X "" 1960 se 

tncr11111•ntd a 30.2X en 196S y • 33.~X •n 1970. 
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CUADRO NUl'f. 1 

PRODUCTO INTERNO BRUTO POR SECTORES, 1960-1970 

<Mil•• d• millones de P••o• d• 1960 y PDf" ciento•> 

S•ctor-•• 1960 " 196S " 1970 " 
Producto lnt•r-no 
er-ut:o 1so.s 100.0 212.3 100.0 296.6 100.0 

1- Sector- Pr-imarlo 
2- l'lln•rfa 
3- Tot:al Indu•t:rlal 

(""4+S+6+7> 
4- P•trOleo y Der-1-

vados 
s- Industria Manu­

-Factur•ra 

S.1 Con•u.a no 
Durad•r-o 

S.2 Int•r••dio• 
S.3 Consumo Du­

r-adero 
s. 4 D• Capital 

6- Const:r-ucciOn 
7- El•ct:rlcidad 
e- S•ctor Terciario 

24.0 
2.:s 

41.6 

s.1 

29.9 

18.3 
7.0 

2.1 
1.s 

6.1 
1.s 

82.6 

1S.9 
1.6 

27.6 

3.4 

19.2 

12.2 
4.7 

1.4 
1. o 

4.1 
1. o 

S4.9 

30.2 
2.4 

64.1 

e.o 
44.8 

2S.S 
11.3 

4.8 
3.2 

e.s 
2.e 

11S.6 

14.2 
1. 1 

30.2 

3.8 

21.1 

12.0 
S.3 

2.3 
1.S 

4.0 
1.3 

S4.S 

34.S 
2.9 

12.7 

67.7 

3S.6 
18.8 

8.3 
s.o 

13.6 
S.4 

JS9.8 

11.6 
1.0 

33.S 

4.3 

22.e 

12.0 
6.3 

2.e 
1.7 

4.6 
1.e 

S:S.9 

En algunos caso• - lo• qu• corr•spond•n a la• t:a•a• altas d• 

durad•ro y no durad•ro •• dio un iniport:ant• proc••o d• su•t:it:u-

cidn d• i111Port:acion••• •i•nt:ra• qu• en otros COMO p.t:r6l•o y 

•l•ct:rictdad, la producci6n •stuvo a car-go d•l E•t:ado durante 

todo •l p•rfodo. 
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CUADRO NUl'I. 2 

TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO TOTAL 

Y POR SECTORES, 19S0-1970 

Practucta lnt•rna Bruta 

Sector Pri•aria 
Mln.,-fa 
Industria 

P•trOl.a V 
p•traqufniica 
Manuf actur•ras 

Consumia na 
durad•ra 
lnt:•r..ctlas 
CanSUlllO 
durad•ra 
Capital 

Construcción 
El•ctrlc1dad 

19!50 1960 19:50 l~:S 1960 196S 
a a a a a a 

1960 1970 19:SS 1960 196S 1970 

6.1 

4.1 
2.9 
7.4 

7.6 
7.3 

6.1 
9.4 

11.9 
9.S 

7.3 
9.3 

6.2 

7.0 

3.7 
2.2 
9.1 

9.:S 
B.9 

6.9 
10.s 

14.8 
12.:s 

e. :s 
13.6 

6.B 

6.S 

4.B 
2.3 
7. :s 

1.6 
8.:s 

7.7 
9.4 

13.2 
11.6 

s.:s 
6.4 

6.9 

S.7 

3.:S 
:s.:s 
7.6 

14.0 
6.2 

4.6 
9.4 

10.:s 
7.4 

9.1 
12.2 

:s. :s 

7.1 

4.7 
1.0 
9.0 

9.4 
9.2 

6.9 
10.2 

18.3 
14.8 

6.9 
13.0 

7.0 

6.9 

2.7 
3.3 
9.2 

9.6 
B.6 

6.9 
10.7 

11.3 
9.9 

9.7 
14.1 

6.7 

iüEKii1--i&ñco-iñt.r:ñ&ciDñ&i-de-R9CDñstrücci~ñ-v-i¡;;¡;ñfa~e-8iigc¡ 
DD 1b• tt9~1~AD E~!ilODll~~ apllnd1c• •stadrst:lca. 1960-197&, 
c•lculas propias a partir d• Banca d• l'tllxica, Sttri• 
Infarniaci&\ EcanOniica, Praducta int•rna bruta V gasta. 

Sabr••al•, •in 9fllb.araa •l cD111partaml•nta d• ••tas a1t1111as C•l9C­

tricidad v p•trdl•a>, va qu• •u •valucidn contrasta can •l d• las 

otras tr•• suba9Ctar•• manufactur•ras din..,.ica• qu• hac•n asc.n-

d•r la •canamfa cuando aunt9nta la velocidad d• su crecimi•nta y 

la dmprini•n cuando disminuv•. A partir d• 1960 •1 p•sa conjunta 
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de estos subsectores casi duplica al de petróleo y la electrici­

·dad <Ver cuadros 1 y 2>. 

Por su parte, la actividad terciaria es la que le sigue en impor-

tancia dado su crecimiento. 

al misma ritmo que la ecanomfa en su conjunto <6.SY.>, manteniendo 

con ello su participación dentro del PJB. Se trata de un 9rupo 

de actividades generalmente consideradas como inducidas por el 

desarrollo pero incapaces de crear desarrollo por ar mismas <con 

la aKcepción de la actividad turfstica, que dada su relativa 

magnitud esta incapacitada para desaapel'l'ar un papal preponderante 

a nivel global>. 

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

miento durante la primera mitad del periodo <4.7%1, sin elllbargo, 

esta fue inferior a la de la economfa en su conJunto. A partir 

de 196S la producción agrfcola en particular entró en una soste­

nida crista -a.in no revertida- ditprimiendo la tasa prCMMtdio a 

2.7Y. en los dlttmoa cinco a~o• de la d•cada analizada CYar Cua­

dros 1 y 2>. 

Como puede Clbaervar••• la dtn•mtca del desarrollo económico na­

cional en el periodo puede ser explicada b•stcamente por la 

evoluci6rl del sector secundario. Asimismo, la• causas de la 



crisis acaecida al final del miSlllO deben buscar•• por ende. en el 

coniportamiM'lto d• dicho sector. 

La estrategia de crecimiento industrial ba•ado •n la sustitución 

d• importaciones se caracterizo por los requerimientos progresi­

vo• de tecnologfa cada vez m•• CDlllPleJo•• de grandes vol~menes de 

capital a•f como de m.rcados diversificados y en r•pida expan­

sión. De ahf que dicha estrategia asumiera tr•• ra•gos fundamen­

tales que dan pie a la explicactOn de su fracasos 

1> depende de la capacidad d• importación gen•rada por otros 

.. ctore• de la economfa. ya que el modelo no incluyó la exporta­

ción de aanufacturas. •• decir. los productos primarios sigui.ron 

a la cabeza de las exportaciones. El desarrollo hacia afuera 

••guido durante el porfiriato y las primeras d•cadas del •iglo 

fue reemplazado por un d•sarrollo hacia d•ntro. En ••te nuevo 

modelo -como se vio anteriormente-. •• le aaignd a la industria 

•1 papel que habfan tenido hasta entonces las exportaciones• 

actuar como el factor dinAmico de crecimiento d• la economfa 

nacional. 

2> por su propia naturaleza. este proceso <sustitución d• impor­

tacion••> tiene un horizont• de posibilidades finita•• •• decir. 

que su dinAmica tiende a agotarse. En efecto. a medida qu• 

marco 
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de posibilidad•• del propia tllOdelo, de ahf que lOgicaeent:• eate 

tienda a agotar••· 

3> finalmente, el paao de Ja auat:it:uct6n de bien•• d• consuma na 

duradera• a Ja de bienes interlll9dioa v de can•waa duradero• v 

posteriormente a la de bien•• de capital re•ultd cada vez ••• 

dif~ctl. Esto .. d9b• a la creciente ca.pleJid&d tecnoldQica d• 

loa proceaoa implicado• en la .. trateata y a la• diftcult:ad•• en 

el financia•i•nto derivada• del autMtnto en la •••a de capital 

necesaria por la planta, a•f coma a la• tncre111ent:os fnf tlllQa d• 

loa -rcado• que dificultaran aperar efictent:-t:• can l•• tec­

nalDQfas extatentea. 

Par la anterior, ea en la dllcada de loa setenta• cuando el lllC>delo 

deaarrolltata adoptada en la d~ada anterior daba -.. .. tras de 

agat:-i enta. 

En efecto, par un lado •• det:ert_.6 t:ant:a •1 c_,.cto internacio­

nal de product:os bAatca• ca.o la a~luencia de t:uri.-o receptiva 

de tnternact6n a nu .. t:ra pafs, lo que praptct6 la ca~da d• tnor•­

sas por dtvt•••· Por at:ra, la sust:it:ucidn de it111ortactonea 

aporto, aientras avanzo a riteo acelerado, una d .. anda efectiva 

adtctanal a la estacionalidad de la d9ftlanda interna derivada par 

Ja cancentracidn del ingreso. Cuando •• agat:O est• procesa 



suatitutivo. 11ntro •n contradicción la capacidad creciente de 

producciOn v la ••trwcha d ... nda interna. 

puwd• afir•ar .. qu• la cri•i• Q•nerada tuvo un ca-

r•ct•r ••tructural en la awdida en quw la continuaciOn del proce­

so d• sustituciOn d• iaport:acion•• buacaba abordar nu•vos ca11Po•, 

fundaawntal..,,t• la producciOn internad• bien•• d• capital, lo 

quw rwqumrfa cuant:l.o•a• invmra:t.on- unitarias, d•-•iado extensas 

rwapect:o a la aagnitud d•l awrcado interno y para los cual•• el 

paf• no habla d••arrollado adecuadalll9nt:• el Mercado de capitales. 

De ahf que l•• wapr••a• nacional- debieron buscar abastecer no 

.Olo •l awrcado interno prOt9Qido por llWdio de r-triccton .. 

arancelaria• y cuantitativa•• incluso subaidio•• sino iapulsar 

la• •xportacionea, ••to ea, •l crecimiento hacia afuera. 

1.1.1. El papwl d•l Estado C19SB-1970> 

Por su parte, el Estado eJmrciO durant• •l periodo un vigoroso 

papel d• proaotor clav• awdiant• el gasto pdblico 4wdera1 en 

obras b6aicas de infrawstructura y •n 1• producciOn de bienes V 

servicio• a trav•• de los organisaos dwscentraltzadoa v l•• 

11APr••a• para .. tatal••· Sin eabargo, la polftic• de industrialt­

zaciOn por •1 inatru1Mtntada ubicd en su colu.,..a vertebral al 

proteccionisao. Fueron los arancel•• crecient•..,,t• sustituido• 

por per•i•os de i111portaciOn, loa que d•••l•ntaron las importa-
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cianea considerad•• innec•sarias, tanto, qu• el ingreso por aran-

· c•l•• cavo signi4icativam•nt•. 

dustria, como •• .. ncianO •n el apartado anterior, pr•ctica .. nt• 

nunca •• suprimiO adn cuando el objetivo original hubi.,.a sido ya 

cumplido, dando origen a una industria sobrmprotagida. 

Adem.A• del proteccioni•lllD, •• adoptaron otras -.elidas d• polftica 

aconOmica •n favor d• la industrializaciOn. En •4ecto, hubo 

•1epr•sion•• evidentes en materia d• gasto pllblico, ad•ia•• d• lo• 

i ncrem•nto• sucesivos d• gasto en in4ra•structura urbana, •• 
conc•dieron baJas tari4as sobr• servicios proporcionados por •l 

sector paraestatal, asf c01110 subsidios directos que el Estado 

otorgó a actividad•• industriales especf4icas, acentuando la 

concentracidn y c•ntralizactcn industrial 

••qu••• d• mayor•• necesidad•• d• gasto. 

v reproduciendo el 

Por otra parte, el gasta pllblico destinado al sector agropecuario 

declino a partir d• 196S <Ver Cuadra 2) 

privilegiada hacia •1 1Htetor s11eundaria. 

dada la oriantacidn 

Es i111Partant• destacar 

que can •1 fin d• incttntivar a la industria, •• subordinó a 1• 

agricultura CDlllD. tributaria d• aqu•lla. 
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' En ••tttr1• d• paltttca fi•c•l• • difttr•ncta d• otra• pat•••• •l 

Qabt•rna d• 116M1Ca na tuvo cDllO ClbJ•ttvo garantizar al ••ctor 

pdbltca un cr9Ct.nt• .anta d• r•cur•a• para qu• •igui•r• cu•­

pl1.ndo cabal•ent• •u funcidn •n •l aparato pre>ductivo, ant•• 

bten, la palttica fiscal •• caract.,-izd por un r•zago qu• limitó 

crecient ... nt• •l pap•l d•l E•tado v ••tr•chó l• d•manda •f•cttva 

ha•t• r9ducir las praptas alternativa• d•l mad•la d• d•••rrolla 

adaptado. 

A la largo d•l p•rtado ••t•bilizadar, las ingr•soa pdbltcas por 

vta fiacal aufri•ran con•tant•• d•teriora• reatando ••f au par­

ticipacitln en •l financta•i.nto d•l ga•ta pdbltco. La ••tructura 

impa•ittva b.nltval• v la polftica d• pr•ctaa subaidiada•. a11Quida 

par la• 1H1Pr•••• pdblic••• rttpercutfan •n un in•ufici•nte nivel 

d• ingr••o•. d•cr9Ci.,,do en con•mcuencta el ••raen d• ahorro 

corrt•nte diapontbl• para el ftnanctamienta de la invttraiOn. 

La crect.nte nece•id•d por parte del sector pablica de •llevar•• 

de recurso• y •u lt•itad• capacidad para con•9Quirla•. aat ca.o 

el obJetivo d• ••nt111111r la .. tabtlid•d y l• paridad cambiarte, 

conduJttran • acelerar el deaequtlibria preaupue•t•l y d• •an•ra 

dram4tica la d.uda pdblica •Mterna. E•ta dlti•• •e ac•ntud •A• 
ante la dec1•1dn d• na •l•var lo• pr•cios y tarifa• d• la• bi9n•• 

v •ervicia• d• las 9111Pre••• paraestat•l••• nt de recurrir • 

fu•nt•• prtmariaa d• emiaiOn 111Dnetari• par t•mor • deaatar aumen-
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tos d• precias, por la que se recurrió ademA• del endeudamiento 

eMterno a increl99ntas en el encaJe leoal para financiar los 

d•ficita correRpondient••· 

En la• p&ginas anteriores se pueden ver las principal•• contra­

dicciones que el Desarrollo Eatabiltzadar traJa consigo y las 

limitaciones que i•pri•ió al inadelo de crecimiento industrial 

adaptado, destacando el correspondiente al sector •Mterna de la 

economfa mexicana porque llega a constituir un frena al creci­

miento del aparato praductiva1 talllbi•n, resultan relevante• los 

desequilibrios en la .. tructura productiva que han deter•inado la 

evolución de la ecanomta ... Micana tra• el abandono del modelo 

desarrollista en lo• prinaaro• aftas de la ddcada de lo• setenta•1 

y por dltima, lo• problemas generado• por el alta nivel de desem­

pleo y subell!pleo de la población económicainente activa y el 

deterioro del salario real. 

El sector eMterno •• tornó probl..&tico dado que la polftica de 

sustitución de i11Portacion••• al no hacer competitivas las expor­

taciones en razón de ia sabreprotecci6n a la que le •-tid la 

poltttca ecan6tlltca, en gran parte, no podta r-ponder con expor­

tactonea • la dtnbica i.-portadora de bien- inter..cfioa. El 

ritma de crectetenta del pata, en tanto, aueentaba los requeri­

miento• de importaciones parque cada nueva adquisición en el 
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•Mt•riOI" d• bi•n•S d• prDdUCCi6n r9qUllrfA d• otras ···• Q•n•randD 

r•11pecto a •lloa una rigid•z d9 todo •1 aparata productiva. 

Por otra part•• lo• .ecani•lllD• utilizados •n el lllDdelD provocaron 

d•a.quilibrio• ••ctorial•• y regional•• qu• •• expr•••n •n la• 

sectores productivo•, • int•rna.,.nte en cada uno de el loa, a 

trav•• d• diferencia• •n la• niv•l•• de productividad sectorial•• 

v par su participaciort •n •1 PIB. 

Lo ant•riar •• cana•cuenci• de la• cuantia••• inveraianes que 

eran •xigida• • fin d• llevar •cabo un• canatante renovación 

•n tanto que ••ctore• cDtnD el 

qu• •• afir .. qu• la productividad sectorial •• •xtrapola par el 

din••iaao d• la industri~. 

O.atacó en ••ta etapa la evolución d•l aector a...-vicio• que •• 

caracterizó por la ab•orcidn d• 1111ana de abra qu• no encontraba 

acupacidn.•n. otro• r•.a•. d• •anera qu• ••crearan en •1 activi­

dad•• can alto niv•l de productividad v r•1111un•ración, ••f cCMaO 

atraa d• productividad v r..un11racidn fnfi•••· 

.. nte prot•ccioniata propició severa• di•toraian•• en el uao d•l 

capital v del trabaJo, uaAndolaa a la inversa respecto a la 
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dotación n•cional de factor••• esto ea, por un l•do •• dio un 

,..yor paso a la utilizaciOn de capital que eacaaeaba, mientras 

que por el otro. •• reatd importanci• a la uttJizacidn del traba-

Jo que abundab.a. E•to fue impulsada por 1• palftic• gubernamen-

t•l que favorecfa a las rama• manufacturera• que mostraban mayor 

dinamismo, •• decir, aquellas que eran m&a intenaivaa en el uso 

de bienes da capital. 

Mientras tanto, la polftica laboral adaptada consistid en la 

contención de los aueldo• y salarios mientras las precios de lo• 

bienes que conformaban la canasta b&aica •• disparaban por arriba 

del Indice inflacionario. aignificando awt un deterioro de su 

ingreao real, ya que coma •• ve en el siguiente cuadra, los 

productos que se compraban con los salario• au111ttntaron m&a que 

loa correspondientes a dem&s bienes, por lo que el 1H1c,areci111i1Pnto 

del costo de la vid& resultd mayor p•r• Jos trabaJ•dorea. 
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Moa 

19:58 
1960 
196S 
1968 
1970 

129.0 
137.S 
115<>.9 
160.2 
124.1 

2.s 
2.4 
1 .8 
2.9 
4. :s 

INDICE DE PRECIOS 
<1954•100> 

Caat:D dtt 1& 
Altm•ntacldn 

142.9 
1S1.7 
166.S 
182.8 
192.1 

2.S 
2.4 
1.B 
2.9 
2.s 

Coat:o d• la 
Vida Obr-er-a 

143.S 
154.2 
169.1 
183.7 
200.7 

2.e 
2.7 
1.e 
3.4 
4.S 

COlllo pued• v•r-se, l• lndustr-l&lizactdn como eJe de la for-mactdn 

una s•r-1• de d•••qulllbrios estructurales y nar-gtnaciOn social. 

El 1110d•la d• tndustrializactOn no cont:empld criter-ios d• largo 

plazo, COftlO la for•acidn dtt bi•n•• d• capital y &Jgunoa de uao 

inter-1119dto qu• le p•r•itteran &14rO•r- la •KpanalOn de crectmien-

ta. 

1.2. Dllc•d• d• lo• Set•nt•• 

A continuación •• aborda por ••P•r-ado •1 ••tudio d• las dos 

ad•lntatracionea d• esta dtlcad&0 ••to ••• 1• de Luis Echev•rrfa 

<1971-1976> y la de ~o•• Ldpez Portillo <1977-1982>, d&do qu• 

cada una d• ellas &su1111t caracterfaticaa distinta• en cuanto a 1• 
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problemAtica que enfrentan. Sin embarga, hay alguna• coinciden-

ci•• que es preciso destacar• ambas enfrentan una crisis estruc­

tural legada, la de Luis Echeverrfa del perfodo estabilizador, 

mientras que la de Jos• Ldpez Portilla, de eae mismo perfodo y de 

los desequilibrios financieros del perfodo echeverrista. Aaimi•­

mo, ambas llevaran a cabo medidas de polftica econdmica distin­

tas, dado que no cantaron con los mismos recursos, para atacar lo 

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

1.2.1. Sexenio 1971-197~ 

A principios de los •Nos setenta el modelo desarrolliata adoptado 

daba muestras de un agotamiento progresivo1 se dificultó el 

crecimiento y se acentuaron las presiones inflacionarias. Asi­

mismo. el inicio de esta d•cada se caracterizd tambi•n por el 

cambio de administración que durarfa, de acuerdo al ciclo polf­

tico, hasta 1976 bajo Ja "responsabilidad• de Luis Echeverrfa. 

Baja dicha administracidn, el Estado debfa enfrentar con sus 

endebles finanzas el retraso .,, la produccitln de ramas claves 

coma la siderdrgia, el petrdl4t0 y la electricidad, la crisis del 

sector agrfcola, el progresivo decre .. nto de la inversión priva­

da, el rezago del gasto pdblico en bienestar social y las dtff-

ciles condiciones internacionales. Estas dltimas •• tornan cam-

plejas dado que en este perfodo se estaba desarrollando la crisis 
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mas grave que han •xp•rimentado los pal••• capitalistas desde la 

dltima postguerra, constituyendo asf un •l•mento restrictivo del 

crwcimiento •conómico aatneral a trav•s del comercio v del credito 

•xterno. 

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

en las relaciones financi•ras internacionales provocadas por la 

in•stabilidad de las principal~ monedas v la crisis de las 

relaciones monetarias internacionales, lo anterior provocó dis­

turbios en los pagos v las paridades. Hay que r9Cordar que la 

incertidumbre d• la• principales divisas se originó tras la 

cr•ciente •xig•ncia de los gobiernos europeos, en los aftas sesen­

tas, para lograr la convertibilidad de los dólares que inundaban 

su mercado e incrementaban la liquidez haciendo cada v•z mas 

vuln•rables sus mon•das, esta inestabilidad provocó que los Esta­

dos Unidos susp•ndi•ran la libre convertibilidad d• dólares en 

aro. 

Por otra parte, •l fin de la guerra de Vietnam significó para los 

E.U. •l cese de un inéentivo externo a su industria belica V por 

esa vfa a su economfa, la que de manera creci•nte habfa venido 

perdiendo competitividad frente al mercado internacional. 

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

paf&es no simpatizantes d• los arabes v de la consiguiente cua-

20 

1 



driplicación de sus precios internacionales. aunq~e el proceso de 

inflación mundial ya se habfa deaatado antes de la crisis del 

petróleo y ésta sólo vino a acentuarla. 

Asf. entre 1971 y 197~ la tasa de crecimiento económico mundial 

alcanzo menos de 4 por ciento, del cual los pafse• exportadores 

eato• ~ltimo• 

fueron los que registraron las mayores tasa• de crecimt..,to. 

Como puede observarse, no es sino a partir de 1970 cuando los 

problemas financieros cobraron mayor relevancia. En 1971 se 

suprimid la libre convertibilidad del ddlar norteamericano con 

respecto al oro, anulando definitivamente el sistema acordado .,, 

Bretton Woods 25 aNos atrAs, dando paso a un nuevo •i•tema de 

cambio flotante. En efecto, las devaluaciones del dólar frente 

al Yllfl Japon•s y al Marco AlemAn en ••• mismo afta y en 1973 

dieron paao a una cri•i• monetaria que se generalizarla, provo­

cando que la• principales moneda• sufrieran 1111Portant•• fluctua­

cion•s que afectaron el cotMtrcio, loa precio• y el costo del 

dinero. 
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1.2.1.1. Sector Externo en el Perfodo 

Dadas las condicione• ante• de•crita• v el grado d• dependencia 

comercial, financiera v tecnoldgica de M•xico con el eKterior, el 

•ector externo pasó a ser un elemento re•trictivo del crecimiento 

econdmico general. 

Como se explica en el apartado anterior, el esquema sustitutivo 

no cont1tt11pló factor•• escencialea del proceso1 la generacidn o 

adaptacidn de tecnologfa•, la• economfas de escala v la estrechez 

d•l mercado, de ahf que pueda inferirse que se avanzd demasiado 

r•pido hacia el agotamiento del aodelo. Se habfa llegado a una 

estructura industrial en la cual quedaban par •u•tituir producto• 

que requerfan tecnolagfas complejas, grandes den•idades de capi­

tal y un mercado en r•pido crecimiento. No debe olvidar•• que la 

polftica •u•titutiva no alterd •u principal puntal, el proteccio-

nismo, que pe•e a lo• intento• por reorientarlo, 

en el sexenio echeverrista. 

sigue presente 

El seKenio en cuestidn se caracterizd tambi•n por lo• creciente• 

d6ficit• CD!llerciales, debido fundainentalmente a que el •od•lo de 

indu•trializacidn •eauido •e basd en la premisa de que el d•ficit 

coaercial industrial que •• generarfa en •u• inicios, •arfa 

financiado por el super•vit comercial eKterno generado por la• 

actividad•• productivas m6s tradicionales -especialmente el sec-
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tor agropecuario-, hasta que una vez superadA ~~t~ =t•pa, el 

sector industrial, por si mismo, fuera capaz d• generar las 

ewportaciones necesarias para financiar su r•pido crecimiento. 

Sin embargo, las modalidades del d•sarrollo industrial impidieron 

que se lograra dicho objetivo, esto es, la concentracidn del 

proceso d• sustitución de importaciones •n la prDduccidn de 

bienes de consumo, especialmente de consumo duradero, para un 

mercado interno relativamente reducido; la baja rentabilidad de 

la produccidn dirigida hacia •I mercado eH~~rno. ~gud1~mdo por ia 

falta de competitividad debido al d•saprovechamiento de las •co­

nomfas de escalar y la participación creci1Pnt• de la inversidn 

•xtranJ•ra con un alto contenido de iniportacidn de bi•ne• de 

Lo anterior dio colllO r•sultado la ere-

ciente insuficiencia de la• fuentes internas de financiamiento y 

determinó una participación creciente del endeudamiento •xterno 

•n ••• financiamiento. 

1.2.1.2. Inflacidn 

Los acontecimientos ant•• descritos fu•ron pr•cipitados por •l 

resurgimiento d• la inflación qu• pasa d• 3.2X •n 1971 a 32.81 •n 

1974, •i•ndo tal v•z •l factor mas •vid•nte d• los desequilibrios 

que gen•rd el agotamiento del modelo de desarrollo adoptado y el 

cansiguente d•saJust• entre oferta y demanda global••· En ••t• 
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la marcha d• la producción asum• dif9rentes ritmas d• 

cr•ci•ilftlta •n las s9Ctar•• productivas y •l rezaga de una signi-

ficó •l ••tranoulamiento para otras, lo que •• traduJa •n una 

cri•i• de abast.ctmt•nta, produccten, realización, can el consi-

Perfado 

1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1971-1976 

CRECIMIENTO E INFLACION 

Tasa anual de 
crect•i•nta 

del PIB 

4.2 
a.s 
B.4 
6.1 
S.6 
4.2 
6.2 

Tasa anual de 
Inflación 

3.20 
6.40 

16.SB 
32.Bl 
14.24 
13.BO 
14.13 

Par atra parte, de•d• ant•• d• 1970 los avanc•• en el procesa de 

creci•iento se vetan obstaculizadas, sobre tado •n ••ctores ••-

trat•gicos 0 por el virtual estanca•i•nto de la inver&iOn pdblica. 

A parttr d• 1972 •• r9e;1istraran aum•ntas suc•sivas •n la inv•r-

sión d•I sector pdblica0 sin embargo. su orientación no i111Pulsd a 

corto plazo la oferta de bien•• •n la 111ad1da .., qu• o•n•raba con 

ello demanda efectiva1 •1 financiamiento del d•ficit pdblico con 

cr•ditas eNternas generó ingresos para d•manda que na tuvieran su 
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cantrap.rtid• 11n la produccidn de bifttea y -rvicioa para cansu-

19D. 

Dado la anterior. el a••to pdblica r•troali1Mtnt:d ciert.....nt:e el 

praceaa inf'lacion;aria. p•ro na par au .anta. aina por no hAber 

calllbi•do en Jo f'unda,..nt:al au arientacidn tradicional y parqu• MI 

f'inanci••iento ae hizo en arim part:• can .. i•tdn pri..ri•t d• tal 

f'or•• qu• •u t-saacto en la d...nd• t:otal aobr-s>a•d • la oferta 

total que en •l carta pl•zo fu• c-staz d• generar. 

Aunado a la anter.iar• •l •ant:eni•ient:o d• 1• e9Piral inflaciona­

ria a partir de 1973 - •11plica par loa •1...ntoa que - deacri­

ben a cont:inuacióru par un lada. •I crectent:• arado d• dt1Penden­

cia •xt:•rna d•l .. ctar induatrial f'rente a la crtai• d• praduc­

cidn local au.entd las r•qu•ri•ient:o• de i111Port:acian-. qu• en 

candician•• d• inflacidn internacional <a partir d• 1971 ha•ta 

1974)• ac•rr.O pr•aianes para loa precia. local- d• -t:eria• 

pri•a•• bien•• int:er.-diaa y de CAPit:al. Par otro. la evalucitiln 

d• loa ca•ta• - incr•_,td en aquellos aes:tar- ligadaa al 

•xt•riarl el au.ento d• prectoa d• algunos art:fcul- para •xpar­

t:acidn - traduJo. par refl•Jo. en aueento d• lo• preci- lo­

cal••· 

Sin -.barga, l• inf'lacidn interna r•MAltd •a• acelerad• qu• la d• 

las principal•• aercado• •xterno•, traduc1*1do•• ••to en una baJa 



competitividad con el exterior, asimismo, se abarataban artifi­

ctal•ent• la• importaciones •obrevaluanda •1 pesa. 

Ftnal~ente, los aumentos sostenidos de Ja tasa de interes'encare-

ciaran el crédito e incr•inentaron el costa financiero de los 

sectores productivos, los que en el mercado fueron con frecuencia 

trasladados a precios. 

Los resultados antea descritos son el prefacio de la devaluación 

d• agosto de 1976. 

J.2.1.3. Decisiones de Palfttca Econdmica 

La palftica econótftica buscd en este sexenio -como todos Jos 

sexenio•- otorgar al crecimiento un nuevo impulso y orientación. 

Cama se mencionó con anterioridad, la administración de Luis 

Echev9rrfa se tnicid con una ecanot11f& i.n crisis, cuya tendencia 

era el agravamiento, de ahf que la premisa inmediata en materia 

de palftica económica fuera la censura oficial a la estabiliza­

ción y la sustitución de los instrumentos que persegufan el 

crecimiento a ultranza sin considerar los desequilibrios que este 

generaba. Es decir, hasta mediadas de le d•cada de las setentas 

se intento cambiar el •nfasis del crecimiento industrial hacia 

las contradicciones par el acumuladas, cantrapanidndase a las 
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polfticas que le habfan 

De ahi' que. 

au•ento del empleo, el mejoramiento en el 

ciOn del ingreso y las condiciones de vida y la 

dependencia externa, paséWOn a ser· obJeti voa 

tes que el crecimiento mismo del producto. 

La recuperacidn de la economfa a partir de 1972• aNo en que el 

producto alcanzo una tasa de crecimiento de a.~7., requirió de 

elevadas erogaciones en inversión y en gasto corriente del sector 

pdblico, con lo que el dinamismo de la economfa tendió a descan­

sar en el ritmo que al gobierno imprimia en sus programas y en 

los altos niveles de consumo e inversión del sector pdblico. Con 

el g.asto se pi-opuso atender el desempleo, la baja productividad, 

los estrangulamientos en la industria b.lsica y de energtlH:ic:os, el 

deter·.i.oro que arra&tr•ba el sector agrfcola y em general todos 

los obJativos imaginables de polftica económica <Ver Cuadros I y 

II del Ap•ndice Estadfstico>. 

El gasto pdblico mantuvo una tendenci• ascendente a lo largo del 

perfodo. En e~ecto, su participacidn con relación al PIB pasó de 

21.2z en 1970 a 34.0X en 197S • partir del cu•l se estancó. Por 

su parte la tnversidn ae ve incrementada al pasar su participa­

ción en el PIB de 11.ox en 1970 a 17.2X en 197S y de 38.0X de la 
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polftica& que le habfan antecedido• considerando que asf 

efectos se revertirfan. De ahf que. por lo menos hasta 1974, el 

au•ento del empleo, el mejoramiento en el perfil de la distribu­

ción del ingreso y las condiciones de vida y la reducción de la 

dependencia externa, pasaron a ser objetivos tan o mAs importan­

tes que el crecimiento mismo del producto. 

La recuperación de la economfa a partir de 1972, afto en que el 

producto alcanzo una tasa de crecimiento de B.~Y.. requirió de 

elevadas erogaciones en inversión y en gasto corriente del sector 

pllblico, con lo que el dinamis1110 de la economfa tendió a desean-

sar en el ritmo que el gobierno imprimia en sus programas y en 

los altos niveles de consumo e inversión del sector pllblico. Con 

el g•sto se propuso atender el desempleo. la baja productividad, 

1 os estrangul ami en tos en 1 a industria bA•i ca y de energlfticos, el 

deterioro que a1-rastraba el sector agrfcola y en general todos 

los objetivos imaginable• de polftica económica <Ver Cuadros I y 

11 del Ap6ndice Estadfstico>. 

El gasto pllblico mantuvo una tendencia ascendente a lo largo del 

perfodo. En efecto. su participación con relación al PIB pasó de 

21.2Y. en 1970 a 34.0Y. en 197S a partir del cual se estancó. Por 

su parte la inversión se ve incrementada al pasar su participa­

ción en el PIB de 11.0Y. en 1970 a 17.2% en 197S y de 39.0Y. de la 

27 



inv•r•iOn bruta fija r•alizada, a 45.0X para el mismo perfodo 

<Var Cuadra II del Ap•ndice E•tadf•ticol. 

En cuanto al •ector paraestatal se mantuvo la preocupaciOn, 

durante la d•cada de lo• setentas, para evitar pdrdidas y generar 

un remanente que a•egura•e la eKpansiOn futura de la• empresas 

p~blicas. Hacia 1975 el sector paraestatal aportaba el 10.4Y. del 

PlB, l0.2Y. del total de las ingresas tributarias, 12.3Y. de suel­

das y salarias, 11.7Y. de las exportaciones, 38.0Y. de la inve~siOn 

bruta fija y 4.07. de la ocupación generada; sin embargo, su mayar 

importancia fue la cantribuciOn a la oferta de bienes y servicios 

estratdgicas. 

El crecimiento del gasto p~blica no se acampaftO de una verdadera 

reforma tributaria ni de modificaciones sustanciales a los pre­

cio• y tarifas del sector paraestatal, por lo que los recursos 

resultaron insuficientes para financiar Jos programas de inver­

sión, u•Andose cada vez mAs otras fuentes de financiamiento, asf, 

•ientras el d•ficit p~blica erecta, se re•tringfan los recursos 

de•tinados como crddito a la pequefta y a la mediana industria. 

El d•ficit Pl\blico como proporción del PIB aumento di! t.bY. en 

1970 a B.9Y. •n 1975 provocando severas presiones en el nivel de 

precios y en la balanza de pagos. El financiamiento de un d6fi­

ci t tan grande condujo a la nece~idad de recurrir cada vez en 
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mayor medida al endeudamiento externo, a sucesivos incrementos en 

el encaj~ lcg~l y a la cada vez m&s socorrida emisiOn primaria. 

Arlo 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 

DEFICIT PUBLICO 1970-1977 

Dl!ficit Pllblico 
<miles de millones 

de pesos> 

6.895 
10.673 
20.070 
40.616 
49.210 
99.118 

104.720 
95.484 

PIB 
<m.m.p.> 

444 
490 
565 
641 
900 

1100 
1371 
1849 

D~ficit Pllbl tco 
<Y. del PIS> 

1.6 
2.2 
3.6 
5.9 
5.5 
9.9 
7.6 
5.2 

En efecto, a partir de 1972, el Banco de ..,.xico incrementó el 

a las instituciones de ahorro, a loa bancos de 

deposito, consiguiendo 

una tasa promedio de 39.0X en 1974, cifra que contrasta con el 

53.2X de 1976, afectando con ello la inversión y la oferta agre-

gada y manteniendo la tendencia a la alza de la tasa de interes 

en Jos activos bancarios. 

Por otr• parte, la emisión primaria como otra fuente de financia-

miento del gasto se incremento 291.0Y. contra 36.0Z con relaciOn 

al PIB para •l perfodo 1971-1976, y finalmente •l. financiamiento 
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de la banca al ~stado aumento r•pidamente en 1973, por e>Jemplo, 

el B'l.BX de cada peso se destinaba a las empresas privadas, en 

tanto que en 1975 se otorgaba sólo 42.6X. 

1.2.1.4. Devaluación 

La polftica econOmica seguida en 1974 y 1975 para combatir la 

:inflación y el desequilibrio externo agotó sus recursos hacia 

finales de 1976, de ahf la necesidad por parte de Ja administra­

ción echeverrista de introducir un conjunto de medidas propuestas 

por el Fondo Monetario Internacional <FMI> como parte de un 

"programa de estabilización". 

an el siguiente diagnósticos 

Dichas medidas fueron inspiradas 

desequilibrio de Ja balanza de 

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

el crecimiento del déficit fiscal y del marcado proteccionismo, 

fend111enos que provocaron la sobrevaloración del pesa. 

Dado lo anterior, el 31 de agosto de 1976 se tomó Ja decisión de 

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

norteamericano, siendo 6sta una bllsqueda de equilibrios para Ja 

economfa nacional que se hac~a cada vez m•• costosa. Adem•s de 

la devaluación y el mantenimiento prolongado de Ja flotación del 

peso •• adoptaron otras medidas como el ajuste de las aranceles 

que buscaron impulsar las exportaciones. Asimismo, se recurrid a 

poltticas que conduJer.an a una reducción del gasto en términos 

30 



real 0>s y a ct:ra<0 de EllpanEi ón del crlldi t:o i nt:er-no. Como se ver-;I 

en el siguient:o apart:ado, dichas polft:ic•• no lograr-en cont:ener 

el det:erioro económico de la inflación ni el de•empleo 

Cuadr-o VI del Apéndice E•t:adfstico>. 

;_• 

Sexenio 1977-1982 

Nuevamente el cambio de ad111inistraciOn polft:ica en nuestro pafs; 

estuvo asociado a severos desajustes: en la economfa nacional. En 

afecto, la administr•ción 1977-1982 ae inicia en una coyuntura 

verdader-amonte diffcil, tr.as el cllmul o de probl •m•• heredado• el 

aexenio anter-lor, resumido• en 1011: siguientes rasultados1 en 

1976 •• .abandono el tipo de cambio nominal da 12.5<:> peso• al 

d61.ar, se alcanzaron .altos nivele• en lo• de••quilibr-io• da l.a 

balanza de pagos y de la• finanzas pllblicas •. asimi•mo, la .tas.a da 

crecimiento del PIB dis111inuyO • 4.2Z en ese afto, cifra muy infe­

rior a las tasa• da B.SX y B.4Y. registrad•• en 19?2 }" 1'?73 

reapectiv.amente, dando signos da una tendencia .a la 
1 

bajA 

Cuadr-o 1 del Ap6ndice E•t:adf•tico>. 

<Ver-

Por su parte, la devaluación y la flotación de 1976 que se ••t•-

blecio colftD un mec.anismo p.ar-.a co,..Pensar el diferencial de precio• 

con el mercado externo, loQrO reducir- el d•ficit de la balan~• 

cOfllarcial de 2644.4 millones de dólar•• en 1'?76 a tan solo 1054.7 

en 1977 <Ver Cuadro VII del Apllndice Estadfstico). 
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Sin •mb•rQDo la incertidumbr• Qeneralizada 0 la dolarización en 

las op•racian•• financi•raa y la fuga de capital•• al •xteriar 

canti nuaran durant:w el pri m&r afio del ••>:•ni Do aunqu• •n fr.anca 

declinaciOn. La l•nta r•ducciOn d•l d•ficit s• basó •n las 

resultadas paco loabl•• d• l• d•va!uación d• 1976 y al r•traso 

can qua •• adoptaban las d•cisianes -propia d• toda cambia de 

gobierna-. 

Ante esta realidad, 

••trat•gia para el nu•va saxenia, misma que conato de tres etapas• 

1) da• aftas para superar la cri8ie; 2) dom años para estabilizar 

la •canamla y 3> los das aftas r••tant•• para r•anudar •l creci­

•i•nta sabr• ba••• na inflacionarias. 

Por diversas razones, que •• d•scribir~ en los aiguientes apar­

tadas, dicha ••trat•gia •• abandonó par campl•to, v• que las dos 

aftas previstos para aup•rar la crisis se r•duJeran a una salo, 

mientras que las etapas para la •stabilización y •1 creci•i•nta 

sin inflación •• •upri•ieron. En au lugar •• aiguió una ••trat•­

gia d• cr•ci•i•nto rApida caracterizada par una palltica •xpan­

aioniata inducid• par el auge p•traloro. El d•••quilibrio finan­

ciero del ·sector ptJbl i co fue ac•nttJando•• con el ti •111po 0 •n tanto 

qua el d6ficit era parcialm•nt• cubierta por pr•stamos •xternos. 
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1 1.2.2.1. Auge Petrolaro y ~us Efgctoa 

1q77 9 heredado de l• administración anterior. adoptó otro matiz 

gracias a loa descubrimiento• petroltf•ros y al consi9uiente 

acceso a emprestitos d•l exterior qu• no •• hacen ••parar. Y qu• 

permitirfan suparar la restricción externa al cr•cimianto por un 

lado9 y por otro. obtener el financiamiento que el sector pdblico 

necesitaba para expandir el gasto v reactivar la eccnamfa. 

aostenido, ~1 gcbiarng daJC d• tener el c019PrDn1i•o d• ajustar•• a 

polfticas r••trictiva• d~ndo•• • la tarea de pl•n•ar la far•• Y 

•l ritmo de desarrollo. Sin embargo, v no obstant• qua hasta 1981 

la• metas d• cr•cimi•nto •con61nico, d• •111pl.a y la invar•itln •• 

cumplieron y en algunos casos se sobrepasaron, aste prac••a da 

expansión fue acC>mpa~ado de d•for•aciones en al patrón de creci-

mient.o. 

En efecto, •• dio un desequilibrio crecient• da l•• cuenta• 

•xtarnas debido a que las importaciones •• liberalizaron y alean-

zaron niv•l•s por arriba d•l valor de las exportacion•• petral•-

asimismo. se r•gistr6 un crecimiento sin pr1te•dente d•l d•ficit 

p~blico. una agudizacidn d• las pr•sion•• inflacionaria• y alt•• 
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1 
t•sas d• d•SIHllPl•o. D•spu•s d@ un cr•cimi•nto del PIS de adolo 

3.47. en 1977 <la ••• baja d•sde 1960> •st• au111entd a S.2Y. •n 

1979. Hasta 1qg1 la• tasa• d• cr•cimiento •• mantuvieron a 

niv•l•• superior•• al B por ciento <Ver Cuadro 1 d•l Ap•ndic• 

E•t•dlstico>. 

El •l•vado crec:tmi•nto fue b6sicament• promovido por un 1tnorme 

au .. nto d•l vasto pdblico. Como porcentaJe d•l PIB, dicho vaato 

r•vtstr6 un incre91tnto considerabl•, pasando del 33.7% •n 1977 al 

46.2Y. en 19S1. Este incr••ento se dio por •nci•• d• los va d• 

por si •1•vados niv•l•• qu• •• alcanzaron •n •1 sexenio ant•rior 

(1971-1976>, cuando •l vasto pasó d• 21.67. d•l PIB •n 1971 al 

33.9 en 1976 <Ver Cuadro 111 d•l Ap41nd1c• Estadistica>. Los 

inQreso• p~licos, salvo loa proc•dent•• d• las exportacion•• de 

petrel.a, no •• incr9fftentaron como porcentaJ• del PIB <V•r 

Cuadro 111 d•l Ap~dic• Estadl•tico). El resultado fu• un •norme 

d•ftcit d•l sector pdblico, •1 cual co..o porc•ntaJ• d•l producto 

cracie d• 1.6Y. en 1970 a ~.2x en 1977 y a l7.6X en 1982. 

La ••trat•Qia d• 

d•ftcits fi•cales. 

cr•cimiento r6pido fu• pr011tovida a bas• d• 

El d•••quilibrio financi•ro d•l sector pd-

bltco fu• acentuando•• con el tiempo, en tanto que •l d•ftcit .,... 

parcial .. nte cubierto por pr6atamos •xternos. 
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l Las alt•• tasas d• cr•cimi•nta d•l PIB y la consigui1mt• cr•ación 

d• •mPl•a• •• cansid•raron coma las logros mas important•• d•l 

••x•nta. 

v•l•• criticas 1m 1992, lo que hizo pasible qu• la econamla 

continuara can cr•cimi•nto inflacionario. En e•e a~o. la ta•• d• 

En prCMllldia, la ta•a anual d• cr.cimi.nto para 19??-1982 fue de 

6.1Y., similar •la r•gistrada •n •1 periodo 19?1-19?6, e inferior 

a la tasa corr•spondi•nte a la etapa d• creclmivnta con ••tabili-

dad C?.IY.>. 

Durante •1 dltimo ••xenio •1 p•I• cont•b• con mdltipl•• r•cur•os 

para •uperar el i19Pacta d• la r•c••i6n int.rnacional. Sin etllbar­

go, la •u•encia d• polltic•• d• Q•sto •61id•• qu• obedecieran • 

una bu•n• pl•n•aci6n y re•P•t•ran la• li•itacione• pr•supu••t•­

rias hicieron qu• p•rdiera esta oportunidad. 

1.2.2.2. D .. •quilibrios •n •l Sttc:tor Ext.rno 

En uno• cuanta• •~as l• .conat11I• 1119Xican• •• valvi6 •xc•siva .. nt• 

d•p•ndiente d• las •xpartacion•• petrol•r••· E• natabl• CCNllO •l 

prac•sa de cr•cimiento •can6111ica •e caract9riZ6 par un• el•~• 

difer•ncia entr• •l ritma d• •xpan•i6n del s.ctor petrol•ra, por 

un lado, y •l d• la •conamf• na p•trol•r• por otra. 



renci• •• r•m•rca durant• 1980 y 1981, 

•cona.f• no p•tro19r• r•ei•tra un• r•ducción •n su ritl90 de 

crwci•i•nta qu• •• can•ecu•ncia, princip•l .. nte, d• la d•••c•l•­

r•ci6n del cr•cimiento m•nufacturero. En efecto, •1 valor de 1•• 

•xportacion•• no petrol•r•• •n 1977 r•Pr•••ntaba el ?7.7X d•l 

total de 1•• •xpartacion••• •ientr•• qu• •1 22.3X r••t•nte co­

rr•spandi6 • las petrol9r••· En 1981 •• inviert• l• ••tructura 

d• 1•• •xportacian•• tot•l••• y• qu• •1 v•lar d• l•• ventas 

p.trol.ra• •1 •xt•rior au .. nt6 de 1.037.7 millones de dOlare& en 

1977 • 14.SBS.1 millones d• d6lar•• en 1981. Aaf, •n e&t• dlti•o 

afta, •1 p•tr61•o repr•aant6 •1 7S.1X d•l total d• la• •xport•­

ctDn .. de ..,-c•nci••I 1•• •xportacion•• no p•trolar•• r•pr•••nt•­

ron •l 24.9X r•stante cver Cuadro VII del Ap.,dic• Eat•dfatico>. 

St bien •• •rQUlll9nt6 en el ••xto tnfor ... d• Qobi•rna de L6p•z 

Portilla qu•. "pue•to que el p•trOleo rapr•••nt• •6lo •1 6.ox d•l 

PJB. l• •cana.fa no depend• d• ••• producto"• lo cierto •• que •1 

p•tr61.a con•tituv• •l f•ctor dominant• an la b•lanza d• paoos. 

De ahf que la •conDMf• ••• .xtr ... adainent• vuln•rabl• • la• *luc­

tuacton .. d• un solo producto •n •1 ••rc•do int•rnactonal. 

L• •volucidn d•l d•ftcit •n la cuenta carrient• d• l• balanza d• 

pa9a11 que 111U••tr• un ac•l•rado d•t•rioro. •• v• ••ociada al 

patrdn desordenado d• cr•cimiento del re•to de lo• ••ctar•• d• la 

•con01afa. A•imiamo. dicha balanza •ncu•ntra sev•raa limitacion•• 



debido a un alto •nd•udami•nto <mas d• 90 000 millon•• d• dO­

iar••> ••oundo d•spu•• d• la d• Bra•il, lo qu• •• tOl"'naba •n un 

v•rd•d•ro ob•tAculo. 

Las cifra• hablan pOI"' •f mi•mas, colllO •• •Pr•cia .,, •l •ioui91"1t• 

cuadro, •n 1991 •l d•ficit d• mercancras .,, la balanza d• paoo• 

fu• d• ~,300 millon•• d• dOlar••• •uperiar en 1,eoo v 1,300 

millon•• d• dOlar•• a lo• d•ficits d• 1979 y 1990 r•sp.ctivamen­

t•. 
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CUENTA CORRIENTE BALANZA DE PAGOS 1979-1982 

<Mil•• d• millan•• de d6lar••> 

1979 1980 1991 1982 

CUENTA CORRIENTE REAL -4.9 -6.B -11.7 -6.2 
ESTIMADO -1.7 -o.e o.s o.o 

BALANZA COl'ERCIAL REAL -2.!5 -:s.o -4.:S 6.B 
ESTIMADO o.e 1.7 2.9 2.2 

EXPORTACIONES. REAL 14.!5 22.s 27.7 21.2 
ESTIMADO 12.2 15.7 19.S 23.7 

BALANZA DE PAGOS 
A FACTORES REAL 17.0 -3.B -7.3 -11. :SE:I 

ESTIMAOO 11.!5 -2.!5 -2.:s -2.2 

PABO t>E INTERESES 
DEL SECTOR PUBLICO REAL -2.'5 4.0 !5. !5 B.6E:I 

ESTIHAOO -2.4 2.4 2.3 2.2 

PASO DE INTERESES 
DEL SECTOR PRIVADO REAL 0.7 l. 4 2.7 2.ee1 

ESTIHAOO 0.2 0.2 0.2 0.2 

DEUDA EXTERNA DEL 
SECTOR PUBLICO :s:s. o 37.2 '5'5. 4 60.0E:ll 

DEUDA EXTERNA DEL 
SECTOR PRIVADO S.7 12.9 06.0 16.QE:/2 

FUEÑTEl--8A.l-xICo;--¡ÑFOfii1E_AÑÜAL_v_aEPAFiÑ;tiQiiib~-¡Hi&:tiieieb-QE--
tlD.lm.a. 

e1 Cifra pr•li•inar. 
l A septie•bre de 1982 
2 A Junio d• 1992 

d• lo ••p•rado. debido al incr•m•nta •n lo• precio• internacia-

nal•• d•l p•tr6l•o d••d• ••diado• d• 1979 h••t• mayo d• 1991• 
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•• .. •• no fueron sufici•ntaa p•r• comp•n••r •l v•lor d• l•• impor­

tacion•• qua •• incr.,.antaron a~n •••· El difar9ncial 911tra l•• 

i.iportacion•• planeada• y la• realizada• •• atnpliO • lS mmd •n 

1981 ant•• d• caer bru•camanta debido a lo• control•• interno• y 

•1 cr.cimianto n•g•tivo y la ••c•••z del cD111arcio •~t•rior. Eato 

dltimo origino l• c•fd• d• l•• importacion•• aignific•tivamant• 

en 1992, afto en al cu•l 1• b•lanz• ca..rci•l ragiatrO un ••ldo 

positivo da b.B ,..d. 

L•• c•u•a• d•l daaaquilibrio del aactor •~terno dur•nta •1 a9>ea­

nio da López Portillo r•dic•n .,, dos tipos da •1.,..ntoaa por un• 

parta, factor•• aMtarno• • la acono•f• ••>eic•n• y, por otr•• 

factor•• interno•. 

Entra l•• circunatanci•• •~t•rn•• dastac• l• rac•ait5n da la 

aconDl9fa int:arn•cional, con sua afectos •obra al valor da l•• 

a>eportacion•• no petrolera• qL1a •• estancaron durante 1980 y 

19911 otro factor lo constituya la t911danci• al alza -d••d• 1979-

d• la• tasa• da intar•• a>etarn•• y sua afecto• aobra al pago da 

intar•••• d• la d.uda1 final.anta, la baja da lo•. precios:. intar­

necionala• del pa .. rOlao • partir da Junio da 1991 y su• afectos 

qua dicha c•fd• no fue del todo dasfavorebla ye qua los pr•ci~• 

ra9istraron nivel•• superior•• o i9ual•• a lo• ya d• por •f elto• 

d• 1990. 
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Sin etllbargo, en t•rminos globalo•, las circun•tancias eMternas 

antes d••crita• no per•it•n eMplicar la fu.,.te diferencia entre 

el d•ficit •n cuenta corriente de iqe1 y el que quo ••taba en los 

planes gubernamentales. 

CONTRIBUCION DE FACTORES E~TEF!NOS AL DEFICIT 
El'I CUEHTA CORRIENTE 1981 

EXPORTACIONES PETROLERAS 

REAL 
ESTIMADAS 

<A> DIFERENCIA 

EICPORTACICINES NO PETPOLERAS 

REAL 
ESTIMADAS 

<B> DIFERENCIA 

INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA 

REAL 
ESTIMADAS 

<C> DIFERENCIA 

Saldo d• la contribucien de 
factor•• ••<ter-nos al d•ficit 
en cuenta corriente <C-B-A>. 
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13,30!5 
z .. ;1z2 
S 0 93S 

6,074 
~ .. ~! 
1, 123 

B,217 
1 .. ~z~ 
S,64!5 

-1,413 



En •fec+.o, como •• •pr•ci• •n el cuedro enterior, el •igno nege­

ttvo d•l ••ldo de l• contrtbuci~ de f•ctor•• eMterno• •l d•ficit 

en cuenta corriente significa qu•, •n realidad, l•• condicion•• 

adv•r••• en el e:<+.erior no impideron qu• lo• rubro• •f•ctedos por 

el los •><p•riment:a,.an un ingr••o global d• divisas sup•rior al 

planeado por el Plan Nacional d• D•••rrollo lndu•tri•l tSEPAFlN, 

19??-1992). 

Po,. lo tanto, la& causa& del c,.•ciente d•••quilibrio del •ector 

•><terno d•b•n buscar••• d• acuerdo a .los anterior•• r••ultados, 

en circun•tenci•• intern•• d• l• econo•fa, perticularment• •n 

aqu•lla• asociada• al ,..tpido creci•ient:o d• la• iinportacton•• de 

•anufactur••· En •fact:o, •l problema comercial d• ,..Mico, cau•• 

funda•ent:al d•l agotami•nt:o d•l d•••rrollo, ti•n• 11111..1cho mas que 

v•r con •1 coinporta•iento d• las i•portacion•• quw con wl d• l•• 

•Mportacion••· Ent:re 1971) v 197!5, l•• •:<portacion•• d• manufec­

t:uras crecen ••• r•pidamente quw l• d•••nd• mundial, lo cual 

i1RPlica una ci•rta pen•tracit>n al -cado internacional qu• no 

p•r•c• compatible con la id•• d• qu• la prot•ccitln g•n.,.a bajo• 

niv•l•• d• co•p•titividad. En el aug• d• 19?9 a 1981, y • P•••r 

d•l r•troc•so d• l•• •:<portacion•• ••nufacturer~•• "4tltico prw•en­

t:a una de la• tasas d• creci•iento d• las w1<portacion•• mA• alt:•• 

d•l mundo, gracia• al petr6l•o. El incrw .. nto d• l•• import:~-

aquwll•• 
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d• carac .. •r ••tructur•l y otr•• ••oci•d•• • d•cision•• d• polf­

tlc• t1eonl!tmic•. 

"-ntro de}o• f•ctor•• ••tructur•l•• d••t•c•, por un 

•volucil!ln discord•nt• d•l •p•r•to industri•l •n l•• 

l•do, 1• 

distint•• 

fas•• d•l ciclo econl!tlnico • 

.,.pansil!ln, l•• r•••• productor•• d• bi1tn•• d• consumo dur•bl•, de 

bien•• d• capital a•f CCHIO 1• industri• d• 1• construcci~n, 

tiend11n a incr ... ntar su ritmo d• eY.pansil!ln en •avor medid• que 

de bien•• 

intermedios v los servicios, 

p9rfodos de r•c•sión. 

suc•di1mdo lo contrario en los 

En el caso de M•xico, y dado lo ant•rior, la ••tructura de la 

d .. anda en el periodo de auge se modificó debido a que se intro­

du~o un sesgo hacia ramas que tenfan una mayor relaci6n de impor-

tacione• a de•anda interna y que por ende, 

las iinportacione• ca.o praporci6n del PIB. 

presionaron al alza a 

De continuar dicho 

procesa, tenderla <v ca.a sucedió> a sufrir graves desequilibrio• 

•n su sector externo. 

Continuando con loa factor•• de carActer estructural, se encuen­

tra la evolución de la d .. and• cuando en perfodo• de creci•i•nto 

intensa se crean las condiciones favorables para la •odernización 

y la ampliación de industria• tradicional••• que desde luego 
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astan relacionad•• can l• pa•ibilidad d• introducir innav•cianes 

t•cnalOgica•, qu• •i bi•n incr•...,tan la productividad, t•mbi•n 

r•pr•••ntan, •n •l corta plaza, i•portacian•• d• bi•n•• d• capi­

tal qu• no •• utilizaban previA111911t• v qu• no •• produc•n •n •l 

paf•. 

Par otra part•• la •la•ticidad-ingr .. a d• l•• i-.port•cion•• •• 

vio forzada par un• s•ri• d• ,..didas d• palftic• ecan6111ica, •ntr• 

l•• qu• d•stacan la d• 11beral1zaci0n de las mismas qu• •• •iguiO 

Esta cansist:10 •n la •li•in•ciOn del 

r•gimen d• pmrmillOS pr•vio• • la i-.portaciOn, pr•t•ndi•nda obli­

gar a l•• •mpr•sas nacional•• a incr ... nt:ar la •fici•ncia y 

calidad de sus producto• par• caap•tir en los ,..rcadas int:•rn•-

Esta palftica na sala na logro •l•v•r l• c•p•cid•d de 

p•n•t:raciOn .,, •l -.rcada •xt•riar, dad• la situaciOn d• ••taca-

mi•nta 

g•n•rO 

y •l caractmr prat•ccianiata d• ••t•• sino 

un .alza en las impart:acion•• d• bu•n nll•mra 

qu• 

d• 

ad•mA•• 

bi•n••· 

Esta lllti.a t:endiO a agravar•• debida a l• ••t:ructur• •i••• de 

En •fec:t:a, durant• •l p•rfada d• aug• (1978-

1981> las i~art:acian•s .,, su ••varia fu..-an ca.pl•••nt:aria• v na 

sustitutiva• d• la producción local. 

L.a polftica d• •ustituciOn d• impartacian•• •• abandono •n Junio 

de l9Bl, r••tabl•ci•nda aaf •l control •abr• ••t:••• d• tal man•ra 

qu• •n •l ••gunda ••m•str• de ••• misma .afta fu• significativa la 
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reduccic!tn de l•s i111Port•ciones, •unque • ello contribuyó l• 

recuper•cic!tn d•l aector •grfcol• y l• des•c•ler•ción d• l• eKpan­

•il!tn industrial ••ociad• a l• •specul•cic!tn financiera y •l incr•­

lftento d• las t•••• d• int•r••· Sin embargo, cabe d••tacar que a 

nivel globAl, las i111Portacion•s d• ese •fto ••cendieron a 23,929.6 

•ilion•• d• P••a•, 27.1~ aup•rior•• a l•s realizad•• en 1980 CVer 

Cu•dra VII d•l Ap6ndic• E•t•dfstico>. 

Por otra parte, 111 polftic• de eMp11nsi6n de la produccien petro-

ler• y •l ritmo en qu• •• ll•vó • c•bo l• ampliacien de capacid•d 

productiva en eat• wector, i19plic•ron un rApido •ulftento en l• 

i111Port•ci6n d• bien•• de c•pit•l e int•rmedios que en •lgunos 

caaos pudieran h•b•rs• producido internamente. 

L• tendenci• creciente de las import•cione• bajo e••• c•r•ct•­

rfatic•s •Mplic• l• ••YDr parte d•l deterioro cotnercial con el 

consecuente aumenta da la deuda externa qua ya desde el 

anterior habfa alc•nzado niv•l•• altoa. 

lnflacic!tn 

seKenia 

El fndic• n•cional de precios al consumidor en 1977 r99istr6 un 

lncr9tllanto d• 2B.9Y. con relacic!tn al alcanz•do el •fta anterior. 

Esto obedece, fund•m•ntalmante, • lo• ef•cto• de la d•valuación 

de 1976. El pacto con· l•s centr•le• obreras hacia el control 
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salarial, canv•nida ant• las p•rwp1tetivaw d•l auQ• p•tral•ro• y 

i• polftic~ d• rezaQ•r lo• pr1teio• d• la• bi•n•• y ••rvicio• que 

v•nd• •1 smctar p~blico, pa>r•itia>ron qu• la inflaci6n d••c•ndiera 

• 17.SX .,, 1978 V • 1e.2Y. •n 1979, 

.. t•bilidad d•l tipo d• cal9bio. Sin lttllbarQo, • partir d• 1980 la 

inflación rapunta d•bido al encar•ci•i9nto d•l cr•dito qu• pravo-

i19plantación d•l 

P•rfado 

1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1977-1982 

CRECIMIENTO E INFLACIDN 

T••• anual d• 
cr1teimiento 

del PIB 

3.4 
B.2 
9.2 
e.:s 
7.9 

-o.s 
6.1 

FUENTEa BANCO DE 1'1EXICD, 
><ieo. 

Ta•• anual d• 
Inflación !/ 

18.2 
1!5.B 
19.9 
26.4 
27.2 
98.B 
34.4 

!I Tom•do d•l lndiee Nacion•l de Precio• •1 Con•umidor, d• 
dici•mbr• a dici..,.br• 
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En 1qa1 lo• coato• financi•ro• r..,.tatraron otro r•punt• impulaado 

par la ac•l•raci~ d•I d••liza•i9nto d•I valor del P••o •n t•r­

•tno• d• ddl•r••· E•to• callbiot1 •n el precio d• l•• divi•••.Y •n 

•l co•to del dinero, 

c•lllbio• bru•co• en la ••tructure d• lo• precio• r•l•tivo•, 

rando una taaa Mayor d• inflación. 

Lo• au•ento• •n la tasa de inter~s y el de&lizemiento c•d• v•z 

••• aceleredo d•I tipo d• callbio •on P~•z•• central•• •n l• 

••trat41<Jic• d• polftica finenci•ra deserrollada. En •f•cto, 

•obre ••tos do• in•tru111t1ntoa recayó la lucha contra le dolariza­

cidn d• l• •conamfa y e I• vez 1• con••cución d• •lt•• ta••• d• 

ahorro y captación. Sin •mbergo, •lftb•• ••did•• t•ndieran • 

agudizar l•• pre•ion•• inflacionaria•, lo cual agudizó l•• •xp•c­

tativa• devaluatoria• haciendo••• atractivos lo• d•pósito• •n 

dólares obligando • une nueve alz• en •l tipa d• inter•• y • un 

desliza•i•nto mA• acel•rado d• I• paridad ca•biaria. 

El cfrculo vicio•o d• l• palftice financi•ra que involucra a l• 

inflación no pudo ser cant9nido par la palftica antiinfleciane­

ria. Dicha polftic•, durante •l ••Henio d• L~ez Portilla, 

con•i•ttó, en •l ~ontrol de lo• ••l•rio• y el re~•go de la• 

pr•cios d•I ••ctor p~blico. Sin embergo, ••tos no fueron cepac•• 
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r:t• fr-•n•r. •l 

111•di lino pi a"ZOo 

pr-oc•so inflacionario •n un per-fodo d• cor-t:o y 

En cuento al rezago en lo• pr-•cios de los bien•• y ser-vicios del 

•ect:or- p~blico, wus efect:ow, cuando l• medid• •• lleved• 111•s •ll• 

del cor-t:o pla"Zo, pu•den s•r- inclu•o n•gat:ivos. Y co1110 fu•, • 

medid• que le inflación no c•df• de m•n•r-• p•r-manent:e, wino que 

por- el cont:r-er-io, r-epunt:a despu•• del• desecel•r-•cidn iniciel, 

el sost:enimient:o de los precios referido• •• c•d• v•'Z 111As coet:o­

•o. En g•ner-el, ll•g• un mom•nt:o en qu• ••i:o• pr-•cios y tarifas 

t:ienen que r-evis•r-•e y lo• aument:os suelen ser consid•r-abl••· Al 

igual que en el caso de la t:a•"' d• int:er-•• y del tipo de ce.tlio, 

la mayor- par-te d• lo• pr•cios qu• se cobran por- insumos bAwicoe 

de uso difundido, como el pet:r-óleo, l• gawoline, l• •l•ct:r-icidad, 

ac•r-o, et:c. • afect:an, de m•n•r-a dif•r-•ncial a un gran n~111er-o de 

pr-oc•so• productivos y al consumidor- final, introduciendo c••bio• 

sustanciales en l•• ••t:r-uctur-•• d• precios e ingresos r•l•tivos 

con los •f•ct:o• inflacionarios cor-r-••pondi•ni:••· 
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II LA CRISIS OE 1q92 

En •1 capitulo •nterior •e •bordó• d••de un• p•r•pectiv• hi•tó­

ric•• la evolución de l• econo•f• m•xic•n• dur•nt• lo• dltimo• 

afto•• Dicho proc•so desembocó• d•do lo• de••Justes ••tructur•l•• 

qu• •n •1 p•rfodo •• gen•r•ron y l•• medid•• •rr6n••• d• polftica 

econ6mic• que se in•trumenteron. en l• crisis de 1992. 

En •l pre••nt• c•pftulo •• abordar•n l•s ceu•a• que dieron orig•n 

a dicha cri•i•• ya que •• •vidente que durante e•e afto •1 ocurrir 

una ••ria y brusca reducción de l• ofert• d• divi•••• perd.-•e •1 

control d•l tipo d• cambio• aum•ntar •ignificativament• •l ritmo 

d• l• infleci6n y c•er l• dem•nd• y of•rte reele• h••te hecer 

nulo •l crecimiento en el afto. 

R••p•cto a 1• causa d• la crisis •e han pr•••ntado do• poai­

cion••• l• pri•er• afirm• que •n ••enci• •e trete de un• cri•i• 

coyuntural con causa• de corto pla20 bi•n idantificabl••• la 

•119und•• •in dejar d• reconocer l• exi•tenci• de elguno• proble­

•a• de coyuntura. afirma qua lo• evento• d• 1q92 fueron la •ani­

fest•ción p•rticul•rment• •guda d• l• cri•i• estructur•l• qu• 

desda lo• prim•ro• afto• de 1• d•c•d• de lo• set•nt•• sufr• el 

paf~. 
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!-a prim•r.• pc1!"1cil!ln seft•l• l• amplit:.ud del d•ficit:. del sect:.or 

pllblico y l• sobrev•luaciOn que sufri6 el peso entre 1979 y 1991, 

0. llCU9rdo a 

lo anterior, t:.anto la magnitud del d•ficit pllblico como l• sobre­

valuación del peso no fueron sino "errores" de l• polftica eco­

nómica, at:.ribuibl•• • cer•cterfsticas p•r•on•l•• de los princi­

pal•• responsable• d• l•• grand•• d•cision•• d• polftica aconO­

mica del pafs. 

En el ceso de la segunda interpretaci6n, 1• economf• n•cion•l •• 

encuentra en una situación de crisis m•• o menos perm•n•nt• y 

cuyo agravamiento ocurrido en lqe2 •• debió, •••nci•lment:.e, • la 

falta de crecimiento y din•mi•lllCI del sector industrial para 

•nfrant•r••. •1 mercado •~terno, ••f co•o el amplio cracimient:.o 

d•l sector pllblico y • l• concatenante petrolizaci6n de 1• econo­

mfa. P•rt:.icul•rmenta i.-port:.ent:.e, ·para est:.a interpretación hubie­

ra sido impedir 1• fuga da capital••• asf como mant:.ener un• t:.asa 

baja d• int:.•r•s. 

Para la pri••ra visión, 

control de cambios, o 

•1 que no •• haya impuesto "• tiempo" un 

no •• haya evitado •l alza de la t:.asa 

nominal d• int:.ar•• •• dabid • "error••" asoci•do• • concepciones 

Para ot:.ros econo-

mi,.t:.•• tal "error" fua a consecut!mcia de la sit:.uacil!ln estruct:.ur•l 

del P•fs. 
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En loa apartado• •igui•nt•• •• dara una vmraidn d• lo• h•cho• que 

auacltaron la crl•l• d•l afto •n cu•atidn. 

la cri•i• cotncid•n con factor•• coyuntural•• de corto plazo, •• 

•vid•nte qu• la participación d• ci•rt:aa cu•stion•• ••tructurales 

d• largo plazo hici•ron mas vulnmrabl• a la •conomfa fr•nt:e • l• 

•volucitln d• la• pri••ra•. 

Sin caar •n la r•dundancie, 

co,.to plazo, d••cribi•ndo pri••ro la forma •n que se movieron la!!I 

distintas variabl•• y la s•cuancia como fueron ocurri•ndo las 

cos••• conaiderando d•apu•s •l rol qu• jugal'"on ciertas variables 

d• polftic• •condlaica, para finalm•nt• d•at:acar cimrtaa cuea-

tion•• de largo plazo qu• evtdent•ment• tuvi•ron un pap•l sobr•­

•alient:•. 

lt •• RETROSPECTIVA 

ColllO •• vio .,, •l capftulo anterior, el r•gim•n d• Joa• Lóp•z 

Portillo inicia su g•at:ión •n ••dio d• una aguda cri•i• int•rna, 

par• lo cual au ad•lniat:racitln d•lin•d una ••trat:•gia d• d••arro­

llo •n t:r•• •t•p••· En l• •tapa inicial, tambi•n llamada d• 

r•cup•r•citln, •• p•raegufa •l r••tabl•ci•i•nt:o d• la actividad 

económica a partir d• la re•tauracidn d•l clima d• confianza para 

la iniciativa privada, basada d• manera implfcit• en lo• r•cur•o• 

prov•nient•• d• l• •Mplotacitln p.t:rolera1 fundamentalmmnt• •n las 



."•wpect:ati.v•• financi•r-••" favar-abl•• qu• le brindaba la •><plat:a­

ción d• dicha recurso. 

A par-tir- de 1979 y ha•t• 1990, ee planteaba la canaalidación d• 

los abJ•t:ivos •nmarcado• •n dicha ••trat•gia y d• las condicion•• 

r-•quer-idas par-a logr-ar- un cr-ecimi•nto aoat•nidaf mayar autanomfa 

económica y palftic• r••p•cto al •><t.,-iar-, r•ori•ntación y mod•r­

nización d• la planta productiva, m•Joraa •n •l nivel d• ...,,1.a y 

en la distr-ibución d•l ingr-e•a· En gen•ral, la can•alidación d• 

la• ba••• par-a una •><pansi6n ar-mónica y r-acianal d• la ecano•fa 

•n t•r-mina• d• hac•rla m•• •ficient• para camp•tir int.,-nacianal­

m•nt•. Las dos dltiaa• a~o• d•l ••x•nia, 1991 y 1992, •• plan­

t• ... ran como un p•rfado d• cr-ecimi•nto acelerado con una inflación 

decreci•nt•~ con el fin d• iinpulsar- el d••arrollo •octal. 

Cama r-e•ultado d• esta ••trat•gia, y hacia ••diadoa d• 1979, la 

•cc:>nomfa -qu• hab:l'a recibido una fuert• •><pan•ión d• la d•111•nda 

agregada por vfa d• 1• inv•r•ión- •up•raba la cri•i• d• 1976. 

S• obaervaron incr-.em9"toa d•l producto d• B.2X y 9.2X en 1979 y 

••f c090 del empl•a, d•l gasto corri•nt•, 

d• lo• salario• r•al••• desaceleración d•l proc••o inflacionario 

y d• lo• d•ficit• pdblicos y com•rcial (V•r Cuadro• 1, IV y VII 

d•l Ap•ndice Eatadf•~icol. 
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Sin et11bar90, la• tasas d• cr•cimi•nto d•l PIB sobrepasaron am­

pliam•nt• lo pr•vista. La ••tructura productiva int•rna na ••t•­

ba tadavfa •n candician•• d• r••pond•r a tal incr•m•nto d• la 

d•manda. La situación •• tornó crftice pare abastec•r no ten 

sala rubros coma los d• Maquinaria y •quipos, en lo• qu• tradi­

cianalm•nt• "6Mica ha t•nida dificultad••• •ina incluso en el d• 

•at•rias pri•a• coma •l acera. 

El impulso del crecimiento económico •• sustento en la eMpansión 

carr•lativ• d•l vasta pdblico que •• convirtió en •l pivot• d•l 

cr•ci•i•nta. 

A la mayor participación d•l con•u.a gubernamental y, •obr• todo, 

d• la inversión p~blica •n la demanda agregada, -unida al r•pida 

cr•ci•ienta d• las •xpartacianes-, na •• sumó l• corr•letiva 

•MP•n•ión de la af•rta interna. Ant• l• insuficient• capacidad 

d•l aparato productivo nacional, y con •l dobl• propó•ito d• 

as•gurar •l abastecimi•nto ad•cuado d•l m•rcado int.rno y d• 

pramov•r la •fici•ncia d• 1• planta productiva indu•tri•l, •• 

instauró una politice d• lib•ración cam•rcial. El r••ultado d• 

•sta polftica fu• •l ac•19reda incr•m•nta d•l co•ficient• d• 

impartacton•• r••p•cto al PIB, qu• par lo m•ncionado m•• arribe, 

no logró cont.en•r la ••piral inflacionaria. 
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~1 d•••quilibrio d• lo• pr•cio• reletivo• originedos por un• 

inflación int•rna aup•rior • la •xtmrna, no fu• corr•gido oportu­

nament•, dando lugar a una sobr•valuaclón d•l P••o qua dificulto 

la •xport~ción no petrolera y, a la v•z, ac•ntud l• propensidn 

margin•l a importar bi•n•• y ••rvicios. 

El viraje d• 1• d•manda g•nmrada hacia •1 ••ctor •xt•rno r•apon­

dió •l patrdn d• cr•cimiento indu•trial qu• m•ntanta au ••tructu-

ra anterior sin d•••rrollar ramas d• alta 

productividad, 

•quipo, y an suma sin apoyar un desarrollo integral y diveralfi­

cado. Loe sector•• m•• dtn•mico• fueron loa miamo• qu• •n 197S, 

as daclr, b•sicam•nt• productor•• da bi•n•• de consumo durabl••• 

eapacialm•nt• automóvil••· 

En ••t• contexto, • P••ar del incaaant• flujo d• divisa• gen.redo 

por la• creciente• •xportacionaa da hidrocarburos, paraiatid el 

d•ficit da la cuenta corriente da la balanza da pagos, el cual 

fue financiado con cr•dito• axtarnoa. La ecumulaci~ de la 

deuda, sumada al alza de laa ta••• da intar•• int•rnacional••• 

trajo consigo un aumento pronunciado an las paga• por .concepto da 

intmr••••• qua a au vaz agudizd •I d•ficit de la cuent• corriente 

da la balanza da pagos. Dicho proceso ae volvi6 circular ~ 

acumul atl va. 
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La in•stabilidad d• los ingr••o• pdblicos fr•nt• •l PIB, l• 

cr•ci•nt• participaci6n d•l pago d• int•r••e• •n •l gasto co­

rri•nt• y un ••quema muy g•n•ralizado d• •ubsidio• •l consumo 

pr•••rv•ron l• insufici•nci• cr6nica d•l ahorro p~blico par• 

financiar un vasto progra•a d• inv•rsiones. Ad•••• de asumir lo• 

pasivos en mon•d• •wtranJ•ra, g•n•rados por •l d6ficit d• l• 

balanza d• pago• •n cuent• corri•nt•, •l ••ctor pdblico •cudi6 •l 

cr6dito int•rno d•l B•nco Centr•l y del siatem• banc•rio1 lo 

anterior por un lado, redujo Jo& montos de los recursos pr••t•­

bl•• p•r• el r••to d• l• •conomf•, y por el otro •umentó •l 

Da nuev• cuen-

ta, •l •xc••o d• inv•r•i6n •obr• el •horro com9flzó • r•tro•li­

••nt•r •l d6ficit d•l ••ctor pdblico. 

los int•r•••• • P•9•r, mi•ntr•• m•yor•• lo• int•r••••• m•yor •l 

gasto corri•nt• y m•nor •l •horro disponibl•, insuf ici•nt• para 

financiar Jos proy•cto• d• inversión pdblic•· Por ••• r•z6n, •l 

d6ficit d•l Bobi•rno fu• •l•vAndo•• con m•yor rtpid•z qu• •l 

conjunto d• l• •conomf•, ll•g•ndo •n 1982 • repr•••nt•r •1 17.6X 

d•l PIB. 

De l• d•scripci6n ant•rior •• d••Pr9fld• qu• Ja •Mp•nsi6n qu• 

sufri6 l• •conomf• d• 1979 • 1991 fu• un proce•o qu• r6pid•m•nt• 

g•n•r6 un fu•rt• d6ficit •n cu•nt• corri•nte, t•nto d•l ••ctor 
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p~blico como •n •I ••ctor •xt~no, 

rabi• sobre •I aparato productivo 

••f como une t•n•ión conside-

nacional. No obstant•• 

exp•n•ión pudo durer c•si cuatro ahos, Cómo pudo ••r esto. 

En prim•r lugar hay qu• s•halar qu• l•s divis•s n•c•s•ri•s 

sost•n•r •1 aug• na vini•ran •xclusiva0 a principalment• 

P•tróleo. Aunqu•• d••d• luego, •1 volum•n d• •st•s fu• 

significativo. D•sd• 19?B las expartacian•s par canc•pta 

la 

hidracerburos mo!!traron una cl•r• t•nd•nci• • incr•m•nter •u 

participación dentro d•l tot•l. En •f•cto, •n ••• •ho r•pr•••n­

taron •I 30.3Y., e.o punto• porc.ntual•• arriba d• la participa­

ción en el eho pr•c•d•nt•a •1 69.?Y. r•stente corr•spondió a la• 

exportaciones no p•trol•ras. En 1982 ••ta r•laci6n alcanzó ni­

v•l•• alarmant•• d•bido a qu• ••t• se r•virtió d• m•n•r• signifi­

cativa, •n ••• aho l•• •xportacion•• p•trol•r•• r•pr•s•nt•ron •l 

?B.6Y. d•l total, mi•ntra• qu• l•• no p•trol•ra• participaron con 

s61o •l 21.4Y. restant• <V•r Cu•dro VII d•l Ap~dic• Estadfstico>. 

La ant•rior •• la pru•ba f•haci1tnt• d•l gradad• p•trolizaci6n d• 

la •canomfa v por •nd•, d•l niv•l d• vuln•rabilid•d d• I• misme. 

Sin ...a.argo, •1 aug• p•trol•ro g•n•r6 un proc•so • trav•s d•l 

cual Jos recurso• prav•nient•s d•l incr•-nta d• las •xparta-. 

cien•• p•trol•ra• •• gestaban ent•s d• ganar••· 



El cicla •• iniciaba con un incr• .. nto d•l Qa•ta p~blico dirigido 

a aum•ntar la capacidad d• •Mtra•r petróleo con el •logiable 

prap6•ito de a.ipliar l• oferta de divisa•. S• esperaba que asta 

a111Pliación harta posibl• qu• la .cona91ta retornara a un déficit 

en cuenta corri.ante da •agnitud razonable. 

Sin .-bargo, el gasto ..-ncionado, junto con la• expectativas qu•· 

inapiraba, •ovtan a toda la aconotata d• IKKla qu• aullWlltaban la• 

i111Portacion•• a gran v•locidad. Cuando finalmente, unos cuantos 

-•e• despu••• 

adquirir con 

•e obtantan la• divisas qua •• habtan prOQra•ado 

la pri~a decisión d• gasto, la• necesidades da 

•stas ya •• habtan incr...-ntado con•id.rabl...,.nte. E•to hacfa 

patant• la nec••idad da •f.ctuar una nu•va a91pliaci6n da la 

capacidad de •Mtracci6n da patr61.o, • fin de obtener las divisa• 

para pagar la• nuevas i~ortacion••• y a•f •• echaba a andar otra 

v•z todo el cicla. La• nu•va• a~liacion•s pudi.ron dar•• gra­

cia• al incr....,to qu• sufrió la d.uda p~blica. 

Bin embarQo, e•te circulo vicioso tanta •u ba•• na tanto en una 

•M•Q•rada prop•n•i6n a i.portar del gasto p•trol.ro, •ino •6• 

bien en la rapidez con la que se querta crecer y en la polttica 

d• ••tabilidad d•l tipo de camibio. Dicha polttica no •6lo provo­

c6 que •• aum•ntaran las compras •n •l •xt•rior d• bien•• y 



~•rvicios,. •ino que •• emp•z.aron .a Q•nerar la• •><p•ctivativa• d• 

una futura d•valuaciOn causando •l r•inicio d• la fuiga de capi­

tal. 

D• ••t• man•ra, l• d•ci•iOn d• e>eplotar la• r•••rv•• p•trolaras 

r•ci6n descubi•rt.as con mir.as a la •><portaciOn, quizA por •l 

apr•sura111i11nto con que ae •J•cuto, no prove').·0 las divi••• n•c•••­

rias p.ar.a diaminuir •l d6ficit en cu•nta corriente, ni a~n de•­

pu6s de ocurrido el seigundo "Boom" en lo• precio• d•l petról•o. 

No ob~tante, aunque la• v•ntas de hidrOcarburos no bastaron por 

si mismas, si fueron efectivas para avalar -•n la opiniOn da la 

comunidad financiera internacional- una ainpliación suwtancial d•l 

cr6dito. 

L.a ampliación del cr6dito •>1terno • 116><ico •• hizo posible no 

•Olo por •l conocimiento d• que el pafs tenfa una 111uy.il!lportant• 

res•rva de p•trOleo v que ••taba dispuesto a •><portarla. Talllbitln 

fu• n•ceaarlo qu• ocurri•ra •l aumento qu• aufrlO la liquidez 

lnt•rnacianal, co11a can-cuencia del aeigundo "8oat11" de las pre­

cio• del petróleo v del i.ipacta inicial d• las palftica• depre­

•ivas d• la• paf••• induatrial9a d• occld•nt•· 

Asimismo, 

al•mentas que reaultaran •f•ctivos -Junto can la polftic.a cambia-
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ria- para cant•ner par un ti•mpa la inflación y, can •llo, r•tra­

aar la criaia d• balanza d• pagas. 

El prim•ro de ••tas fue •1 control de precias de ciertas produc­

tos bAsicaa. Las •A• importante• de la• bienes y ••rvicia• 

auJ•tos a control fu•ran la gasolina y •1 el la 

tortilla y el transporte urbana. En el caao de estas 111ercancf as 

y servicios, el control fue casi absoluta, mant•ni•ndosa fija el 

pr•cio casi toda el periodo que duró el auge. En el caao da 

111Ultitud da otro• productos como la sal, al az~car, el aceite, 

etc., el control fu• menos rfgido, pera tambiOn fue eficaz, al 

manas, para disminuir temporalmente el movimiento aac•nd•nte d• 

los Indices de precias. 

El segundo •lamento fue la cant•nci6n salarial. E• •uy dificil 

allegarse cifras que den cuenta d• la evolución da esta variable 

con un •fnimo de confiabilidad. Sin elllbargo, a Juzgar por la 

•voluciOn d• los aalarioa mfnimo• promedio, al salario •volucian6 

a la bajad• 1978 a 1981. Eata catda en los cuatro aftas llegó a 

ser de 6.2~. En alguna medida, la baja aólo corregfa el aumenta 

que tuvo el salario prD111Rdia d• 1977 cOtllo consecuencia del aumen­

to de 1tt11ergencia da fin•• de 1976. Sin elllbargo, el punto aquf •• 

que de 1978 a 1981, la polftica salarial no fu• gan•radora de 

presiones inflacionarias, sino que cantribuy6 a disminuirlas. Si 

.,, contra•t• se hubiera intentado qua el salario •• mantuviera 

se 



con•tant•. •n t•rminos r••l••• •• ••guro qu• la inflacidn •• 

hubiera ac•l•rada mucha ant••• la qu• •in duda, hubi•ra provocada 

una mA• t•mprana fuga d• capital•• y un mA• rApida fin d• la• 

polftica• •Mpan•ivas. 
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CAMBIOS DEL PODER ADQUISITIVO DE LOS SALARIOS "INI'10S 

U978•IOO> 

Salarlo 11f 
nimo Nomi­
nal Prom•­
di o 

(1) 

1978 103.49 
1979 119. 78 
1980 140.69 
1981 183.05 
1978-1981 

Indic• d•l 
Salarlo Mf 
nimo 
1978•100 

(2) 

100.0 
1115.7 
13!5.9 
176.9 

Indice d• 
Precios -
al Consu­
midor 

(3) 

100.0 
118.2 
149.3 

•191.1 

Indice del 
Salario "' 
nimo Real 
(2)/(3) 

(4) 

100.0 
97.9 
91.0 
92.6 

0.t•rioro 
d•l poder 
adquisiti 
va 

CS> 

-2.1 
-9.0 
-7.4 
-6.2 

FUENTE• Comisión Nacional d• Salarios Mfni•o•• liAl.Aclg• ~LDlllQ•~ 
~ R• JYDiQ -~ ~1 R• di~i•lll¡c•L 1~Q6L ~ico, 1986. 
Banco de l'lttxico, XDdl~adgc•a E~goQel~ga, "41Mico, 1986, 
p. 111.1. 

11 Salario "fnimo viQente en el prim•r ••me•tr• d•l afto. 
21 Salario ~fnimo viQ•nt• en el ••Qundo •---•tr• d•l afto. 

Por otra parta, d••d• 1978 com•nz6 • obs•rvar.. una notable 

•levaci4'n d•l volum•n d• la inversión p~blica y privada. El 

coefici•nte de inv•r•i6n 11996 en ••t• periodo a niv•l•• quizA 

nunca ant•• alcanzado•. 

En principio, •l impacto de un proc••o d• inversión d• .. ta 

•aQnltud y duración d•bi6 hab•r•• r•fl•Jado en una ieportant• 

E•to, como •• obvio, ocurrió en 
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m9did• i111Part•nt• ya que aólo l• •Mpanai6n d• 1• capacidad •Mpli­

ca •l rApido cr•cimiento que r90iatr6 1• producción •n ••o• •fta•. 

El punto • notar •quf •• que, ai bi•n •• cierto que •l "Boom" d• 

l• inveraión pdblic• y privad• fu• r•aponaabl• de un conaid•r.able 

au .. nto en 1• capacidad productiva, no fue •ufici•nt• p•r• d•r a 

l• afert• •oreg.ada interna 1• •l••ticid•d que alguno• •canomi•t•• 

•ap•r•ban qu• .adquiri•r•. Ella quizA •e •xpliqu• por- 1•• diatar­

•ian•• introducid•• por l•• polftic•• •dapt•da• para reprimir la 

inflación en particular, por la cr•cient• •obrevaluación del 

P••a. Otra •Mplicación quiza ••• important•, •• que la •Mpectati­

v.a d• devaluación abrió grand•• oportunidades d• e•p•culaci6n por 

la qu• 1•• 9tllpr••a• t•ndieron a d••capitaliz•r••· 

Ce.o todo• •ab•moa, •1 auge duró hasta fin•• d• 1981. A lo largo 

d• ••t• p•rfodo lo• precio• -incluyendo a lo• •alarioa- •• mantu­

Vi9r-on artifici.alm•nt• bajos, t•mbi6n a• fU• Qen•r•ndo no Sólo 

una enorme deuda con •1 exterior y, por consiguiente, un.a P•••d• 

c•roa d• inter-••••• sino tambiltn un• alta y cr•ci•nt• prapen•ión 

.. rginal a import•r. 

Coma r••ult•do de todo esto •• o•n•raliz6 la •Mp•ctativa d• que 

habrfa en •l futuro un ajust• brusco d•l tipo d• catllbia y talllbi6n 

d• loa pr•cios d• lo• productos controlados. E•ta •Mp•ctativ.a, 

d• cuy• oen•ralización dan cu•nta div9r-aas indicios, tal•• como 
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la •l•vacidn d• los pr.ci09 d• loa bi•n•• rafe•• y d• la 

conatrucciOn o la •volucil5n d•l ..rcado d• futur09 0 provoco una 

tMJY important• fuQa d• capital••· E•t• f11no.ttno c_,,zo a obsmr­

var•• d••d• 1980 -aaf lo auQimr11n, al .-n09, alguna• cifras d• la 

balanza d• paQo• •n •l rubro d• •rror•• y o•t•ion••-· Sin .-bar­

go, a partir d•l anuncio d• la cafda d•l pr•cio d•l P•trOl.a a 

principio• d• Junto d• 1981, la fuga adquirió proporcian•• tM.IChD 

•ayor••· D• iQual •an•ra0 •1 p~blico r•accionO tratando d• 

prot119•r .. .-diant• la adqui•iciOn tanto d• bi.n•• rafe••• auto­

.Ovil••• CClfllD d• artfculoa y a.rvicioa ieportadoa. Ta•biiln trató 

d• prot•g.r•• tnttdiant.• la conv.rstOn d• p .. os a --dólar••· 

Eata fuga, Junto con la ya 111Uy alta prop11nai6n a il!lportar, •A• 

la• P••ada• carga• d• int•r• .. •• ocasionaron durant• 1981 .nor••• 

d•ficita "" la cu.nt.a corri11nt• y •n la cu1tnt.a d• capital d• la 

balanza d• paQos. Estos d6ficita •• cubri.ran .. diant• un rApidD 

auia1tnt.o d• la d•uda p~blica ••Micana. En particular, d• la d.uda 

d• corto plazo. E•t• lncr ... nto •i bi11n d•tuvo la cri•i• durant• 

1981 0 hizo qu• la banca internacional llmQara, uno• ..... d••­

pu6a, a la conclusil5n d• qu• .. habfa ido d .. asiado l•Jos en •1 

cr6dito a "61cico. 

D• ahf en ad•lante0 todo fu• cu•atiOn d• tiempo. A principio• d• 

1982 la r•••rva d• activo• internacional•• d•l Banco d• ,..Mico ya 

habfa sufrido una calda lllUY i111Portant•, y •• •9QUfa •nfrent.ando a 

62 



un• salida d• divisas cantfnua y d• consid11ración. Ant• ••t•• 
circunatancia•0 s• tOlllO la d•ciai6n d• d•valuar •1 P••o0 mi••• 

qu• •• ll•v6 a cabo •1 18 d• f•br11ra d• 1982. 

En pacow dt•• •1 tipo d• calllbio ll•gó • •A• d• 

dólar, lo qu• rmpr•aentó una d•valuaci6n d• 70.0X. 

4S P•SO• por 

O. ah:f hasta 

agosto, d•bida a la int•rv•nci6n d•l B•nco Central, •1 P••a sólo 

sa depr•ció cuatro cmntavos por dólar. 

A la fu•rte d•v•luación d• 1976 aiguió una .. tabiliz•ci6n r•l•ti­

va11111nt• r&pida d•l ... rcado d• cambios, p•ra no suc•dió la •i••o 

mn 19820 ya que una p•rt• i111Partant• d• la balanza d• pagow C•l 

pago d•l a11rvicio d• la dmuda> ~o 11ra sensibl• a las ajuat•s •n 

•1 pr•cio de la• divisaa. El incr• .. nta d--•••urado de la dmuda 

•xterna en 1981 •• un eJ•rnplo de cÓf!IO un aplazamiento de la 

corr•cción d• los d .. .quilibrio• financi11ros, corrección que 

habrfa mantenido la deuda dentro d• las nivele• razanabl .. , puede 

hacer qu• •l. maneJo de la polftica ecan6-ica reaulte iaucha ••• 

d:lffc:l.1 de la qu• a11rfa de otra -n11ra. 

Dwtlpu•• d• la devaluación, la balanza c-c:lal -Joró 

,..nt•• el d6f:l.cit d• 4 0 S10.0 •illan•• d• dólar .. en 

notabl•-

19810 •e 

canvirtió en un aup11rAvit d• 6 0792.7 •ilion•• de dólar .. en 1982., 

No obstante, la cuenta corriente d• la balanza de pago• continua­

ba arrojando un aprmciable d6ficit d• 6 0 221.0 mill.anes d• dólar•• 
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en 19820 aón cuando ••t• ttr-• notable1119nt• infttr-ior a la de 1981 

de 120 544.3 •illcne• d• d61ar·••· El d6ficit d• la balanza de 

••rvicio• ••c•ndi6 d• 7 0 970.0 a 11,671.2 •ilion•• de d6lar... lo 

que •• •xplica bA•ica111ttnt• .,, razón del au•ento d• 43.0X, en •l 

pa9a d• inter•••• d• la d•uda •xterna póblica y privada. A•f, •l 

d..-quilibria d• la balanza d• pa90• total, qu• incluye la cuenta 

de capital, no pudo • .,.. corr•9ido del todo por la d•valuacit!ln 

(Ver Cuadro VII d•l Ap6ndic• E•tadf•tico>. 

Alln cuando la fu9a d• capital•• •• incr••ent6 can•iderabl .. ent• 

en 1981 y 1982, ••ta no con•tituy6 la •xplicación principal d•l 

de..aronamiento d• 1982. En 1981 y •n •1 pri•er tri111e•tre d• 

1982, la fu9a d• capital••• que •n ••• f1teha alcanzó •u• mA• 

alta• niv•l••• repre•ent6 •eno• d• la •itad d•l incremento d• la 

deuda •xterna pdblica. La fu9a d• capital•• fu• inducida, en 

eran -.elida, por la falta d• credibilidad en la polftica d•l 

•1tetar póblico. 

Por otra parte, •l 9abierno anunció una reducci6n d•l 4.0X en •l 

~·•ta pllblico •n 1981, y otra d•l B.OX •n 1982. Sin lltmbar90, •l 

d6ficit póblico •• incr..-nt6 con•iderabl...,,t•• como .. vio can 

anterioridad, ••t• lle96 a 17.6X d•l PIB. E•ta• declaracion .. 

incan•i•t•nt•• cantribuy.,..an a la p6rdida d• confianza en •1 P••o 

y a la fuQ• d• capital••· 
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En _.ect:a. e- - eprecla 11n •l •lou111nt.• cuadra. 1- -or­

n.t:- 11n 1 .. 1 awc:11ndl9ran a 7eó't0.0 •111- · d• cNI_.-. w6la 

•·• d•I tnc:r-t.o dlt la dtluda -t.-na. lln l"92e afio 11n que -

ac: ... t.uia la •uea de cmplt.a1-. -t.a r.pr ..... t.6 •lo •I S7.n del 

..-t.a 11n la d9uda. 

AIBA m DIPIT~. 197 ... 1..:1 

'"'u_. - 1161 .... , 

----.., liW- lt-,LI -·· lncr-.t.o C:S>, C4t 
.-TGe de la -.U-

da -t.--
na pdllll-
ca " cu C2> C:St C4) CSt 

1976 2 •. 120 440 le690 s.140 S2.7 
1977 S30 -10 340 2,..0 ll.4 
1978 -mo a.so -1.490 :S, 140 -47.l 
1979 -ezo 1.940 -2.SllO :s,830 -70 •• 

'""° :Se 160 7•1"° -:s.930 4e600 -76.7 
, .. 1 10.270 :s.1• 7e090 le,•70 •• o 

C-jun> · 1992 ... 040 lel!llO 4eS30 7,940 S7 •• 
..... 1"83 -1977 1•.650 14e060 4etl90 40,970 11.s 

AENTIE• ln•arliiCi&. r.cabada ... 1 -t.• I,.. __ • .... ,_.no de 
dat.- can•tdmllclal- ..wladoW al c..gr..O y d9 a1..,a 
..,_a c_,.._ pw- la pr.,... tver .. c•l•lare 10 de -1.-r• y uno .aa uno • -1.-r. • 1._, &ndtc .. •I 
proc- ... dellemptt.aU•ac:len de la _ __. • .._t.a ,._. 

~' Dichoa &ner-.aa rmpr_...t. .. la r•at.rlac:l&t de c-..1t.a1-. 
•und..-nt.al-t.• a t.ra.._,.. de la capt.acten b _ _.,. de -ur­
-1- macada• •u.-a d•I pa••· 



;_ 

La fue• de capU;•l-~e ...- • la apelen .- Dfr9Cla •1 

•l•t- .. _ _.la _,e_ de hacer d9p0alt:aa 9ft •l paf• dmna91n•-

llD9 - cNlar- C--d6lar_,_ 

El S de .... toe .. t:• una-• pr-ldn _. laa r-v- interna-, 

c1-1-. •l .-1_.na _,e la a11apc1en de .- •l•t:- de c-

· 111- dual. ... .. t •• - t .......... _,al .... -•a_, .... 
dlerl-t• Ca p_.tlr de SO ...- par delar) • - .._ta ..-a •l 

paea del -vicia • l• ......._ del -tar pdbllca. •l paga de 

lnter- al -tr .. J_.a del ._tar pdbllca y 1- i-Partacl­

W.lc-. Qaalqul_. otra tr-clen t....,.t• .- .. Jetar- al 

tipa • c .... la 1...-r .. t:• ... el _.cada libre. ht:• tipa de 

c .... la l.-dlat-t:e alc .. ae nl_I_ ...-•ar- a laa 100 p­

par delare _...... llec:la •1 12 de ...-ta. del allD en c-tlOn -t:• 

ya habla re4:racedlda apra11lead~• • 70 ..-- par. d6llir. 

El -cado pr9*-enc&a1 ..rta aba•t:eclda par 1-

... 1 .-:tar pdbllca. prlnclpal_.t:• de petr61-• 

pr .. tl t:- -t-- al eabl_.no. 

El •l- 12 de ae-t:a •- -lada la llllcl•lOft par ..-rt:• del 

.-ierna de .- 1- d9p69lt- en dOlar-. "-tra del 9l•t:­

.._arla _,e_• - p .. .,., .. en p..- al tipa de c..etla llbr•. 

Al ••- tl .... De - t1Ullp9ftdfan t:ada• la• tranaacclan- c .... l•-



d9S1d•ita• ..,, ddl•r••• cuya •anta aproMiinado •ra d• 12,000 mi­

llan.. d• ddl•r••· La• tran•accian•• cambiarias •• r•iniciaran 

el 19 d• aQa•ta, pitra •e decidi.d qu• las d9f»6•it.as den0111inado• en 

ddlare• .. p•Qarfan a b9.SO P••a• par d61ar, y no al tipa d• 

cambio d•l .,.rcado libre. 

Estas ••didas ac•19raran la fuQa d• capital•• en lu9ar de d•t•­

nerla. La can~ianza an el pesa •• d•t11rioró adn •A• debido a la 

~alta de convertibilidad qu• derivd d•l ••tablecimienta d•l ••r­

cada dual. El 10. de •9Ptiembr•, L6pez Portilla anunci6 la 

implantacidn de un control inteQral d• cambi- y la nacianaliza­

ct.dn de la banca. 

O. acuerda con la r9Ql.-.itaci6n d•l control inteQral de calllbias, 

tod- las inQr••as de divisas t•nlan qu• ser •ntr9Qadas a la 

banca nacionalizada. La venta d• divisa•, •e regirla por da• 

tt.pDtl de ca9lbt.01 el tipa preferencial, qu• •• aplicarla a la• 

•l-• transaccian•• que ante• y, ad ... • a la -tizacidn d• la 

deuda externa del sector privada, •1 tipa ordinaria para la• 

tran-ccian•• r-tant... L- tipa• de ca.bio •• e•tablecieron a 

•S0.00 y •70.00 por d6lar reapect.ivament.e. 
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11.2 Canaideracion•• aDbr• la Nacionalizacidn d• la Banca 

E• conveniente hacer una d••c~ipcidn breve del funcion••i1tnto del 

aiat .. a bancario ante• de que •1 gobierno aaumi•r• la reaponaabi­

lidad d•l •i1U1D. 

Tradicional.ente •1 gobierno -..Pl••b• l•• r•••rvaa obtenida• por 

••dio d•l enc•J• l•aal para financiar una parte i•portante d• aua 

eraaacionea. Dicho encaje er• •prDMimadamant• d•l SOX de total 

d• loa depdaitoa. Ad••A•, •1 Qabittl'"no aolfa i•paner •l requiaito 

de r••ervaa auy auperiorea al SOX en el ••raen. O. hecho, era 

coadn que •• i111Pu•ieran requiaito• ••rgin•l•• prdxi.a• al 1oox. 
El gobierno aolfa exigir talllbi.,, fondo• para regulaci~ 11tOneta-

•i-..oa que conaiatfan en d1tpdaito• monetario• en el Banco 

Central. 

AaimilMIO, loa banco• •ataban auJetoa a control•• d• cr.,ito 

.. lectivo. Eata realanientaci6n .. pecificaba un •onto •fni.a d• 

lo• fondoa preatabl .. del banco que dllbfan otorgar•• a sector•• 

••leccianadoa y a taaaa d• tnter•• determinada• oficial.ente. 

Loa bancoa podrfan aaignar libr..ente a61o el 20.ox de aua carte­

raa. "'ª adn, la taaa d• int•r•• d• la mayorfa'd• ••toa pr .. ta­

•o• ••taba auJ•t• a regulacion•• en for•a de diftirencial•• •Axi­

.aa con el costo prOIHldio d• loa fondoa. Sin el9bargo, loa banco• 

violaban generalmente 1•• t•••• mAximaa de loa pr•atainas mediante 
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la impo&iciOn d• d•pOsito& r•cfprcco• •n la• cu•nta• d• ch•qu•• v 

·por ••dio d• cobros ••p•clal••· 

En suma, •1 gobi•rno •• valfa d• ••tas r•Qla..,,taciane• para 

impon•r la• polfticaa bancaria• qu• consideraba conv11ni•nt••· 

Por lo 9•n•ral, lo• bancos acataban las r9Qlasa •in ...,ar90, la 

consecuencia •r• qu• la• dif•r11ncia• •ntr• las ta•a• pa9adera• a 

loa depOaitos <pasivas> y la• cobrad•• por los pr .. t..,. <activa> 

•ran lllUV amplia•. 

Ahora que lo• bancos P•rt11n•c•n al 9obierno, ••t• trata d• redu-

cir dicha• dif•r•ncia• ~/. Si bi11n el 9obierna Ju•tificO la 

nacionaltzaciOn d• la banca cOlllO un ••fuerza para d.tener la fuoa 

d• capital••• lo cierto •• que hab~ia d•fllndido .. jar su acciOn 

•i la hubiera fund•••ntada •n la naturaleza oliQapOlica del 

•i•t• .. bancario. La banca poa9fa un gran n~.....-o de accion•• de 

las 1H1Pr••a• ••• i111Portant•• d•l pafs. E•ta na Qarantizaba la 

a•i9nact6n •ficient• d• loa fondosa far•ar parte de las 9rupaa 

induatrial•• que la banca controlaba, padfa adquirir una •avar 

1-.portancia .,, la a•ionactOn d• fonda•, v• que •• dice, ••to• 

9rupo• recibfan cr•ditoa a ta•a• inf•rior•• que 1•• prOlll•dio 

concedidas a otra• deudor••• v que ella au...ntaba la• diferencia• 

¡7--Presidiinc1a d• la R•p~blica, ~c11tte1D• Dmlmc•l•• ~· ED1111~• 
iGDD~•i~• aac•· 1• IoiGi•ti~• ~· 1• ~·x ~· lDDC•Hra X •1 
ecaxKlR ~· Ec•MARY••lR ~· iac••Rm ~· l.a E~mc•saiGD .in;¡. 
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11ntre la• ta .. • activas y paaivaa para aquello• que no eran 

favorecido• par loa bancoa. Adn aaf 0 •1 factar- deter•inant• de 

la •arcada diferencia •ntre la• ta••• d• int.,.•• paaivaa y acti­

vas fu• •1 usa generalizado d•l 11ncaJ• legal ca.a 911tdio para 

financiar el d•ficit aubernaMental. En efecto0 dada que la 

••ianaciOn para cartera .,.a auy reducid• •• hiz6 necwaario incre­

..ntar ••• la t••a de int11r•a activa para alleQar•• d• •avor•• 

recuraoa v aaf poder hac•r fr11ntw • la d .. and• lllOn~taria del 

aectar p~blico. 

O. la nactanalizacton d• la banca •• •xtra•n loa •iautent•• 

r••ultadoa -a •anera d• ca.entario0 ya qua no •• propOaito del 

preawnt• trabajo ahondar ttn dicho proc••o -. 

El bwn•ficio que •• pu•d• wKtra•r dw la nacionalización d• 1• 

banca •• relaciona can la aaianaciOn d• fondo• ••• •ficient••· 

Sin eabarao. la nacionalizaciOn no podfa haber ayudado a aolucio­

nar probl .. •• d• corto plazo d• la balanza d• paao•1 por •l 

contrario0 dada la falta d• eatabilidad del P••o en 19820 airvi6 

loa paao• por 

coapenaaciOn qu• •• •f•ctuaron a loa •x-propietarioa tuvo nec•••­

ri ....,t• un tapacto en el d•ftcit pdblico0 Juato en el _,..,,to 11n 

el que •• requerfa ,..Jorar la •ituaci6n financiera d•l aector. 
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Qu•d• •ntonc••• dada lo antwriar, una incdtJnita qu• r.c¡uerirfa d• 

un an61i•i• m•• profunda y fuera d• las alcanc .. qu• pttr•iQU• •l 

pr•••nte trabajo. El mOt11enta •19Qida para la nacianalizacidn de 

l• banca fue el aprapiado?1 La n•cionalizaci6n d• l• •i••a •e 

arient6 hacia una ••Jc.r aaiQnacidn d• los r9Cur•oa7. A ••taa V 

otra• preQunt•• •• tratara d• dar r•spu .. ta en el dltiao capftu­

lo. 

11.3 Consideracian•& del Corto Plazo 

Atendiendo ~nicam•nte la diaen•i6n d• carta plazo, .. abvio, a 

partir de la dicho ant•riar.-nt•, que l• cau•• .otara dw la 

cri•i• fue el haber impul•ado un alto ritao d• cr.ciaiento de la 

d•••nda aQreQada mediant• •l incr..wnto del Q••to pdblico. 

Era auy dificil qu• un incrw111ttnta d• la d ... nda de .. ta ••Qnitud 

y duraciOn fuera abaarbido por el aparata productivo nacional, 

adn si ••te •e hubiera encontrado .., condician•• d• razonable 

f lex ibi lidad. Sin -baroa. debido • los prabl-• que - pre••n-

taran d .. d• •l awx•nia d• Lui• Echevwrrfa, v a 1- wfwcto• de la• 

polftica• re•trictiva• adaptad•• qu• pretwndfan i11PWdir •1 aora­

vamienta d• dichos prob1••••• la oferta interna preaent6, d••d• 

•l principio, un cierto Qr•do de in•la•ticidad. E•te fu• el 

•eoundo factor que contribuy6 • 1• cri•i•. 
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Un t.,-c.,. •l•m•nta qu• actud para agravar 1• crisis, ••• qu• para 

darl• arlglHI •• •1 canstltulda par 1•• palfticas adaptadas para 

r911rl•ir l• lnflac10n. Entre ••t••• la qu• tuvo quizA •l •fecta 

•A• pernicia•a fu• l• d• i19Pedir el· ajuste d•l tipa d• camlbia. 

Sabre toda cuenda v• •r• evtdent• la d•scanftanza d•l pllblica en 

la capacidad del gabi•rna para •anten•r el tipa d• callbla can un 

de•liz••ienta mini.a. 

abatir l• lnf lacldn, 

Entre l•• otras palftica• dirigidas para 

r•••ltan la cantencidn salarial v la de 

tmpan...- un rfgtdo control • alguno5 pr•cios tal•• ca.a •l de la 

gasolina, •l pan, •l transporte urbano, •te. 

Sin ...,argo, •xiaten das •l•tnentas sin cuva pr••.,,cia la crista 

hubi•r• sido a~n •A• grave, par un lado, el au1Mtnta de l• liqui­

dez int•rnacianal, v por otra, •l segundo •baa•N d• la• P•tra­

pr•cias. Aunqu• ••tas das •1•..ntaa ••tuvieran fnti .. ..nt• rela­

cionados, su •f•cta na fu• td6ntica, ya qu• una actud favarable­

m•nt• •n la cu9"ta corriente v •l otra •n la cu.,,ta d• capital••· 

Alllbas aperaran en •l S9"tida de au..ntar, en el carta plaza, la 

oferta d• divisas d• qu• disponfa el pafs. 

11. 4 Consid.,-acian•• d• Larga Plaza 

L•• canai.deracian•• h•chaa ant.,-iar-nte •• circunscriben Mica­

••nt• • factores d• carta plaza. "'3n cuenda •• ha llegada • 

canclusian•• definid••• estas tlDn clara .. nt• insuficient••• v• 
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qu• •l conoc•r l•• c•u••• d• l• crisis na i111Plic• el canocimienta 

Si na •• canoc• •l 

parqu• d• ••tos suc••a• t•.poca •• ••brA qu• h•cer P•r• qu• no •• 

vu•lv• • rep•tir. 

Es decir, •un si •• acmpt• qu• l• c•u•• principal d• l• cri•t• 

*u• el •xc••tva d•ftctt pdbltca, queda la tnterrovant• de sabr• 

cu•l•• fueran l•• cau••• de ••t• •xc•sa. E•t• preounta, v la• 

qu• •• •ftadan sabre las otras causas d• la crisis, ya na pert~•-

cen • l• perspectiva d• corta plaza. 

estructural•• d•l prabl .. a. 

Aquf sureen las w1...nta• 

Canvi•ne en ••t• 111a111t1nta detener•• para hacer un anAli•t• een•ral 

-ya que ••t• fuera d• las abJ•ttvaa qu• p•r•ieu• •l prwawnt• 

trabaJa, profundizar en ••t• t .. a- d• la• d•••qutlibrtaa estruc­

tural•• d• la meona.fa -tcana hacia 1982. 

Ca.a •• vio •n su oportunidad, 

rizd en su pri .. ra •itad, par •l aeata•tenta d•l cicla d• •xpan-

sidn industrial d• loa 60º•• aaf ca.a d• las fu.nt- internas d• 

financia•twnta d•l d•ftctt •xterna qu• l• industria eenerd en ••• 

proc••a. Dicha d••ac•leracidn dio lu9ar a un d•teriara ewneralt­

zada d• la meona.fa, •is.a que alcanzd su punta •A• crftica can 

la crisis d• 1976-1977. Dicha cri•i• ••tuva caracterizad• por •1 
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lenta crecl•i•nta d• la praduccldn, altea t•••• de d••lllnPleo • 

infl•cidn, ••f cCMID par •lta• d•ficita externaa. 

El d.-cubrl•ienta v pasteriar e11plat•cldn •••iv• de abundant•• 

recur-• petrolera• per•itid •uper•r l•• reatriccian- en l• 

b•lanz• d• p•goa, r•inici•nda ••1 un cicla de expansidn ecan~i-

ca. 

L• •xp•naidn petraler• fue plan••d•, desde un inicio cama t-.pa­

ral. O.apu•• de un perlada de creci•ienta acelerada de l• pra­

duccidn en el que l•• •xpart•cian•• de cruda h•brfan de duplicar­

•• .,.a tra• al'la, la -partacidn d• petr61- •• ••tabilizarla, 

entr• 1981 v 1982, en una plat•far•a d• l.S •illan•• d• barril•• 

diariaa1 •ientraa tanto la praduccidn crecerla adla par• ••ti•­

facer el consuma interna • partir d• entanc••· 

Para que el aug• petrolera iimpulaara un de .. rralla industrial y 

agrfcala •a•tenida, v• que ••• fu• •1 prapd•ita inicial, r.-ul­

tab• indiapenaabl• una utilizacidn de loa •xcedent•• petrolera• 

arientada • aadlflc•r la• r•lacian•• ••tructur•l•• de caimparta­

•ienta ecan~ico v per•itlr que el petr6l•a •• agregar• • la 

actividad ecanO.lc• •xiat•nt• fartaleci~dal•, en lugar d• d••­

plazarl•• 
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Sin e•b•rga, 1• absorción de las excedentes petroleros par •1 

·si•t-• econó•ica en aueenci• de pallticas que garantiz•ran, •n 

fuente• ••• per•anentes d• riquez• <indu•trial a agrlcala> condu­

jo a un breve, •unque intenea, periodo d• •uge ecan6aica caract•­

riz•da par un aceler•da d•teriara d•l c::-ercia ent•riar no p•tro-

leo, que avanzó a un ritmo •nual prDftledia de cerca de 20.0X, •1 

producto interno real creciera a tasas de B.2Y. en 1978, 9.2X en 

19790 B.3X en 1980 y 7.9'1. en 1991 <Ver Cuadra 1 d•l Ap.,,dic• 

Eetadl•tica>. 

d•ficit •n cuent• carrient• •• duplica prActica .. nt• en cada afta 

del perlada d• auQ•• En efecto, en 1978 el d•ficit lleQ6 a 

2,693.0 •illane• de dólar•• <IMI>, 68.7~ superior al d• 1977. En 

1979 ••te alcanzó un .anta d• 4 0 870.S IMI, B0.9X .Uperiar al d•l 

afta precedent•. Sin INlbarga, •1 punta •A• alta d•l d•ficit en 

cuenta corriente fue en 1981 con 120 544.3 md, 73.7~ can r•laci6n 

a 1980 <Yer Cuadro VII del Ap*"dic• E•t•dletica>. 

L•• d••praparciones en el patrón d• creci•ienta y . d• c-rcia 

exterior, deriv•daa del propia carActer d•s•quilibr•da d•l aug•, 

de las caract•rlaticas d• la estrucutra induetrial pr•valecient• 
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v d• la palftica d• lib.,.alizacidn d• inipartacian•• inician 0 a•f• 

un circula viciosa •n el cual •l cr•cient• d•ficit d• l• mconamf• 

no petrolera tiend• a ••r CCMllPen•ada par la entrada •a•iva d• 

capital•• forAnma•· 

La dmuda •xt•rna contratad• en aran part• par •l S•ctor Pllblica, 

e• admmA• atrafda par •1 au.-nta d• la• t•••• d• inter•• interna• 

qu• • mu v•:• r•fuerzan la• •fecta• •Clbr• la ta•• d• inflacidn d• 

la• d•••quilibrias en •l ·aparata productiva. 

La ac•leracidn inflacionaria rltp•rcut•• par •u parte0 sabre la 

tran•f•r•ncia al ••ctar privada d• las inar••a• p•trol•ra• y 

contribuy• al d•t•rioro d• la• finanzas p~blicas •asteni•ndo a•f 

•1 alta ritma d• cr•cl•i•nta d• a••ta privada. E•t• f•no.tlna 0 

Junto can la cr•cient• •obr•valuacidn r•al d•l P••a• en condi­

cian•• d• •ltbr• importacidn•. r•farzd •1 cr•cimienta d•l valumen 

d• imtportaciDn•• • una tasa pro ... dia de 43.6X d• 1978 a 1981 <V•r 

Cuadra VII d•l Ap•ndic• E•t•df•tica>. 

La •xpansidn petrolera, d•••rticulada d•l r••ta d• la •conCNtfa 0 

modificd la ••tructura •can6-ica, en •1 •entida d• una crecient• 

vuln•rabilidad. En •f•cto0 la •xpan•idn condujo • un tipa d• 

eapecializacidn en •l ca.mrcia internacional en •l qu• lo• •xc•­

d•nt•• •Mpartado• involucraron a un adlo bi•n <•1 p•trdlea>, 
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•i•mo qu• habrfa d• volver•• crecient•..nt• vulnerabl• a los 

cambios d• la coepoaicidn de la d .. anda en •1 •xterior. 

o.be de•tacar•• que dicha excedent• servf a para adquirir bienes 

salario• esencial•• <ali...,toa) v .. diaa de praduccidn cuya r•­

queri•ienta total tendfa •crecer en 1• -.did• que la praduccien· 

au..ntaba independient..ente d• la ca.pa•iciOn d• la praducciOn 

final. Este tipa d• ••p•cializaci6n r••ulta •er •1 qu• •A• 

••cilmente reproduce restriccione& en l• balanza de pagos, que 

ari9inal•ent• •• pr•tendfan aliviar. Aai, •1 creci•ienta d9 la 

econ-fa •• volvi6 cada vez ••• dependient• d• 1•• -portacian­

d• hidrocarburo• v ••• fAcil..nt•• por l•• caracterfsticas d• la 

.... ecializaci6n 0 ese creci•ienta pu•d• ser fr•n•da por lf•ite• de 

d••anda que, a diferencia d• loa re•ultant•• d• l• d .. and• inter­

na, na pueden ••r FAcil111ttnt• superado& por la palftica econ6-ica. 

Ad•••• d• au creciente vulnerabilidad, •1 procesa descrita na 

acurri6 a un rit..a -tenida d• -panaiOn ecanmic•1 • -.elida qu• 

adquirid fuerza, la econ-fa na p•tralera •• d-ac•ler6. Ya 

d•wd• 1980 •l cr•ci•i•nta d• la industria •anufacturera .. reduJa 

Cd• •••de 10.ox en 1979 • s6la 7.ox en 1980>1 •iQnificativa.ent.• 

pr•sent•• por primera vez durant• •l perfada d• auo•• un rit.a d• 

•xpansi6n inferior al d• 1• praducci6n total. E•t• prac-a -

agrav6 hacia 19820 dond• •1 ••ctor industrial s6la particip6 can 

el 30.3X d•l productaa • este re•pecta debe considerar•• que 
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•rr6n•••.nt• en la• cu.nta• nacional•• •• incluy• dmntro d• ••t• 

..ctar • la -traccidn d• hidracarburo• CV.r Cuadro 1.1 dwl 

Apllndic• E•tadf•tico>. 

En - •l- afta U"82> •1 sectar pri•arlo, ca.pu-to por a9ri­

cultura, 9anaderfa, •llvicultura v p.-ca, •Ola particip6 con •1 

7.4X d•l producto. Par otra part•0 la actividad terciaria tu• la 

qu• •• vl6 impul•ada "" -yor .-elida por la• -pectativa• abier­

ta• par •1 au9e p•trolero, al erado d• participar con •l 62.3't 

del PIB wn 1"92 <VRr Cuadro t.l d•l Ap*tdic• E•tad•atico>. 

Él cant•xto dw crecittnte desproteccidn indu•trial, tr•n•ferttncia 

indi•cri•inada de lo• inQr••o• petrol•ro• al ••ctar privado, 

alta• ta•a• de int.r•• v prDQr••iva revaluaci6n real d•l P••o, 

rwprws.nt6 un ••reo poco propicio para la tran•for•acidn indu•­

trial rwquwrida en un rApido v soatttnido praceso d• dw .. rrollo 

econO.ico. 

La• inveraion- d• ••• fAcil y rApida recuperacidn, a•f c­

ev11ntual..nt•, la especulacidn bancaria v financiera, ter•lnaron 

por convertir- wn la•. oportunidad- d• inver•idn •11• atractlvaa. 

A••• para seQulr •1 prac .. o d• crecl•i.nto econO.lco •• hizo 

nec•-rlo apoyar•• cada v•z ••• en la -P•n•l6n d•l -ctor p•tro­

l•ro qu•0 ca.o h-• vi•to, modlficO la ••tructura •canO.ica "" 

78 



•l •11ntida d• una cr•ci•nt• vuln9rabilidad1 .., cuanto la •xpan-

sidn P•trolmra •nfr•nt6 lf•it•• par la cafda d• las pr•cio• d• 

•xpartacidn o par la d .. anda •Mt:9rna, la cri•i• .. prmcipitd. 

Hasta aquf la• •l....,,t:o• ••t:ruct:ural .. qu• prmcipit:aran la cri­

•i•· 

si9ui•ndo la dir•ctriz d• .la pr•ll8f'lt:• inv••t:l9acidn •• plant:•an 

da• int:•rrDQant:•• bA•lcos. 

El prilftltro pravi11n• d•l pap•l, ca.a cau•a principal d• la cri•i•, 

•vld•nt:•• pr••ian•• inflacionarias, •l Qast:o y •1 d•ficit pdbll­

cas continuaran crmci•ndo? 

La S911unda •• r•fi•r• a las palft:ica• rmpr••ivas d• la inflaci6n, 

•n partlcuiar a la •st:abilidad d•l tipa d• cambia. Por qu•, na 

Db•t:ant• qu• •1 9Dbi9rna qu.rfa -•mQuir ad•lant:•, a t:ada cost:a, 

con su 11ast:a, no •• adoptaron -.c6nica• ... •i•t:e.At:ica• d• 

indizacidn? 

E• obvio que hay cau-• de carta plaza .., la r•spu .. t:a d• .. t:a• 

int:•rrDQant:••· Sin •mbar9a, ,... all6 de .. ta• razon•• coyunt:u-

ral .. , hay diver•o• •l• .. nta• qu• han •st:ado 11n JullQa d••d• hac• 
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•ucha ti•llPª• Estas han ida actuando para ir e•n•rando situa­

cion•• per•an•nt .. ent• diffcil•• cuya infl•xibilidad propicia la 

e•n•racidn d• la• crisis. 

Una d• .. ta• •ituacian•• .. la r•f9r.nte a la• finanza• pdblicaa1 

En la •Mpltcacidn d• 1- muy altas dHicit• d•l sector pdblico 

qu• ocurrieron hacia final•• d•l .. x.nta hay muchas el....,ta• de 

corta plazo. En particular hay que considerar •l crec:i.nt• dHi­

cit d• PEl'IEX qu• hawta 1"81 fue rApida..,,te cr.cient•• lle9anda a 

explicar. por •f aalo 9 ca•i •l 2SX del d•ftcit del sectar pObli­

ca. Sin duda, -t• •l-nta •• encu.ntra inacrito en la coyuntu­

ra. e- .. te quizll hay otras el-.taa de corta plaza. 

La cu••tidn ••• •in 9tllbar9a9 que d.ad• ante• d• que la• finanza• 

pdblica• •• vi9ran defor•ada• par el imipacta d• ••t• •let111tnta0 ya 

•ataban en aituacidn crftica. Aaf, par •Jetmpla0 ya en 19760 •1 

d•ficit d•l •ectar pdblica habf~ ll~ada a un niv•l muy alta. Si 

conwidera-• 1970 -fin d•l perfada- qu• •• mad•la para al9unaw 

aunqu• •l d•ficit pdblica era baJa0 ..a •• habf• 109rado 9racia• 

al manteni•ienta d• un valu..n d• 9awto cuya ritmo d• cr•ci•i•nta 

habfa •ida clar.-t• inferior al d• la• nec••idad•• qu• d•bfan 

atender•• con e- 9aata. 

Si para •xplicarno• ••ta situ•cidn hac..aw un ~a anllli•i• d• 

la •volucldn d• la• finanza• pdblicaa, encontramos, pri .. ra, qu• 
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los ingr••o• del s1M:tar p~blico cr1M:•n con mayor rapid•z qu• •l 

gasto. Los ingr••o• tributarias ti•n•n ••ta •i••• t•nd9ncia. 

&.Qundo, v 9n contrast• con la t9nd9ncia antmriar, los subsidias 

mu•stran, d••d• •l principio d•l ••••nio d• Ldp•z Portillo, una 

t•ndancia r6pida..-nt• creci9nt•. Tmrcmra, •1 gasta cotll9nz6 a 

cr.c9r can rapid•z d••d• principia d• 1972, v mantuvo una t.,.,a.n­

cia cr.cient• hasta 1"81. 

Estas t•nd.ncias tien9n div9rsas •xplicacion•• d• d•tall•, sin 

..margo, quiz6 fu•ra util •Mplarar las siguient•• hip6t••i•• 

Lo• ingr••a• tributaria• no han aWll9ntada 9n alguna ••dida por 

la dificultad tradicional para a gravar 9n forma •f9Ctiva a 

la• el•••• pudi•nt•• d•l pafs. En otra part•, sin ••barga, 

porqu• la• •f•cta• r•caudatorias d• div•r•a• accion•• fis­

cales, ca.a la• del valar agr9Qada, •• han li•itada S9ria .. nte 

.., su •ficacia, al introducir•• muchas ••c•pcion•• •n su 

ap•raci6n, dirigida• • proteger •l cansu111a d• las llamada• 

el•••• popular•• urbana•. Cl•••• qu• desde el punto de vista 

d• la distribuci6n d•l ingr- san -tratas medias. 

Las subsidias al consuma han cr.cida consid1trablem9nte. En 

algunas casas por razones d• distribuci6n del :lngr .. o, • las 

grupas •6• pabr•• -ca.a .. el casa de las al:l..,,ta•- v 9n 
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atraa, quizA lo• mA• i111Portant••• por dar un aubaidia • la• 

el•••• popular•• urban••· 

Por otra part•, la• ga•toa aufren una r&pida pr••i6n hacia •l 

au .. nta d•bido a que1 

La d•m•nda por loa bi•n•• qu• •• prov .. con ••t• Qaato, caao 

son •ducaci6n, urbanizaci6n, •te., ha crecida 111Ucha •A• r&pido 

. _., 

qu• •l producto. E•t• rApida aum•nto •• d•b• a qu•, • lo 

largo d• ••toa afta•, h• crecido muy au•tancial111ent• l• pobla­

ci6n jav•n y la pablaci6n urbana qu• aon la• qu• utilizan •n 

for•a int•n•• ••ta• ••rvicia•. 

La mayar intervenci6n d•l Eatada en la econa111*a • trav.. d• 

1t111pr••a• productiva•. E•ta int•rvenci6n_ha ida Q•n•randa un 

d6ficit cada v•z •ayar, •l cual •• pon• en evidencia al con•i­

d•rar la •voluci6n d•l d6ficit d• la• eapr••a• ••tatal••· 

E•ta dt11M1••tra qu• el gabi•rna ti•n• una d• •u• principal•• 

prabl .. a• fi•cal•• en •l man•Ja d• •u• 9111Pr••a•. Na •• .uy 

clara qu• haya una Juatificacl6n •uficiente para qu• •l Eatado 

flnancl• •l d•ficit d• mucha• de ••taa eapr• .. •· 

Bi bi•n •• aira atrA• d• ••ta• prabl ... a•, noa encantra.aa na •6lo 

la dificultad para a gravar a la• rico• y a l• el••• .. di• alta, 

•ino talllbi6n la dificultad para impedir qu• la• alta• exp•ctati-
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.,... de con•u•o de la• el•••• papul•r•• actu•n ca.a li•itant•• de 

la capacidad de generar ahorra del P•fs. 

Esta, ad•••• de tada• lo• aerios prabl•••s t6cnicas aaaciadoa can 

una buen• adminiatracidn del a•sto p~blica, •• la que plante• la 

probl• .. tic• del fondo d• 1•• finanza• pdblic••· Si na se aupe-

ran ••toa prabl ... a, 1• aalucidn de 1• cri•i• na paaar• de ser 

una ••r• acciOn covuntural. 

11.s CD11tentarias 

Sobr• cualquier coaa que •• pu•da decir sobr• la criais de 1982, 

nadie padrfa n&Qar que la •A• impor.tant• de •11• es que, al 

acurrir, puaa de •anifi••ta qu• 116Mica no habfa perdido la opor­

tunidad de i111Puls•r can las aanancia• p•traleraa una amplia 

far••cidn de capital -hu111ana, ffsico, privado, •acial )' pdblica­

que hiciera pasible • eate paf• ••c•nder a niv•l•• d• ingr••o, 

•fici•ncia v caep•titivid•d can •1 eMtranJ•ra muy superior•• a 

la• lograda• haata ahora. 

He.a• viata que la principal cau•• covuntural d• qu• .. t• aportu­

nidad •• perdiera, fue la decisiOn qu• ta.O •1 gobierno -unilat•­

ral-nt• fr•nt• a la sociedad civil- d• crec•r v gaatar en la 

for•• en qu• lo hizo, v can la •avar rapid•z poalbl•. DeciaiOn 

qu• •• ta.O ain atend•r a 1•• di'(er•a• reatriccian•• que imponfa 

B:S 



la ~11rta 0 ni precaver-•• frente a movimiento• repentino• d•l 

pr9Clo del petr61.a. 

HA• allA de e•a deci•i6n 0 y de la• cueatione• ••ociada• a la 

eMpan•l6n del •ector petrol11ro0 habfa un eleintmto crftico con•ti­

tufdo por la debilidad de la• finanzas pdblic••· 

Este ellttMtnto talllbi•n tuvo qran i.-portancia para hac11r posible 

que una Qanancia de capital tan arande0 come fue la que "41Mico 

obtuvo al •Ubir el precio del petr6leo0 fuera ya no el llledio para 

obtener un beneficio •ino el miotivo de un de•a•tre. Atlf 0 si •e 

hubiera contado con bueno• siste•a• adaini•trativo• del aa•to, 

quizA ••te ae hubi11ra podido controlar mejor y el despilfarra 

hubiera •ido menor. 

Si •e hubiera tenida un buen •i•t ... a tributaria, el auaento del 

Qa•to habrfa tenido un Menar impacto inflacionario y quizA, •• 

habrfa podido controlar .. Jar la• cans.cuencia• del auqe. Si lo• 

8Ullbsldia• hubieran estada .. nos extendido•• qulza al final no se 

habrfa ampliada tanta0 .t.c. En ª'°'ª• •i hubieran eMl•tida finan­

za• pdbllca• •anaa y ba•ada• en •i•teaa• tributaria• y, d• adai­

ni•tracidn del a••ta, •ufictente .. nt• a6lid••• qui:A la• Qanan­

cta• d•l petr6leo no habrfan arra•trada al paf• a una crl•i• tan 

profunda, y por el contraria, hubieran iapul•ado un de•arrollo 
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industrial y agrfcola •oSt9"ido que sentaran las bas•• aelida• 

para un desarrollo permanente. 

Sin •mbargo, la situacidn de las finanza• pdblicas -y •u casi 

p•r•anent• debilidad- no son un accidente. E•ta •ituacidn ••• al 

fin y al cabo, un reflejo de la fuerza o debilidad que tiene el 

Eatado frent• a •u sociedad civil. Qu• acaso •• debe interpretar 

el aumento d•l Qasto pdblico ca.o una •anifestacidn d• fuer:a?, 

Qu• esta •Mpan•idn no podrA ser, 

muestra d• debilidad?. 

preci•AIMtnte a la inversa, una 

R••pondiendo a la segunda pregunta lo fue en IMldida i.portante, 

ya que con muchfsima frecu11ncia el gaato au•entd porque •l ·go­

bierno no querfa d•cir que no a loa Qrandes capitali•taa del 

paf s. 

En ••a circunatancia Cdmo iba a •er paaibl• que la• ganancia• 

d•l petrdleo se invirtieran bien? o al -.naa, que •• euardaran 

para •l futura? Por qu6 la distribucidn de laa Qananciaa d•l 

au9e iba a ser difer9"t• de la distribucidn d•l iner-- y de la 

riqueza existentes?. 

Todo ••ta no hizo sino evidenciar la incapacidad del Qabierna 

para i.poner a loa di•tinto• erupo• social•• una •aluci6n a aus 

d••andas que, fuera coh•-



r•nt• y viabl•. Esta dllbilidaá, d••da lu•aa, na •• ind•p•ndiente 

d• la ba•• palftica d•l gabimrna, ni d• su capacidad para l•Qi­

ti•arse mediante la vigencia d• la• lnstitucianes d••acr&tica•. 

Aquf, qui:& eatuva el ~anda d•l prable•a· 



llJ LA ADMINISTRACJON DE MIGUEL DE LA t1ADRID H. (1982-1985> 

Introducción 

El •an•Jo d• la crisis actual por part• d•l Qobierno d• Mivu•l de 

l• Madrid ••r•c• ••p•cial at.nción, no a61o por lo grav• d• •ata 

v por •1 dafto qu• ha infli9ido .n la •atructura polfitica y 

social d•l pafa, sino por la• for••• mn qu• af.ctarA al futuro 

..:onómico v •acial d• la nación la r••Pu••t• d•l Qobierno ant• la 

crisis. 

D• la Madrid tOllld poa9Ci6n con un •UY li•itado ranvo do opciones 

polfticas, toda• ellas demasiado costo•••· A•i•i..a los d•••ffos 

d•l nu•vo gobierno fu•ron •A• complejos qu• lo• •nfrantado• por 

los 9obi•rnos anterior••· En •f.cto, c090 se vio .n lo• capftu­

lo• pr•••d•nt••• •1 desafio d• Ech•v•rrfa fu• legiti•ar y forta-

1..:er un atwt .. a polftico que habfa sido dur....,,te sacudido por 

actos d• r•pr .. ión oficiala la •aaacre del 2 d• octubr• d• 1986. 

Por su parte, L6p9Z Portillo tuvo qu• .. tabiltzar la situación 

econdmica d•l paf• alterado por la fuva •••iva d• capital .. 

durant• loa dos !Slti-• aftas d•l gobierno d• Ech•verrfa, una 

fu•rt• y tardfa d•valuactón d•l P••o, • impacto• meternos como la 

rec .. tón .cono.tic• ••tadounidmn•• .n 1975. 
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El reto d• "iQu•l da la "adrid a•u•id otra• caracterfsticas1 una 

cri•i• ecandaica mAs grave que l• de 1976-1977 y una cr•is de 

l~itiaidad polftica, nacida de una gran d••confianza en •l 

•aneJo de la econoafa por el gobierno. 

Ftnal .. nt•, no deba olvidar•• que l•• opciones •condmica• taabi*1 

fueran llaitada•, ya qum no contd con •Mp•ctatlvas p•troleras 

favorables y con el acceso a lo• vr•nd•• cr•dito• financiero•, y 

•f• por •l contrario, con un fatfdico 1982. 

En efecto, el ano d• 1982 fu•, d• acu•rdo a lo analizado •n •l 

capitula anterior. •l 111C1M11nta histdrtco ••• A•p•ro para la econo­

•f•' .. xicana, mi••o que •• traduce en la crisis econdaic• ••• 

profunda registrada en cinca d•c•d••• caracteri.zada por un proce­

so d• r•c••idn con inflaci~ <•stanflacidn> y ta••• d• int•r .. 

sin pr•c•d•nt•• en el •i•te•a financiero nacional, y a•f CCllRD de 

r•duccionas en los salario• real••· 

Tal vez por primera vez en .uchos anos, •l Estado raconacid que 

la cri•i• de la acanoafa era algo ••• prafundo qu• una cri•i• de 

caJa o un prabl••a d• liquld•:• col!ID •• •eftal•b• a principio• d•l 

••xenta. 

Sin lugar a duda• 1982 fue el punto cul•inanta en al prace•o da 

agot .. tanto del dina•i••o •condaico • larga plazo en donde •• 
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observa qu~ los ciclos ec:an~icos han desembac•do en r•casionas 

cada vez mAs •everas. •compaftadas d• niv•l .. de infl•ción •iltlllPr• 

••vares. ')' de deaequilibrios cada vez •A• pranunciados en la 

balan:• de paQos en cuenta corrient•• ••f cat110• dasde luBQa. en 

las finanz•s pdblicas. 

Ante dich•s perspectivas. el Qabierna ca.enzd a pl•nte•r•e la 

necesidad de iepulsar un creci•ienta sust•nci•l en l• arQaniz•­

ción oteon6Mica n•cional P•r• que •1 p•fs pudier• recuperar •u 

capacidad de crecimiento sostenida. 

L• situación de estanflación pronunciada se ral•cion• can fac-

-"' tares di verso• t•nto de carActer enddQena COMO exdQena. El 

cante11ta internacian•l se caracterizd por ser desf•varabl• de•de 

1979-1980• debida a una fuerte tendenci• •1 •lza de las tazas de 

interOa a nivele• re•las que incrB111Dntaran el P•Qa dal •ervicia 

de l• deud• e~tern•• originando incre .. nto• en el g•ata p~blica. 

A•i•isea. el p•I• •ufrid al igu•l que euchae atrow P•I•.. an 

de••rrolla. el mltiple "shock" externa que provino de I• c••d• 

de las precias de casi t:Dd•• la• aateria• pri·•a•• incluida. desde 

lUBQD• el petrdlea • p•rtir de Junio de 1981 Y• t111111oral1H1nt:• par 

una reducción d• l•a venta• al eJ~teriar dal cruda. 



Le vulnerabilidad da la mcanC111tfa -1:icana f'rent:e a un sena pra­

duct:o cuya .. ,.cada sa ha caract:ari:ado por ser inconwistent:a en 

la. dlt:il90S aftoso sa t:raduJa en al detonador- dal sist:INlla capita­

lista ->cicano qu• arrast:raba vicios y d•s•Just:es ••t:ruct:urales 

praf'undas. La cafda da las inorasos par 1 a vent:a dal pat:rdlea 

aunado al incr• .. nt:a d•scansld•rada d•l oast:o, s• tradujo an un 

d•ficit: pdblico 11in procedente de 17.6Y. respect:a al PIB en 1982. 

Debe considerarse t:ambi•n la contracci6n do la d .. anda eKterna 

causada par la prolanoada recación de 1979-1982 en las pafc­

dasarral ladas, •1 inicia d• practicas prot:occianlst:a• en usos 

pafso• v final11111nt:a, on plana cri•i•• la drAstica cafda da lo• 

fluJos int:•rnaclanales de financia•i•nto. 

Con lo quo respecta al cont:auto interna. al afta da 1982 raprasan­

t:d •1 punt:a en al cual sa da 1• roversidn d•l cicla de smpansidn 

iniciada an 1978 con la a1cplatacidn •aeiva i.· acalorada da lo• 

recursos petralaras d•l paf•• ••i•i•-• deban con•idarar•a la• 

caract:arfst:icas da la palft:ica aconÓfllica adopt:ada• dasda princi­

pias da 1982 par• enfrent:ar las decaquilibrios en la balanza de 

pagos an cuenta corriant:a v en la• <finanzas pliblica• •i••a• que 

sa •nacerbaran durant:• al perfada ant:arior d•l auoa pat:ralara. 

Dentro da asta conte1<ta 0 el pr••enta capftula describe la• a11tra­

teolas da palft:ica acand•ica in•tru1a1tnda• par la ad•ini•t:racien 
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' de Hivual de la Madrid para cantrarrastar la crisis actual or-ivi­

nada por los desaJuct•s estructural•• herodadas, acf ca.o por al 

co•porta•iento poco favorable de las variable• internacional••· 

En la socci6n inicial so abcrdarA lo que padrfa conmider..-•• la 

pri-ra etapa d• la ectratevi• ortodo:ca da ast:&bili::aciOn .a11i-

En la 

••vunda c•cciOn sa prDfundi:a on el a•t:udia de la •evunda otapa 

d• l• polftica da •mtabili:aci6n qua ma inicia on dicia.bra da 

1982 can una nueva ad•1nistraci6n, las relacionas can al Fónda 

"°'1•t•rio Internacional <FHI>, 

dicho procesa hasta l'?&S y su i111P•Cto on el rmGta da la ~onoafa. 

Final•ante c•rAn avaluados las resultados d11 la astratavi• •eQui-

da baJa la Ad•iniatracidn d11 Hivual da la Madrid. 

Si bien 
~•Gi•on 

· -t:on •1 
polftiCA 
criais. 

.. t:a pri..,.• ostrato0ia fue llovada a.cabo dentro dol 
d• ~oco L6pa: Portilla, as iaportanta cansidmrarla 
fin de no pardar la continuidad da 1•• .. didac do 
econd•ica inmtrUMentada• on cantrarrastar una Mi••• 
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111.1 Palftica do E•tabilizacit!ln1 Primara E•trata9ia 

En al periodo f'abrero-a9a11ta de 1982• baja la adaini•traci6n d• 

Ldpa:: Partil la. so 11av6 a cabo la qua podrf'a considerar•a c­

la pri-• etapa de la estrat~i• artoda:1a. de estabili:•ci6n 

IMIHicana. Dicha ••tret~i• estuvo apoyada prt.ncipal .. nt• par una 

palftica f'i•c•l ra•tricti·.-ai. a trav6s de rllduccion- an al 9••to 

de inversion, an lo• •ub•idi- pdblicos v de au.antas an las 

i111pua•tos indir•ctas asf c090 a lac tarifas dol •cictar pdblico, v 

final...nta por una polftica d• devaluaci6n dol tipo do ca.t>io 

para hac•r frant• a laa dificultadas d• 1• balan~• de pa9os. 

En .. o periodo •o aantuva una polftica liberal hacia lo• .avi­

•i•nto• d• capital v la au•ancia dal con9•laat.ento da las de•an­

daa •alari•l••· 

Las taedidas da palf'tica adoptad•• condujeron a la a9udizaci6n d• 

la• -tandancia• rec••ivas d• la .con-la aaf c- a una inf'laci6n 

•c•lerada qu• alcanz6 al f'inalizar 1983 •1 a1.ox. Aaiat...a. .. 

pronunci6 la tend9"cia al auaanta d•l diHicit fiacal qua erosiono 

en pacOD ..... eran parta d• las ventaJa• ca111patitiva• obtanida• 

con la devaluaci6n. Aunado a .. ta daban considerar•• al incr­

..nta en las P•9- por •1 smrvicla d• la dauda axterna y la 

continua ••lid• d• capital•• hacia •1 •1et11rior1 •ituaci6n qua no 

l09r6 ser COftlPOn••d• por la recuperación de la balanza comercial. 



L• deuda •:ctmrn• alcanzd magnitudes alerment•• can contrataciones 

a corta pla:o0 lo cual origind la negativa por pert• de le banca 

int•rnecianal pera r•financiarle incandicianelmant•. 

Como puod• Db••rvara•, •l panorama •condmico nacional "•ra" poca 

fevor•c•dor •l finalizar 1982, ya qu• dado la ant•rior 0 la ••­

trat•gia adoptada durante este prim...- pmrfodo culminó en un 

rotundo fracaso, d• ahf la mxplicecidn d•l abandona de 6st• al 

inicio d• la admini•tracidn dm Miguel da le Madrid. 

111.2 Polftica de Estabilización• Segunda Estrategia 

Como ha venida man•J4ndose inuistentotnente0 le crisis que hereda 

la actual administración es originada por factores da cerActer 

••tructural y cuyas cantradiccian•• funda ... ntal•• san •ntr• 

otr••• la insuficiencia da dasarrolla dal sector productor da 

m•dias do produccidn 0 do ciortos tipos de bienow intarmodios y da 

bu•na parte d• la• bien•• de capitala l• presorvaci6n dol porfil 

•11portadar vi9ent•0 es d1teir 0 del pri•aria e:cportadora y 1• 

d•pendancia 0 por parte de la econo•f•• de la axpartacidn de un 

Gdla bian 0 el patrd1ao0 qu• dando lua90 -ya qua s• .. ta vivi•ndo 

los resultadas- 1a hacen mas vulnerable a las fluctuaciones da 

••• ••rcadaa fina1 .. nte na d•b• olvidara• 1a terci•ri:acidn da l• 

•can-fa. 
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Dichos el ... nt.as generaran cada v•: prDbl•••• •4• agudos que 

ter•inaran por •st.rangular el procesa d• ~~u11Ulacidn d11 capit.al 

que se •11presia en la reducción do 1011 rit111Ds de cr11ci111iento. 

Sii hi::o necesario llevar a caba un raordena•iont.a ostructural que 

pasibilitara y ost.i .. ulara 111 cracimiant.o da las fuar:as product.i.­

va!!:• ~· par ende. el pracet:to da valori:aci6n y de praducci6n dml 

capit.al. 

"L.a nocesi dad do ..... n ... ar .. no as igratui taa noll roval. quo s;;o 

acumuló baaura en loa dueto• y qua el procoso da acumulación -al 

cual designa la dinA•ica del sista111a- so co.ien:a a at.ascar. quo 

se •nr•da en cantraduccionas que la parali:an. La mutación por 

la t.anto. pravaca a la v•: la canc•laci6n y el surigi111iento do un 

tnado a pat.r6n do acuniulaci6n < ••• ) la dinA•ica bA•ica dol 11ist.e111a 

capitalist.a -:1icano. <aal colllD de t.ados los pala- capit.ali•­

t.as>. eat.a so111otida a la lógica de valori:aci6n del valor. y si 

••ta ancuont.ra dificultades, la reproducción fluida del aist.11111a 

t.iende a parali:arse an t.ant.o se procasan los raaJust.es astruct.u­

r•l- adecuadas qua satisfagan al 111enas una candicidn nec .. ariaa 

restaurar 1 as candicianes d• una valori::aci6n adec:uada del capi -

tal. En cu•a• el capitalisao subsist.•• pero pasa a funcionar de 

un •odo difarsmto y al cambio os Qlobal afcc:tanda a la sociedad 

en su conJunt.a.•1/ 



BaJo wca parspwctiva, •I 9abiarno d• "ieu•I d• la "adrid so vio 

on la necmEidad da i-s>lm--.tar un pracar-• tandianta a controlar 

la inestabilidad d• la meona.ta. Para milo, prasant6 dasdo su 

d• R11ordanaci6n Econ6-ica <PIRE>• ')I al9unoa -mos •.As ~arde <•ayo 

da 1983) un Plan Nacional d• 0.sarrolla CPHD> para •l portado 

1983-1988, d•l cual •or•a parta •I pri-.ra. 

111.2.1. El Proer-• lnmodiato da Raordonaci6n Ecanmtca <PIRE> 

El Pracara .. a ln-diata d• Raordenact6n Ecan6-ica qum dio a conocer 

•1 Pr•cident• d• lm Repllbltca an la cmr--.ta da t-• do p-oci6n 

•I la. d• dici•tlbr• d• 1"82, canstituyw la pri-.ra etapa d• la 

09trat119ia da la nuava ad•inistraci6n para en•rentar la crtsi• do 

la wcon-ta. 

Eato pracar-a da .,.tabilt::act6n •ue aca.patrado par la ayuda 

•inanctera d•l Fanda ttan•taria lnternaclanal <Fttl> baja wl crtt.-



rlo de •candlclanalldad• y dantro dal cual •• av.io• el CUMPli­

•l11nto de cierta• _..Ida• d• corte ortodo:co tendientes • procurar 

al equilibrio tl!n ia balan;& do pagc~. eet~~lacar pracios reali•-

ta• eficl11ntes y reducir la inflaci6n. Se prm•upano, dado ••ta 

cr1t•r1a0 que las desequlltbrtog "'" la balan~• de paoos y la 

lnflaci6n que la acampafta0 •an cau•ado• por un aHca•a da da.anda 

•t1reQad• sabre 1 a oferta 11 •i tada. 

e- puede abl!erv.l!t•Do la caractart•tlca de dicha -tratmgia o• 

clara.ente cantraccianlstas0 ya que ect& candlcian•d• por palf-

La antariar 

puede can•tatar•a an el Canvcnia de Facilidad "-Piiada ~' 

tratdo par la nueva ad•lnimtr.ci6n can el "'11 ~' 

can-

En dicho can•,enlo el t1ablerno •• ca.pr~IO a llevar a caba 

durante el periodo que el •1•90 -tablaca. 19113-19850 l•• •1-

.autent .. poltttcac Ca.D p~t• de mu estratagla da astabllizactena 

;s.• 

El CimlXllDlll O EKi.U.lbll e.uua canmtsua an un progr-a 
trhanl al e 1983-19es> en el cual •• mantitndrfano baJo al 
criterio de candlclanalldad0 l•• polftlcas artodav.a• del Fltl. 

91 bien el Convento de Facilidad Ampliada fua flr.ado can 
toda la banca lnternactanal acreedora u- orand•• bancos 
lnternacianalas 0 la R••erva Fadaral do Estadas Unldos 0 al 
F"I• etcl 0 fue el Fltl el .mcaroado da supervisar y dosificar 
lo• pr••t~• da ...woencia otaroadom • 
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1 
a) polt'tica fi~cal agr-osiva, 1n.aa r-oducc:ldn dol gasto ptibl.ico .,. da 

aua•ntoc a len i111Puoetoc lndtr-octas. aGt' ca.o a laz tar-ifa• dol 

sector pllblico1 b> cantr-acci6n •on1:1t.ar-ia1 c> dovaluaci6n del tipo 

de ca.tilo par-a hacer- fr-ent:e a las diflcultad•c en la balan:a da 

pagos1 d> congala111ianto 'r' contancidn de la• d11•anda• salarialas 

para fr-enar- laE precionec inflacionar-lac1 y •> •l:l.m:l.nac16n o 

reducción do la intarvanci6n estatal an el siatOtna de prac:l.os. 

No obstante la ortodo11ia do dich.a ••trat:egia, se ob&t1r-van •1-n­

tos do carActcr hotarodoxo, talas como al cont:rol'do cambio• y ol 

de impor-tac:lonec. Esto esta aaociado a la clara intonci6n de 

lOQr-•r past:ertor .. nte un creciaionto ordenado .. di.ante las lin•a­

inient:o• \." mcttas qua presentó eol PI an tlaci onal da Desarrollo, 

1983-1988. 

El PND cant:lll!ne deHi lt'nea• de -t:r-at:eei• p.ara anfr-antar- la c:lr•i• 

ecand9ica1 la roordanaci6n econatca. y ol camio ostr-uc-

t:ural. La pri-• d• ellas •• una canttnuacl&'l dol Pr-avra•a 

ln .. dlata de Reord.,,acldn Ecand9ica (PIRE>. 

Coeo •• .ancian6 .,, el APaF"tado anterior. ol pr-oar-• do -tab:l.­

l:l:acidn inct:r~tado fu• do corto ortodo110. fullr't...,..te condi­

cionado par la carta de intención con al F"I· 



La Reardenacidn EcanO.ica 

Los prap6sitos smalado11 en &'l Pl'ID para ser cubiertos por 11i11ta 

lfnoa de •11tretDQia son tras• 

a> Abatir la inflación y la inmstabilidad ca..ttiaria 

b> Prot•e•r •1 .-pl.o, la planta productiva y •1 consumo b4sico 

e> Sentar las ba••• para un creci•t•nto dlf•r•nt• 

Para 109rar dichos prop6sitos ae planta6 la nmcasidad de adecuar 

•1 crect•tento en la d••anda a9r~ada a la capacidad da raspu•sta 

del aparato productivo. El ••dio id6neo para loarar lo anterior 

fu• el san•a•i•nto d• la• ftnan:as pdblicas, asto ••• •• dio al 

1.-p•rativo d• r9ducir •l d•ficit pllbltco. Aunado a asto dlti.o 

•• plante6 &'l DbJativo do reducir la• pre•ion- an la cuenta 

corrtent• d• la balan:a de pa90• -dianta la r9ducct6n dal dt&fi­

cit e-retal. 

Los in•tru...,,,tDtl d&' polftica econmica tradtcianal- con lo• qua 

contd v cuenta el QDbiorno da la rapdblic• para alcan::ar dichDll 

abJettvac son tres1 

a> La Polftica Fi•cal <Sa•to • ln9r-o• P!UtlicOt1) 

b> La Polftica ftonataria, y 

e> La Polftica Salarial 



Para loo obJativos que persi9ua al pr•••nta trabajo sa cansid•ra 

un olomento m4s dantro de los in•trumonta• anta• moncionados. So 

trata de la polftica do dauda p~blica, por la impor-tancia qua ha 

adquirida en lo~ ~ltimaa a~om tanto por- Eu monto como por lo quo 

cueGta al pafo pagar Eu servicio. Si bien or un olet'Klnto que 

puede conaiderarsa e:cdgeno, ya qua H6v.ico no estipula las condi­

ciones de los empr•stitos, si deba can•idorar•a qua cada acuordo 

d• r•negociacidn con al FHI conlleva un rospiro para la aconomfa 

nacional, ya s•a por ampliaciones en los perfodas de gracia para 

su pago, lo que implica una liberación de recur•os, o por la 

aflu•ncia hacia •l int•riar da racursos fr••cos1 an •l caso 

extr•ma, an el m0111•nta mA• critica padrfa ll•gar•• a la d•clara­

cidn de moratorias en un caso no tan •xtremoso pDdrfa, •1 gobier­

no de l'tt!xica estipular,dentra de sus propia• limitacianas 0 la• 

condiciones an las qua puada hac•r frente al pago dal ••rvicio da 

la deuda. 

Mediante el legro de los obJ•tivos antes IM!ncionado• a trav._ da 

loo instrumantos d•scritos, el programa da ••tabili:acidn proten­

dfa rmc:uperar la dinA•ica de la acana.fa pasando d• tasas d• 

craci•iento del PIB d• o.ox •n 1983 a 3.0X en 1984 y 6.0X an 

19BS. 



111.2.2.1. Polftica Fiscal 

La Polftica Fiscal compr..,da tro• madida• principala•a a> la 

reducción dal oanto del aactor p~blico real, a•pacialmonte al 

gasto de inversión y mA• moderada11ente al gasto do consumo <co­

rriente> a b> un aumento •ustancial de lom inQrasoG indirectos 

<fundamentalmente al IVA>1 y c> la modificación radical da pra­

cioc y tarifas del soctor p~blico con relación a la saouida 

durante gran parta da ia administración anterior. 

Esto con el objetivo da alcan:ar la disminución dal dOficit 

sector p~blico cOlllO porcentaje dal PIB de l7.6X en 1982, a 

en. l9B:S, s.sx en 1984 .,. :s.sx en 1985. 

III.2.2.1.1. Polftica de EoreeoE 

d!C!l 

B.5X 

La econom:f a ma>C i cana ª" i oe un al to nivel da gasto oubarnamE>ntal 

para poder crear y sostener •u infraectructura. Son 111Uchas la• 

necesidadE>• •aciales. Grandes grupo• da persona• han quedado al 

••roen de los beneficio• del desarrollo y •u nivel de vida no ha 

alcan:ado al mfnimo aceptable. La aconat11fa en si ha mido incapa: 

de incorporar a un ritmo aceptable lo• seom•nto• re:agados de la 

población a la11 actividadeD ra11unaradae do la acona.:fa. Son 

tantas y tan urgentes las necesidades •ociale• que ••ria irriso-
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rio esperar que la avolución económica, por si aola, •e hiciera 

carga de 1•• mi••••• de ahf la importancia del v••ta p~blica. 

El efecto 111Ultiplicadar d• la• eragacion•• p~blic•• •obre •1 

ingreao nacional na depende aóla del 111Dnto •ina que dllJHtnd• 

tambi•n de •U a•ignación y dal financiamiento d• la• erogaciane•. 

E• decir, el aaato en actividad•• que no e•t6n e•tr1teham..nte 

relacionad•• can el r••ta de l• econC1111fa tienaon un ef1teto depre­

•ivo en la medida en que •e han financiada con recur•o• venerada• 

por el reato de la economfa. 

Deade la etapa de crecimiento con e•t•bilidad aran parte de las 

erogaciones p~blicaa han •ido financiada• mediante incr .. enta• de 

la• reaerva• procedent•• del encaJe legal exigida a loa banco•. 

En los doce a~o• anterior•• a 1982 •I aumento del gasto p~blica 

se vio acampa~ado de diaminucion•• en el crecimianto dol PJB1 el 

incremento del PIB por unidad d• aumenta d•I aa•to p~blico ha ido 

di••Anuyendo. 

O. ahf que •• afirlllD qu• habfa •uficianta capacidad para reducir 

el vasto p~blico en 1992 •in qua se vieran afectada• la• poaibi­

lidad•• de crecimiento d• la ltCana•f• a larga pla:o. Sin ..t>ar­

ga0 era nece•aria can•iderar que cualquier r11ducción d• la• 

eroaacion•• en el corta pla:o tendrfa un efecto dopresivo. 

aaortiguar la• efecto• d• corta pla:o, y para 1119Jorar el 
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cial de la aconC1t11fa a largo plazo, los rec~tm• del ·ga•to p~blico 

deberfan ser ••leccionado• cuidadosamente. 

Ante ••ta perspectiva el PND buscó que la• reducciones afacta•on 

principalmente lo• co•tos •d•ini•trativos y operativos. Se ha 

logrado cu•plir con dicho propósito durante la primera mitad dol 

se:cenio? 

Durante los. tres primeros arre& de la admini!!:traciOn Dl gasto 

registró una evolución descendente ac~de con los objetivos del 

PND. En efecto, considerando el deflactor implfcito del PIB, 

bace 1980 0 el gasto del cector p~blico aEcendió on 1983 a 2,127.0 

•.m.p., 220.2 m-•·P· inferior al de 19820 esto ea, 19.9Y.. En 

1984 ••mantuvo la tendencia ya que el gasto disminuyó on 1.5Y. 

respecto a 19830 cólo 33.1 •·•·P·• la •A• mode•ta reducción del 

gacto en lo que va del ce:cenio. Lo •is.a sucedió en l'HIS ya que 

•l gasto continuó decreciendo1 dicha contracción ascendió a 49.6 

···••P•• 2.4Y., debido m la urgente necesidad de rltducir •l d•ficit 

p~blico. 

No obstante cm cumplieron lo• objetivos an cuanto a la reducción 

del Q&sto, ec i•portant• anali:ar cumleu con, dentro d• la es­

tructura del •i•lllDo lo• rubro• qua han •ido afectados para llevar 

a cabo dichm contención a afecto de poder analizar al impacto an 

1 m econot11f a. 
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El gacto del cector p~blico, que amtA constituido por lam eraga­

cianem hechas por al gobierna fedaral aef cama por 28 ontidades 

baJo control presupuectal, ce a~ali:a can base a su clasificación 

ecandmica campuosta pera a> las agrosas corriantes1 b> las 

egresas de capital1 y c> la amarti:acidn. 

Ha deba olvidarse qua d•ntro d• las obJativos funda111ental•• de la 

polftica de contención del gasta ostAn, por un lada, la reducción 

del gasta carri•nt• <da cansutna>, 

de capital Unvert>idn). 

.,. par otra, •l incr.,..,,ta dal 

a> En 1983 so dio una roduccfon importante del gasta corrianta 

de 10.3X rospecto a 1982. A partir d• eso atta me aantuva una 

tendencia canstanto en cuanta a su participación dentro del 

total ~o refier•. En ese afta <1983>, la palftica impetuosa 

del nueva r•gi-n na vaciló an au 11>strategia i111Papular e hi:o 

r•caer •l aJust• funda-ntal•ente an el rubra de servicias 

porsanalos <sueldas y salarias>. En efecto, osta rubro di•­

•inuyó en 23.5~ respecto a 1982. Si bien on los afta• miguian­

t•• •• observa una recup•racidn, d•t- no han lavrado ca.pen­

sar •l d•saJust• d• 1983, v ni par aucha, la ascalada infla­

cianari a que aquoJa al paf• desda 1982. 
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Dur-ante 1984 )' 19815 co r-acur-rid • l• cancel•cidn da pla::aE do 

confianza y a la congelación de plaza• de baaa a fin da 

disminuir adn mAa las ...-agaciana• par aato concepta. 

L• siguió en impar-tancia en cuanto a r-!Dduccidn el concepto de 

Tranafer-anclas Corriente~. En •facto, astas disminuyeron 

can•iderablomento de>sde 19831 ~9.SY. en ase a~DI 14.3Y. an 

19841 y regiEtrd una r-ocuperacidn do 13.9Y. en 19815 respecta 

al a~o ant~rior. EE importante considerar ol tipa de las 

transf•rmncias en cuestión, pues bien, ce trata do transfe­

rencia• destinadas en su mayarf• al pago a incra•anto do la• 

au•ldas y sal arlas de lflllPraaac bajo control pr•aupuestal. P.la 

debe alvidar-ae qua las transfmrenciaE corrientes san tatllbil!!n 

aubsidios a los pr•cios de gran cantidad de bl•nec indisp•n-

••bl •• para la población. 

La estrategia d• cont1tncidn d• las egreaa• par el lada del 

gasta carrlene, ha canaiatlda entone••• en un• palftica sala­

rial reatrictlva can la finalidad d• na eJerc•r pr-eslan•• 

inflacionar-i••• cu111pli.r1da a•f can una de las candiclan•• 

impu•atas par el FHI. 

Sin etllb.,.ga ••te ••fuerza na fue auflclente par• contener •1 

gaato car-riente en la ••dld• d• la deseada dur-ant• la• dlti-

La r-azdn fundamental •• encuentr-a en los 
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altos monto• d••tinado• al pago d• Int•r••••• Comisione• v 

Bastos d• la D•uda. Si bi•n di••inuv•n durant• 1993 v 1994 

•n 9.4X y 12.2X r••P•ctivam•nt• con relación al afto anteior 

contindan abaorbi•ndo la part• mA• important• d•l total d•l 

gasto, •fecto, •n 1992 participó con el 29.6X d•l total, 

seguido por •1 Basto d• Inversión d•l S•ctor P~blico qu• aOlo 

absorbió •1 24.0X. En la sigui..,t• grAfica •• pu9d• ob••rvar 

la participacidn d•l pago d• lnt•r•• .. , Ca.ision•• v Beato• 

d• 1• D•uda r••P•Cto al total durante el perfodo 1992-1995, 

asf como la d•l concOPpto mAs importante dR loa -vr••os, •l 

gasto d• inv9rsidn. 
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b> Ant• la incapacidad d• cant•ner •l Gacto Corriente so ha 

roc:urrido a la reducci~ d11l Gasto de lnvorsiOn. . Si bien C!l 

pri-ro na carece de importancia la evolución ').' comportami..-n-

to d•l SC!'i11Unda a•u- aspmctos adn •4• importante.Es '1-'"' qua 

atrav•s del 'ill••to del capital os que el sector pdblico incido 

•n la actividad econd9ica nacional. 

capital del c•ctor pdblica esta doEtinado • la creaciOn y 

adquiGicidn do bienes •uobl11• o in-.umblo• para prestar sor-vi-

clac da aducacidns adiostra•imnta. &alud pdblica. s~uridad 

social, etc., para la creación de infraestructura, carrete-

ampliar la capacidad productiva instalada d• las ompresac 

bajo control pr•supuestal a la adquisiciOn de otras. etc. D• 

esta manera la inversión tiene un efecto sobro ol nivel da 

ompleo y al consuma. a•i cama en el deseo de ahorrar e inver-

tir. A trav•• d• este el s9Ctar pdblico tiena la ·capacidad 

para r•'illular la oferta y la d•manda a'illr•'illada. 

Desda lumQo no •• ha olvidado qu• •l 'illasto pdblico ti•ne que 

ser financiado -•n una 9Conamfa sana- par in'illr .. as qua los 

ca..,mnsan. ya qua en un 

mar'ill•n cansidarabl• los pri••ros han sido menor•• qu• los 

••'illundo•• sin embar'illº• •l punto -.dular del anAli•i• mn este 

mo•ento •• centra no en •l cuestiona•i•nto da la reducción 
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del gasto como tal, sino •n la forma •n qu• ••t• •• •ata 

realizando. 

El Basto de Capital disminuyó en 1983 en 15.67., lo mismo 

suc•dió en 1984 y 1985 en 10.07. y 11.87. reap•ctivam•nte con 

r•lación al afto inm•diato anterior. 

Dentro de ••t•, el conc•pto d• Invarsi6n Ffsica, compuesto 

por la• erogacione• destinadas a la compra y adquisición de 

Bienes Muebles e Inmuebles, Obras P~blicas y Erogaciones 

Extraordinaria• disminuyó con•id•rablem•nt• a partir de 1983. 

En •f•cto, •n e•• afto la Inv•r•ión Ffsica a•c•ndi6 a 240.5 

m.m.p., y participó con el 11.37. d•l total d•l ga•to, en 1994 

cayó su participación a 11.27. con 233.7 m.m.p., y finalmente 

en 1985 aólo absorbió •l 10.3Y. d•l gaato con 211.6 m.m.p. 

Por otro lado, •• obs•rva en el p•rfodo la cafda de la parti­

cipación financiera por parte del •ector p~blico. En efecto, 

en 1993 ••ta aacendió a 119.2 •·••P•o •ientraa que en 1995 

aólo lo hizo con 33.9 m.m.p., lo que repreaenta una calda d•l 

71.67.. 

En cuanto a la• Participacione• y E•tfMAloa a lo• Estados, a 

trav•• del cual se e•timula la actividad •con6mica r9gional, 

•e observa una di•minuci6n de 4.tX en 1~ re•pecto a 1984. 
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Durante el primar afto de la adminiEtraciOn so trato do dar 

"impulw:o" a la producción '>" •lllPlE!o ~ianto una ma)•or asigna­

ción de transferencia• do capital, on ofocto, ostaa so incro­

mentaron en 53.7X roepecto a 1982. Sin l:!mbargo, la nocosidad 

de contl:!ner E!l gasto y la incapacidad por parto dol Eoctar 

p~blico para dinami%ar ol soctor paraestatal obligaron a dste 

a recurrir a la venta de aquella• empresas que no fuera bajo 

•Us criterio& "rentables". De ahf que por concepto de 

transferencias de capital el sector p~blico haya disminuido 

su& erogaciones. A partir de 1984 •sta• cayeron 60.7X res-

pecto a 1983 y en 198~ en 30.4Y. re•pecto al afta anterior. 

c> Un gasto hasta ahora ineludible par parte del Gobierno Fede­

ral y de las 28 entidad•• baja control prosL1puestal lo ea el 

pago de Amortización de la Deuda, misma que se compone por la 

amortización interna, la externa y por el pago de Adeudas de 

Ejercicios Fiscales Anteriores <ADEFAS>. 

Por este concepto el Sector Pdblica contin~a destinando una 

proporción considerable de sus egre•o•1 se observa, •in em­

bargo, que a lo largo del perfada .analizado var~a la compoai­

cidn de su estructura. 

En 1982 la amortización repre•entó el 11.3Y. del total, 264.9 

•·"'•P•J correspondió a la amortización extorna el 6.2Y., a la 
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interna el 3.lY. y al pago d• ADEFAS el t.97.. A partir de 

1983 se incrementó la participación de este ccmc•pto dentro 

del total, asf come au compcsición1 en afecto. en e&e a~o 

repr•sentó el 

de ADEFAS. 

l3.6Y.1 6.0Y.·de interna. ~.67. de &Kterna y 2.0Y. 

Durante 1984 •• abr• la br•cha entra al pago de 

amortización interna y eKterna. 

Lo anterior obedeció a los convenios da r•astructuraciOn da 

la deuda externa con la banca int•rnacional, y por otra lada. 

a la necesidad par parte del Sector P~blica da recurrir al 

financiamiento interna. 

En al ~ltimo afto del p•rfodo analizada la amortización cayó 

t.B puntos porcentual•• en su participación dentro del total 

respecto al aho anterior ya que sólo abaorbió •l 12.0Y. 0 244.3 

m.m.p. 

109 



-.. ... _ .. .__ 
servlcU.~ 

t11t.rUl•r~ 

lerYicb 0nwr .. 1 .. 

~U-bu..u.rlM 

?nUreete, ~iowa y Gata. 

de 1• o.a.. 
ln'li;icU... par a.a.ntaa dm ~ 

"""'"· 
T!AMfe~ 

~r.,..,. ~. Clpiu.J. 

lm...,,•il'ln r!a1cl 
91.-..--.1--~ 

C..-u IG>li.c'"• 

Cro¡act.an.9 lbt:.raicdinKi .. 
lnvenl&i P'inlne'iere 

inv.r •• r1t11n:i.ra 
Fida1CDU.9m 
DLW:rau lllNl'Wicm9 

llC.rapci.anes ~ 

.._..,. ~AL&a.Dll:L 8&c'!Oa tu•LIC:O,*ltl2,:1HS 
CR.U•• de •illone• de s-aoa it por ciento•) 

tlNi•• HID•lOO) 

V&ricicme ~ -1 ñ>o ~ .... lMJ .... •• lHS ....!.....!...!. ~ .L!....!..i 
~ ' lllpct:e ' Jllp>cU .. 
IJ)•CU CtJ/Cll 151-CJJ (1.U/C.JJ (7J-CSJ113/l5J 

••• IJJ t4J ... CIJ 17J CI) .. , (101 1111 U2) llJI nu 

2,347.4 100.0 2,127.0 100.0 2,0tJ.t 100.0 2,0H,J 100.0 •2200 0 -9.41 -JJ.1 •1.S -49.6 •2.4 

1,511.2 '4.7 l,H1.1 64.o 1,121.1 u.1 l,3741.2 11.2 -1sa.• -10.J -40.o . -2., sz.• e.o 

J5J.2 IS.O 2'10.1 12.7 2al.5 lJ.I ns.J 14.5 -u.1 -JJ.5 Jl.41 li.I 6.1 2.41 
lff.41 1.2 211.0 10.2 240.li u.s 206.t 10.1 47.6 21.1 21.. 10.t -Jl.7 -u.o 
101 0 5 4.J 90,1 4.2 ll4.7 1 0 41 1001 7.0 -U.4 -11.2 414.li 4t.S t,2 0.7 

51.2 2.:J 51.li 2.41 U.2 ~·· 141,t 0,7 •1,6 -J,O -31,41 -741.4 1.7 U.9 

1i11.2 21.• •H.s 21.1 sn.s zs.1 587.t 21.7 -H.7 -e.• -n.o -u.2 n.• 1.1 

'·' 167.1 

0.1 

.7.2 

!lit.J iH.O 

l41.5 H.7 
1oe.1 41.• 
237.J 10.l . .. 
Ut.2 s.1 

n.d. 

"·' ..... 
7J.li 

146.4 
C4.t 

... 
J.O ... 
... 

U.J 

'·' ... 
'·' 

... 
118.J ... 
476,5 22.4 

240,5 11.J 
ao.5 J.1 

160.0 7.5 

H,S '·º •i 

J.7 
101 ... 

... ... 
ca2.t 23.l 

2ll.7 11.2 

.... 
7.1 º·' ..... 

11.t . º·' 
39.I l,t 

11.l º·' 
n.d. 

151.S -·· 126.t 
llB.7 

CJ.4 

7.1 

u.• 
'·º ... 
2.0 

1441.• .... 
211.41 
110.J .... 

2$.9 

... . .. 
U.t ... 
'·º ... 

10.6 
Jl5.S 

o.s 0.2 1J,.1 J.J ~.o •.t 11::.s 
S.5 -4'.5 -2'.5 -11.t -tc.:J 141.1 U.9 

as.• 20.1 -11.a -1!t.6 -t7.li -10.0 -51.1 .. u.a 

211.1 10.> -10&.o -10.6 _._, -2.1 -u.1 -9.5 

.... 

ua.t 
411.41 

244.J 
IU.C 
H.9 

35.l 

1.7 -U,7 -21.l -J9,6 -46.t .-SI.O •24.5 

... ... 
12.0 ... ... 

1.7 

1.• 
.. ,.. -21.2 

-ll.l -441.0 

-J.7 -11.J 

, .... 
S2.t SJ.7 -92.0 • -40.1 

ª'·º t.l 0.5 0.2 
53.2 72.J 5).5 iU.2 

.. 21.1 -1a.t -M.S -n.1 
-1.s -3.l -n.s -co.1 

--5.9 -4,1 

-11.1 -l0.4 
-.c5.1 .. 1s.1 
-SJ.t -29,9 
-1.J -1.s 
9,2 35,5 

i"Ol:Mi SiCiifuli - hiiiiiííliCl&íl y fi'iiliiUCiíiO. 
.. Ircl•zye J!il ~ieno hditr•I y • 21 Dltidildm9 ta.jo ~l prdUPle9tal. 
n • .J, N.l dJ.lfl!OnU:ll•. 
n.•. ND ai~UCllUW 



RRD08 DEL SECTOR PU9LICO 
c ... .., ....... , 

SE:.tw;... , .... 

l'Ul•TI : llcretert. .. ....,. .... ,. r ........... . 



111.2.2.1.2. Polftica do InQre•o• 

Como se anali:ó on loe capftuloe antariorce, la capacidad para 

Qenerar ahorro por parte del Sector Pdblico dccrocid en los aho5 

setenta como consecuencia de los rc:ago5 en la polftica tributa­

ria, en la de precios y tari-fam, y de un e::cesivo crmcimiento del 

Qasto corriente asf como de los subsidioe, aunado a una dinAmica 

de la inversión no siempre acordo con lo proaramado1 este proble­

ma se agrava a partir da la cafda del precio internacional del 

petróleo desde 1981. 

De acuerdo al PND, la polftica de ingresos se proponfa hacer 

-frente a los requerimiento• de -financiamiento del desarrollo sin 

recurrir a instrumentos inflacionarios, esto e•, •in la excesiva 

creacidn monetaria• a•f como a una menor utilización del cr•dito 

externoa esto dltimo obedece simplemente a la negativa por parte 

de la banca internacional de otorgar a MdKico mA• cr•ditos. 

Ant•• de iniciar el anAlisi• de la evolucidn de lo• Ingreso• del 

Sector Pdblico en el perfodo l9B2-19BS, •• nece•ario hacer re-fe­

rencia al impacto que tienen ••to• en la actividad econ6111ica1 

reto101ando la opinidn de B. l'lyrdal, "La Hacienda, lo mi•mo que 

toda actividad ••tatal, constituye una parte del marco institu­

cional de la formacidn de loa precios en el mercado, y por tanto, 

una de las condiciones esencial••· La actividad -financiera in-
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fluye en los costos de producción de ~odas laa ramas de la econo-

loa impuesto• influyen •n el aba•tecimiento del 

mercado de capital y en la dirección de la ~?arta de capital 

hacia las distintas clas:es de inv•rs:ión. La Hacienda P~blica 

decide da un ~odo completo la forma de todas las funciones de 

oferta y domanda, y con ello, toda la evolución de la vida eco-

ndmica 91 su dirección hacia distintas producciones, 

el car~cter del desarrollo dll! la coyuntura, etc. Todas 11i•tas 

funciones tomarfan una forma distinta si a la Hacienda del Estado 

se le diera otra dirección•. !I 

Por otra parto, on lo que conciarno a lo• precio• 'lo' tarifas de 

los biones y servicios que porporcianan el Gobierno F•deral y el 

Sector- Paraectatal, esto os, la parto no hacondaria do los ingro-

cos, también tienen un impacto considorable on la oconomf•I on 

efecto dichos precios responden a trec objetivos principales: 

promoción del deEarrollo económico modiante la producción de 

inEuaos ;· la prestación do s:ervicios: b&sicos donde el sector 

privado no tiene inter•s on incursionar, 

financiera& <•agnitud de inversión> o escasa <nula> rentabilidad 

del capital a estabilidad de precios, 

cierto control sobro la inflacidna '>' dis:;tribuci6n del ingr11so. 

JI GLtnnar Myrdal. L.91i li!!ll0.1Qlia. El&QCIQll!i.&Sa ca~ la E:e!tti.&a Ei.it: 
kJ!l., ver11ión eEp.arrola, Aguilar, Madrid, 1946, p. 9 '>' 2igs. 
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Para lograr el incremento do loe ingroEos: on ol perfodo .anali:.ado 

se pretendió llovar a cabo -dida11 que pormitioran alc:an:ar los 

objetivas de canoamianto financiero; éEt.aE modi.anto la= &iguien­

tos polfticas1 I> la polftica tributaria y II> las palftica& do 

precios y tarifao:: p~blicas. 

1) La polftica impositiva protendió e&timular la recaudación a 

travl!!E de una .ampliación de la bas¡o~ gr.avablo '>' modianto 

aumentas mn las: tasa'3: impoo::itivasa e>s:to implica, primero, 

.;accionoc para combatir la inflación, ·-· "'E?gunclo, ol incromon­

to del l\'A del 10 al lS'Y. en 1'?92. 

En materia de impue.,tas diroctos so pretendió &obro todo 

implementar una tasa do retención por los pagos de arrenda­

miento, hanor.;arios e interesas. 

En cuanto a los ingresa& no tributarios 111> revi11arf.an los 

es:ta ec derechos, productos .,. aprovecha-

miontoc, con ol fin de ajuct.ar cuota& a tasas que ,.., encuen­

tran r•:agadas debido a la inflación y al impacto del proce­

sa devaluatorio. 

11> En cuanto 3 las palfticas do prmcios '>' tari f••• se preten­

dió 1.a roestructur.ación do éstas a lo larga del porfado, 

mediante aJustec graduales con el propósito de cu.anta menea 
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mantener loe precios dol Sector Pdblico en lfnoa con los dol 

recto de la oconomfa. EGtos ajustos permitirfan el sanea-

mi•nto financiero de las empre•as pdblicas. Dado lo ante-

rior su programación coadyuvarfa a controlar la inflación. 

Dado el proceso de analisis vale la pena cue•tionarnos acerca del 

logro y cumplimiento de dichos objetivo•· A continuación se 

analiza la evolución de los ingresos en el perfodo analizado bajo 

el mismo criterio metodológico con que fueron· analizados los 

egresos, esto es, en clasificación económica y con cifras real•• 

considerando el deflactor implfcito del PIB con base 1980. 

Los ingresos del Sector Pdblico en 1982, ascendieron a 2,344.6 

m.m.p., co•puestos por los ingresos ordinario• que ascendieron a 

1,381.3 m.m.p., con el 58.9~ y los ingresos por financiamiento 

que sumaron 963.3 m.m.p., con •l 41.lX. 

recursos que nece&itó en ese a~o el Gobierno para hacer frente a 

tan elevado• gasto•• •i••o• que no pudieron •er cubiertos por los 

ingresos ordinarios1 lo anterior originó incrementos tanto en la 

deuda pdblica interna como en la externa. 

La nec•si dad por parte del Sector Nbl i co de recurr"i r al •i stema 

financiero interno y externo p•r• financiar al gasto pdblico 

tiene su origen en factores tanto endógenos como exógenos. Pri-

merament•• por •1 rezago de los precios y tarifas en los bienes Y 



••rvicio• qu• prest• el E•t•do, asf como por la •lt• •v••ión y 

•lusión fisc•l1 por otro lado, l• cafda de los pr•cioa intwrn•­

clon•l•• d•l petróleo, poniendo en clara •videncia l• aubordin•­

ción de la economfa .,.Mic•n• h•ci• un sólo producto. 

En 1983 lo• ingresos total•• ••c•ndiwron • 2 0 167.8 •mp, mismos 

que r91'r•••ntaron una cafda de ?.SX respec:to a 1982. Esto obe­

dece • la r•ducci6n de los ingresos par financiamiento en 30.0Z 

debido a las restricciones d• cr•dito de la banca internacional 

hacia nu•atro pafs. 

Sin •mbargo, •• important• d••t•c•r el incr ... nto d• loa ingr••o• 

ordinario• •n B.9X r•specto al •fto anterior, alcanzando un monto 

d• 1,503.6 m.m.p., absorviendo •l 69.0X d•l total. Dado lo ant•­

rior, •• ••• primer aNo d• la ad•inistraci6n d• Higu•l d• la 

Madrid, •• logró cumPlir con •l objetivo do incr~ntar los 

ingr•sos ordinarios para recurrir en m•nor lllWdida al 

mi•nto •xtwrno. 

financia-

Durant• 1984 los ingresos totales registraron nuevam•nte un d•­

cr•••nto, ••t• v•z d• 7.ox. E•to for•6 part• d• l• estrategia 

del S•ctor P~blico en materia d• captación. En ef•cto, mittntra• 

loa ingr•aoa ordinarios r•glstran un d•cr•m•nto suatanci•l•9nt• 

p•queNo d• 0.9X, mi~mo que no perjudicó el increm•nto d•l aNo 

los ingresos por financiami•nto caen 22.ox, asf, por 

114 



segundo aNo consecutivo ••toa dltimo• pierden participación res-

p•cto al tatal •n 4.9 puntos porcentual••• de tal man•ra que el 

73.c;o:~ corra&pandi6 a los ingreso& ordinarloB. 

El proceso de depuración da 109 ingresos se irrumpe en 

cuando estas se incrementan 2.9Y., 2 0 074.B m.m.p., p•ro en base a 

lo& mayores ingreso& por financiamientos, asf como par la cafda 

de los ingresos ordinarios en 1.1%. De tal man•ra que la estruc-

tura de lo& ingresos queda camo •• pr9Ciaa a continuación• ce-

rriantes 1,4S6.2 m.m.p., 70.2Y. <2.c;o puntos por debajo d• la de 

1994> a capital 0.9%, 16.B m.m.p. <participación similar ll la de 

1984~ y 1.2 puntos por abajo de la d• 1983>• por financiamianto 

601.B IR.m.p. 

respecto a 1993 y dos puntos por debajo da la de 1994>. 

No obstante la cafda de los ingr•soa ordinarios •n 19BS, 

r9Present6 un retroceso grave dado •l crecimiento da ••toa en 

1983. 

Para •ntend•r 1119jar •l par qu• d• las variacian•• ant•• menciona­

das •• n•caaario profundizar •n la •valuc16n d• las canc•ptos a 

trav•s de los cual•• el S.Ctar Pdblico se prava• d• r9Curaos. 
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Ingresos Corrient•• 

Los ingr••o• corrient•• d•l B•ctor P~blico •• incrementaron con­

siderablament• durant• 1993 y 19941 sin embargo, sufren un retro­

ceso en cuanto a su participación dentro del total d• 2.9 puntos 

porcentuales en 1995. 

El Gobierno Federal, por auparte, registró ingresos por 957.9 

m.m.p. Dn 1993, 16.9~ superiores a los do 1992, •~to obedeció al 

dinamismo qua mostraron los derechos, productos y aprovechamien­

tos en ese a~o. ya que ascendieron a 105.4 m.m.p., 152.9~ supe­

riores a los d• 1992. Sin dudas, los ingr•sos corrient•• en 1993 

· . pudieran alcanzar nivel es a~n mayores, sin embargo, la cafda da 

los ingresos tributarios en 40.9Y. impidieron qu•· ••te objetivo 

pudiera alcan:arse. Esto ~ltimo obedece a la cafda da los ingre­

sos por la v•nta d• hidrocarburos, ya que PEl'IEX dmb• pagar por la 

venta de estos. &1 1 S. O~~ de I'.'A. 

Por la venta de hidrocarburos •l Gobi•rno F9d•r•l incr .. •ntó su 

captación durante 1984 •n 6.lX r••p•cto a 1993, sin embargo, ••o• 

ca•n •n 73.0 m.m.p., ••to••• 20.!X •n 19BS rasp•cto al a~o ant•­

rior. 

116 



Esto dltimo afectó a los ingresos tributarios •n 1984, sin embar­

go, en 1985 .. incrementaron en 27.6Y., producto d•l al:a al 

impuesto por derecho de •xtracción de hidrocarburos a 6.0Z. 

Los Organismo y Empra••• bajo control preaupu••tal captaron r•­

cursos durante 1'i'83 por concepto de la venta de bienes y ••rvi­

cios, por cuotas al ••guro social y por el concepto denominado 

"otro•"• •quivaJentes a 601.6 m.m.p., 27.6'X del total, sin -bar­

go estos fueron S.8Y. inferiores a lo• de 1982. 

Durante 1984 el sector paraestatal captó 689.3 •·•·P•• 34.2Y. del 

totals 6.6 puntos porcentual•• superior a la participación del 

mismo concepto un afta antes. Esto se dft>ió al incre ... nto d• los 

ingresos por la venta de bien•• y servicias que Dbti•na dicho 

s•ctor, mismos qu• ascendieron a S2B.7 •·•·P•• 26.2Y. del total v 

7.BY. superior•• a los captado• por igual concepto en l'i'83. La• 

cuotas al ••guro social por su parte diaminuyeron .., 1.s m.m.p., 

sin embargo el conc•pto •otro•"• •• incr....nt6 mn ss.a •·••P•• 
esto es, 129.BX. 
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lnQrema& de Capital 

La• ingre•a• d• capital del Sector Pdblico ao componen, por un 

lado, d• los r•cursom qua recibe •l Gobierno Federal por la venta 

.! de activo• fiJoa, y por otro, mediante lo• qua perciben loa 

Organismos y Empre••• • trav6s de la venta de activo• fiJoa a 

inv•r•iones, ••f cClftlo por lo• derivado• de Erogacion .. Recupera-

bl••· 

E• durante 1983 cuando los ingreso& de capital incrementan canai­

d.,-ablltfM!nt• su participación d•ntro del total respecto • 1982 

para nuevamente disminuir en 1984 1 mant•niendo el mialDO nivel en 

198~ 

En efecto, mientras en 1982 este concepta pre••ntó •l 0.4X can 

B.6 m.m.p., en 1983 r~latr6 un incremento del 414.0X para si­

tuar•• •n 44.2 m.m.p., 2.0Y. del total para ese a~o. Esto obedece 

a lo• tan altos ingreso• de los Organismo• y Empresas provenittn­

tea de ErOQracionea Recuperable• cae trata de aquella• activi­

dadea que desarrollan la• entidad•• y que ••encuentran fuera d• 

su gira>. En •fecto, ••tas dltima• ascendieran a 40.2 •·••P• 

represttntando el t.B~ del total de ingre•o•. 

Durante 1984 y l9fr.I los ingre•o• de capital fueron igual•• en su 

aonto y •n su partipación reepecto al total. L•• Erogacicne• 
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Recuperable& de los Organismos y Empresas en ••a• aftas di•minuv•­

·ran 94.sx·respecta a 1993. 
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II.2.2.3 D•uda 

Como •• vio •n su oportunidad, •1 S•rvicio d• la D•uda del Sector 

P~blico, integrada por AmortizaciOn • Int•r••••• asf como las 

Comision•• y Gastos propio• d• una contrataciOn, ha repr•s•ntado 

durante ••t• ••x•nio una proporción considerabl• del gasto p~­

bl ico. 

A •f•cto d• visualizar mAs ampliament• •l impacto qu• ti•n• •l 

s•rvicio d• la deuda sobre las finanzas p~blicas, basta analizar 

•l estado financiero d•l B•ctor Pllblico ant•• del pago d• int•­

r••e• g•nerado• por financiamientoa. 

Consid•rando el deflactor implfcito del PIB b••• 19BO, el S•ctor 

P~blico registrarfa sup•rAvit• presupuest•l•• durante el perfodo 

analizado, de no ser por los altos montos destinados al pago de 

int•re•••· En •facto, sin consid•rar 6stoa •1 S•ctor P~blico 

hubiera regiatrado •n 1983 un superAvit de 194.0 m.m.p. miSlllO que 

r•pre••ntarfa el 4.S~ del PIB, •in •mbargo •1 pago d• S7S.3 

•·••P•• por conc•pto d• int•rese• origino un d•ficit d• 381.3 

m.m.p. 
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El sup•rAvit primario !/, alcanzó au m•• alto niv•l en 1984 

cuando ••t• r•preaentó •l !5.!5X del PIB (248.7 m.111.p.>, ••to •s 

•Hcluy•ndo S24.9 m.m.p., d•l pago d• int•reaea. 

No obstant• en 198!5 se incrementó •l pago d•atinado al ••rvicio 

d• l• deuda, funda111•ntalment• por •l pago de intereaea en 10.1x, 

lo cual originó un increm1tnto en el d6ficit aólo que en un 26.lX. 

d• ahf qu• al aup•r•vit pri111ario haya deacendido a 7.7X reap•cto 

• 1'l84. 

En efecto. en ••• afta •l d6ficit preaupu••t•l aacendió a 348.2 

111.m.p.1 •in •lllbargo. •Hcluy•ndo el paga de intere•e• por !577.B 

m.m.p. el sector pdblico hubiera obtenido un auper•vit de 229.6 

m.m.p •• !5.ox dal PIB. 

No debe olvidarse. que loa incr•...,,toa .,, •l pago de intttr•••• •n 

el periodo analizado obedecieron funda111antalment• al au1111tnto en 

el coato del din•ro. a trav•• d• la• ta•a• da intar•• tanto 

int•rna• CDlllO eNtarna• (da ••ta• dltima• nas rafaril90• a la Prim• 

Rata da E.U.A. y LIBOR de Londr••>· 

Conaidttr-• ahora el total da la deuda pllblica con la •i••• b••• 
(1980>. El ritma da crecimiento de la deuda dal Saetar Pdblico 

diaminuyó durante 1983 v 1984 en 14.7X v 11.ox r .. pectivamenta 

i/-Süp;;¡;it Primario • &up•r•vit Financiero -lntar••••· 
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SUPERAVIT O DEFICIT ANTES DEL PAGO DE INTERESES, 1982-1985 
(Miles de millones de pesos y por cientos) ~ 
(base 1980a100) 

1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

1982 1993 1984 1985 Absoluta .. Absoluta ' Al:>eolut:a ' Concepto 
(1) (2) 13) (4) {2) - (1) (5)/ (l.) (3) - (2) 7 / 2 (4) - (3) (9) /(3) 

(5) (6) (7) 18) (9) (10) 

06ficit o &Jper6vit ta precioe 1980) 753.4 381.3 276.2 348.2 -372.l -49.4 -1os.1 -27.6 72.0 26.l 

tnenOS• 

Intereses 332.9 575.3 524.9 577,8 242;4 72.8 -so.4 -a.e 52.9 10.l 

06ficit Primario 420.5 1194.0) (249.7) (229.6) -614.5 -146.l -54.7 28.2 -19.l -7.7 

06ficit: o Buparf:vit primario!Pm 9.2 (4.5) (5.5) 15.01 

11V!Nl'E: Secretaria de Programaci6n .y Presupuesto. 
( ) Indica super&vit. 
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con relación al afto inmediato ant•rior. Sin •mbargo, •sta se 

incr•mantó •n l98S •n 707.S mmp, fundam•ntal111&nt• por •l impacto 

que r•pr•s•ntó •l desliz cambiario y los cr•ditos int•rnacional•s 

frescos, asf como d•l necesario financiamiento int•rno. 

En el afto d• 1982, •1 saldo de la d•uda d•l Sector Pdblico 

ascendió a 3,791.9 m.m.p.1 •n 1983 a 3,23S.3 m.m.p.1 en 1984 a 

2,879.B m.m.p.1 y en l98S a 3,S87.3 m.m.p.1 la• •rogaciones 

realizada• por conc•pto del s•rvicio d• 1• deuda, en los mismos 

afto• fu•ron r•spectivam•nt•• 978.S m.m.p.1 810.9 llllllPI 821.4 

m.m.p. y 831.3 m.m.p. Esto es, •n promedia se ha cubierto por 

medio de servicio al 26.3X d• la d•uda total en cada uno d• lo• 

aftoB qu• van d• 1982 a l9BS1 si bien no d•Ja de s•r un monto 

bastant• considarable, Justa •• r•conocer que •n ••t• t•rreno l•• 

autoridades financiera• han d•sarrollado una int•n•a actividad 

durante los ~ltimos atto• con la finalidad d• buscar m•Jor•• 

condicione• d• paga. 

La cafda d• los p•traprecio• internacional•• y su i111Pacto en •l 

d•ficit financiera, via la r&duccidn d• inar••o•, traJo .. vera• 

dificultad•• adicional•• para hacer frente al ca.pr.,.lao de paaa 

d• la d•uda •xt•rna. 

En •f•cto, •l 20 d• agosta d• 1982 "•xica d•claró, en la ciudad 

de Nu•va York, su incapacidad para sast•n•r •l servicio d• l• 

122 



deuda externa y demandó a •u• acr••dor•• una moratoria de 90 

di••· 

el 10 d• diciembre del mismo afta, •e •olicitd a 

la comunidad financiera internacional la r•••tructuraciOn de la 

deuda p!U>lica externa con venci•iento entre •l 23 de ago•to d• 

1982 y •l 31 de dici•lllbr• d• 1984 <23 mil millon•• de dólar••>. 

A partir d• ••• fecha, y ha•t• Julio d• 1984, •• firmaron 52 

contrato• de reestructuración con la• •iguient•• condicione•• 

plaz~ d• ocho afta• con cuatro d• gracia, con •obreta•a• 

concepto d• co•i•iOn y gasto• d• 1.75X sup•rior a la Prime 

y 1.875X a la LIBOR, ••• •l pago de una comi•iOn dnica de 

aobre el 111Dnto total r9"egociado. 

por 

Rate 

1.ox 

Finalmente, en aepti•tllbre d• 1984 •• inicia •l proc••o para 

re•structurar 48 m ••• d. de deuda p~blica ext•rna con vencimiento 

entr• 198S y 1990. Eata• 48 mil millonea •• cD111ponen de lo• 23 

m.m.d. d• la r•••tructuraciOn de diciembr• d• 1982, 20 •.m.d. 

adicional•• con venci•iento entr• 1985 y 1990 y S •il millon•• de 

dinero fresco que •• obtuvo •n 1983. 

Loa primero• 43 mil •ilion•• ••reestructuraron a un plazo d• 14 

al'ro•, con un costo tlledia ponderado de 1.11x por •nci•• d• la ta•• 

LIBOR. De lo• 5 •11 reatant••• •• pagarfan mil en 1984 y las 

cuatro mil restant•• •• pagarfan durante les diez aftc• siguientes 
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con cinco de gracia, y a un costo d• 1.s~ por •ncima de la tasa 

En el siguiente cuadro se pres•ntan los cambios en •l perfil de 

pagos original y el r••ultado d• la• r••structuracion•• d• 1992 y 

1994. El periodo considerado ab•rca de 1995 a 1999. 

Afio 

19BS 
1996 
1997 
1999 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 
1998 

perfil 

1995-1999 
<Millones d• dólar••> 

Situación anterior 
al 20 de agosto d• 
1992 

9,370.9 
9,499.0 

13,468.9 
11,778.0 
10,097.4 
B,031.6 
1,eo2.2 
l ,S07.4 
1,270.4 

942.B 
3i!SB.9 
::Si!SB.B 
::Si!SB.7 
::Si!SB.7 

R•••tructuraciOn de Reestructuración 
dici~r• de 1992 d• septiembre d• 

1984 

S,179.2 1,911.0 
1,S6S.O 2,071.0 
2,409.6 1,937.0 
2,443.0 2,442.0 
3,771.0 3,772.0 
4,409.0 4,409.0 
S,290.2 5 0 290.0 
S,496.0 S,496.0 
S,760.7 S,760.0 
S,910.S S,911.0 
S,89!5.9 5,896.0 
6,129.B 6,430.0 
6,409.7 6,410.0 
6,43!5.7 6,436.4 

Se estima que el diferi•i•nto •n el pago de int•r•s•• resultante 

d• la r•••tructuraciOn d• 1984 asci.,,d• a !5 0 146.9 millones de 

Adicionalm•nt•• se abrió la posibilidad d• cambiar la 
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moneda en la cual est6 documentada la deuda pdblica eHterna 

CdOlares> por otra• divisas tales como el yen Japon•• y •l marco 

alem6n hasta •n 18.0Y. del monto total. 

Por su parte, 12 mil millones de dOlar•• correspondientes a la 

deuda •Hterna privada fueron renegociado• por conducto del Ficor-

ca, a un plazo d• ocho arras con cuatro de gracia. Esta cifra 

equivale a 66.7Y. del monto total de la deuda eHterna privada C18 

mil millones de dOlares> registrada hasta 1984. 

No obstant• los avances registrados, el problema de la d•uda 

ewterna de M•wico dista mucho de estar resuelto. Can un monto 

qu• llego en 198S a 99,366 millones de dOlar•• 1/ C81.9Y. pdblica 

y 18.1~ privada> y con un servicio d• la deuda que absorbiO cerca 

del 60.0Y. de lo• ingresas obtenidas por las •Hportacian••· 

El 29 de agosto de este dltimo afta queda formalmente concluida el 

proceso de ree•tructuraciOn de la deuda p~blica ewterna al sus-

~ribir•• lo• contrato• correspondiente• a 20,100 a.d.d. que era 

•l faltant• para coapletar •l imparte acordado par 48,700 m.d. 

desde final•• de 1982. 6• trataba d• pago• con vencimiento 

original entre 19BS y 1990, y que •• reestructuraron a 14 aftas, a 

dif•rencial•• m6• bajos, sin comisiones y sobr• tasas b6sicas. 

1/ Cifra preliminar. 
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El cumplimiento de los compromisos financieros •Mt•rnos •n las 

actuales ·condiciones cond•n• al paf• a fr•nar su crecimi•nto. 

Las con••cuencias polfticas, económicas y sociales del estanca-

m1•nto de la producción, en un pafs con una din•mica pcblacianal 

tan fu•rt• y con grand•• carencias •ntr• la mayor parte d• la 

población, son verdaderam•nte graves. 

Dado lo anterior, en 6ste 1986 se ha r•currido • la n•c••idad d• 

negociar la d•uda nu•vam•nt• para r•••tructurar sus pagos a 

plazos m&s amplios y con menores tasas de inter••· 

Es muy probabl• que •n •l corto o mediano plazo •••n n•c•sari•• 

negociaciones adicionales para reestructurar la d•uda. 
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DEIJDI> PIJBLICA, 1982-1985 
(Miles de millorms da pe-. y por ciant:a9) 
(base 1980-1001 

1982 
e o n e e p t o 

(11 

Deuda l'llbllca 'nXal (pEecioa 19801 3;791.9 

Interna 1, 752.8 

Gobiern:> Federal 1,281.2 

<>rqaniSl!DS y ~ 471.6 

E><terna 2,039.1 

Gobierno °Federal 806.3 

OrqaniSllDOI y D1p'lna8 1,232.B 

Deuda PObllca Total / 0PIB 82.6 

ruE!lre: Secretaria ae Proqrsnacl&i y Presupueat.o. 

1983 1984 1985 

121 (3) 141 

3,235.3 2,879.8 3,587.3 

1,469.1 1,217 .. 5 1,•30.0 

1,036.6 836.9 992.8 

•32.5 380.6 07.2 

1,766.2 1,662.3 2,157.3 

800.l 847.6 1,162.5 

966;1 814.7 994.8 

74.4 
0
63.9 77.5 

9 8 3 9 8 • 9 8 5 

.Abeoluta • Absoluta ' .Absoluta 

(2) - -(l) 151/ 111 (31 - (2)(71/ (21 (41 - (31 (91/ (31 
(5) é&1 171 (81 (9) (10) 

-556.6 -14.7 -355.5 -11.0 707.5 24.6 

-283.7 -16.2 -251.6 -17.l 212.5 17.4 

-244.6 -19.l -199.7 -19.J 155.9 18.6 

-39.l -8.3 -51.9 -12.0 56.6 14.9 

-272.9 -13.• -103.9 -5.9 •95.0 29.8 

-6.2 -o.e 0.5 5.9 314.9 37.2 

-266.7 -21.6 -151. 7 -15.7 180.l 22.l 



SERVICIO Di!: IA IED" l'UBLICA, 1982-1985 
(r-~les de millore• de pnoe y por cientos) 
(base 1980-100) 

1 9 8 1 9 8 4 1 9 8 5 

1982 1983 1984 1985 »-:>luta • .Nmoluta • .Nmoluta • e o n e e p t o (2)-(1) (5)/(1) (3)-(2) (7) /(2) (4)-(3) (9)/(3) 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) 

Servicio ~ la deu4a (a pcecios 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 

Gobienio Federal 312.5 411.7 412.0 465.3 99.2 31.7 0.3 0.1 53.3 12.9 

Organisn.:>sy~ 52.6 92.9 127.9 99.3 40.3 76.6 35.0 37.7 -28.6 -22.4 

EKtema 613.4 306.3 281.5 266.7 -307.1 -50.1 -24.8 -8.1 -14.8 -5.3 

Gcbierno Federal 418.7 119.5 115.4 122.9 -299.2 -71.S -4.1 -3.4 7.5 6.5 

or9animTDs y 01¡>- 194.7 186.8 166.l 143.8 -7.9 -4.1 -20.7 -11.1 -22.3 -13.4 

Servicie deladada/PIB 21.3 18.6 18.2 18.0 

roDll'Ea Secretarfa de PrOgra:rMC!dñl y Presupim¡to. 



· SERVICIO DE LA DEUDA DEL SECTOR PUBLICO 
( .. JOt CieAIOI ) 

llltAL 1988 llllAL 1984 
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111.2.2.4. Polftica Mon•taria 

En 1982 ••da una important• acciOn gubernamental con la finali­

dad d• frenar la• pr•sion•• d• los grupo• financieros contrarres­

tando •l •Kcesivo poder que hablan adquirido durante la d•cada de 

los setentas1 la nacionalización de la banca. 

D•ntro d• un conteKto en constante deterioro, 

confianza en nuestra moneda, una ac•lerada inflaciOn y una alar­

mante fuga d• capital••• el Estado meKicano pr•firiO adoptar el 

lllOd•lo ortodoKo propuesto por el FMll el 1110netarismo. 

Dicha poaiciOn teórica sostiene que loa canales de tranamiaiOn d• 

la inflaciOn depend•n de• 

a) Condicion•s •conOmico-polfticaa eKternas1 increm•nto o de-

cremento de precios clave como •l del petróleo. 

b> Demanda de incr•mentos salariales, fijación monopólica de 

pr•cios, conflictos social••• •te. 

e> Aumento del d•ficit del Sector P~blico. 

d) Polftic• de Cr•dito EKpansionista, 

tasas bajas. 
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En los apartados anterior•• •• han analizado •l impacto qu• sobre 

d•l (a) al (C). •n •l pr•sant• nos abocar•mos al ••tudio d• l•• 
polfticas corr•ctivas implementad•• por la actual administración 

r•ferimo• • l•• poltticas para •vitar qu• la oferta mon•taria ••• 

•up•rior a su d•••nda <M•>Md> misma qu• r•pr•••nta una situación 

inflacionaria. 

En efecto. las relaciones d• comportami•nto •• v•n afectad•• al 

cr•cer la of•rta mcn•taria <M•> mas qu• •u d•manda <Md> ya qu• 

r•pr•••nta una •xcesiva cantidad d• dinero qu• pr••iona la d•m•n­

da de bi•n•• <PIB> originando las ya m•ncionada• presion•• infla­
.":;T-

cianarias. A•f• el incremento •n •l gasto d• bi•n•• v •.rvicio• 

d•b• conll•var n9C•sariament• un incremento •n •l ingr••o v •n 

Ms. 

En nuestro pafs se dan elevados d•ficit p~blicos •n lo• afta• 

que •• hablan v•nido financiando •n forma 

inflacionaria. Ello •• habfa traducido en aulftentos i.-portant•• 

d• la b••• .an•taria, que en noviembre d• 1982 alcanzó una ta•a 

de crecimi•nto superior a 100 por ci•nto anual. Esto pr••ionaba 

el y • trav•• de la• devaluacion•• d•l peso. 

se traducfa en incr.m•ntos en lo• precio•• alcanzando •u nivel 

111.A><imo en 1982. 
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La nu•va administraciOn pr•••nt6 cinco punto• d• polftica mon•ta­

ria, mi•moa qu• han estado fundados en el PIRE, en •1 PERE v 

recientemente en el PAC1 

a> Control d• la •mi•idn mon•taria. 

b> Polftic•• d• taaa• d• inter•• pasivas realiataa, •• decir, 

que realmente pr••i•n al ahorrador. 

c> Reducción de presiones inflacionarias a trav•• de un control 

estricto del ga•to corriente del Sector P~blico. 

d> Polftic• dual del mercado cambiario, protegiendo el ...,.cado 

de i9Portacion••· 

•> Polftica de limitación v selectividad del cr•dito bancario, a 

trav•• del encaje legal v d• lo• d9J>d•ito• obligatorio• 

mismos que contraen •l multiplicador d• Ha. 

Aquf hay do• puntos importante• qu• destacara pri111eramente, qu• 

medid•• adopto •1 Sector P~blico para contener l• expansión 

1110netari•1 v segunda, cual•• fueron las medida• correctiva• de l• 

banca central para detener dicha fen6'11ena. 

En 1983, la polftica mon•tari• se oriento a controlar la liquidez 

de la economfa v a revertir el agudo proceso d• deainterlllttdiaciOn 

financiera ocurrido un afto ant••· Eatoa do• problema• dictaron 

los lin•a•i•ntos que la polftica monetaria debfa aeguir en 19830 

••diante loa instrum•ntos <encaje legal, depOaito• obligatorios, 
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bonos del gobierno federal, principalm•nte>, asf como a trav•• de 

1•• subastas de d•Pósitos qu• •• habtan introducido en 1982. 

De•d• luego otro importante instrum•ntb d• la polttica mon•taria 

•n 1983 fue el man•jo d• 1•• ta••• d• int•r••• v• que la eKp•­

ri•ncia histt\r"ica mu•stra claram•nte qu• el ahorro financiero 

responde favorabl•111tmt• cuando se le remunera con rendimiento• 

real•• positivos. 

La reducción del d6ficit d•l B•ctor Pdblico contribuyó a d••ace­

l•rar la aKpansión d• la base monetaria durant• 1983, • P••ar d• 

la i111portant• r•constituci6n de los activos int.rnacionales de 

BANXICO. En t6rmino• n0111in•l•• el saldo d• la b••• .an•taria •• 

r•duJo d• 9~.6~ •n 1982 a 58.6% en 1983. 

base •xp•rimentó una reducci6n de 12.3%. 

Durante 1984 sigui•ron vigente• lo• propósitos de abatir la 

inflación • incr•mantar •l ahorro, p•ro ad ... A• ae hizo imperant• 

reconstituir las reservas int.rnacional•• d•l Banco d• H6Kico. 

Durante ••te aho, trató d• controlar 1• liquid•z resultant• d• su 

financiamiento int•rno y d•l incr ... nto •n el valor d• sus acti­

vos sobr• el •Kt•rior. En cuanto • la polttica de tasas d• 

int•r•a, ••t• continuó buscando otorgar al ahorrador r•ndimi•ntoa 

r•al•• positivos y atractivos •n r•l•ción a los d• los instrum•n­

tos d• ahorro •n otros pafsea, con •l fin de favorec•r la recupe-
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ración de la intermediación ~inanciera y la acumulación de reser­

va• internacional••· Para el logra de ••to• objetivo• era nece­

sario adoptar una polftica cambiaria congruente con •l resto de 

la• polfticaa macroeconómica• y con la evolución de la economfa 

internacional. 

La polftica cambiaria d•l Banco de .,.xico, a lo largo de 1984, 

siguió teniendo COlllO objetivos prioritarios la nor•alización de 

la• tranaacciones con el exterior. 

Durante 1984 •• mantuvo el d••liz de la paridad en alllbo• mercados 

d• 13 centavo• diario• hasta el 6 d• diciembre, cuando •• au••ntó 

a 17 centavos. El incre111ento en el ritmo de desliz tuvo lugar en 

un momento en que la balanza de pagos •• ca.portaba ~avorablemen­

te, aituación que permitió al Banco de ,...xico continuar acumulan­

do reservas internacional••· Esta• m•didas tuvieron coao reaul­

tado que la tasa anual de depreciación de lo• tipo• de cambio 

libre v controlada ~u••• d• 20.1X v 33.BX, r••pectivamente. 

En cuanto a la base monetaria, en ese afto, registró nueva ... nte 

una disminución en t•rmino• real••• en esta oca•ión de 3.2~J muy 

similar a la lograda en 1982. 

Por lo que r••pecta a la tasa de crecimiento nominal de la base 

noanetaria con relación al miamo mea del afto anterior registró un 
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incremento de S4.1Y., que implicó una variación en el saldo de 

4,902.7 m:m.p. Una de l•• causas que explican ••te crecimiento 

de la base monetaria fue el saldo positivo de l• balanza de pagos 

en 1984 que se reflejó en una elevación del saldo de activos 

internacional•• en el Banco de M•xico de 900.0 m.m.p. 

L• s.gund• fuente de crecimiento de la base nt0netaria fue el 

financiamiento interno neto otorgado por el Banco de M•xico al 

sector pdblica financiero y no financiero que ascendió • eoo.o 

M.m.p. 

Por otro lado, el rApido crecimiento d• los requerimiento• finan­

·ciiRrO• p~blicos y privados asf CDftlo la contracc16n en t6r"Minos 

reales del ahorro canalizado • trav•• de los mercados institucio­

nales originó severas dificultades durante 1985. De ahf que las 

autoridades financieras establecieran controles sobre los activos 

de la banca, a la vez que recurrieron a diversos instru•11ntoa de 

revulacidn t110netaria. 

Cabe hacer notar que la entrada en vi9or de la nueva Ley OrgAnica 

del Banco de "•xico, en 19m5, modificó la forma en que se conta­

bilizan algunas cuentas monetarias. Por lo tanto, el anAli•i• de 

la polftica monetaria en 1985 esta dirigido a los efectos pura­

mente contable• de la i•pleeentación de dicha ley y difiere de 
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aquello• derivado• d• otra• medida• que •e adoptaron • lo largo 

del aho. 

Como •e vio con anterioridad, en el ~ltimo trimeatre d• 1984 

empezó a manifeatarae un •Hceao de demanda de fondo• pr.stables 

en lo• ••cado• financieros. Ello dio lugar a que l•• tasas d• 

int•r•• de loa instrumentos de ahorro bancario •• •levaran a 

partir de febrero, 

registrado d••d• agosto del aho anterior •• revirtiO. 

El aumento del •Hceao de demanda de requerimiento• financieros 

p~blico• y privado• origino que en el me• de marzo •l Banco 

Central decidiera colocar entre la banca comercial bonas d• 

regulaciOn monetaria por 2SO m.m.p. Con esta medida •• capto 

parte del eMceso de liquidez que estaba resultando de un eMceao 

de demanda por recursos financieros como consecuencia de un 

aumento •Mcesivo de la base tn0netaria. 

En el segunda trimestre talllbi~ •• trato de diaminuir la brecha 

entre el cr•dito interno y el ahorro financiero. Por un 

laa tasaa de inter•• bancaria• continuaron increment•ndose, las 

correapondient•• a pagar•• can rendimiento liquidable al venci-

miento a plazas de uno, tres y ••i• •••••· Las tasas correspon-

diente• a lo• dem•• plazo• <9, 12 y 24 me•••> permanecieran 

pr•cticament• iguale• a los nivele• registrado• en marzo. 
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El aumento de l•• t•sas de inter•• bancarias fueron insufici•ntes 

para cantr'arr-est•r- el efecto negativa sabre el •horro b•nc•r-i o de 

das fendmenost el a9ravamiento de las ewpectativ•• inflacian•­

ri•• y b•ncar-i•• provocando una ewcesiva ewp•n•iOn d•l cr-•dito 

interno, y el •umento en •l margen de rendimiento ofrecido por 

los instrumentas de ahorro no bancaria par encima de los banca­

rias. 

En cuanto a las variaciones en el tipo de cambia •l peaa •antuvo 

un desliz diaria de 17 centavos, lo cual tmplicd una taaa anual i­

zada de depr•ciacidn de 32.2X en el tipa de cambia controlada y 

d• 29.bX en •l libr•. Debido a que •1 aumenta de las r-equ•ri­

mientaa financiero• del Sector- P~blico origind una p•rdida de 

activos internacional•• del Banco de M6wico y que el dólar nor­

teamericana· •• habfa revaluado 13.0X frente a la• pr-incip•l•• 

•anedas, el desliz •• incr-ementd a 21 centavas en ambos ,,...,.cado• 

cambiario•~ 

La base man•t•ria cr-•cid en 17.S~ de diciembr• de 1984 a dici .. -

br-e de 1985 0 fa que significa una reduccidn de au valor en t•r­

•ina• real•• par tercer afta conaecutiva de 28.3%. La dia11UniciOn 

•• explica por el baJo crecimiento de los instrumenta• bancarios 

suJetas a encaje y por el caMbio en el r6Qimen de depósito legal 

que •• derivd de la aplicación de la nueva Ley Org•ntca del Banco 

de 1'16>cico. De acuerdo con dicha ley, la banca comercial, que 
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ant•riormenta depositaba en el Banco de M•xico 48.0~ de su capta­

ción, quedo obliQada a partir d•l 27 de dicielllbre d• 1984 a 

con•tituir depósitos por sólo 10.0~ d• la captación que •xcedi6 

•1 saldo r•Qi•trado en diciembre d• 1984. 

La catda de la base mon•t•ria •n t~minos r•ale• durant• •1 

p•rfodo .analizado estuvo asociado con ••v•ra• r•striccione• d•l 

medio circulante. 

Realmente •1 hecho de qu• •• haya abordado la situaciOn de cri•i• 

del pafs a trav6• d• una polftica •conOmica ortodoxa como la 

mon•taria 0 implico necesariamente •l tomar medidas reatrictivas 

•n •1 corto plazo que al no ••r controladas en forma ad•cuada 

cauaaron un mayor deterioro en la economfa nacional. 

El reducir la oferta monetaria no implico de forma m•diata la 

r•ducción •n la demanda &Qr•gada, ademas de no ten•r lo• •f•ctos 

•sp•radas contra la inflación por la in••perada polttica protec­

cionista y d• r•ducciOn d• precias •n materias primas a nivel 

int•rnacional que la compensaran. 

Asimismo, esto ocasiono una r•ducciOn ac•lerada, conjuntam•nte 

can la fuQa d• capital••• d• las r•••rvas internacional••• d•t•­

riorando a~n mas el mercado cambiario de nu••tra moneda con el 

resto de las divisas. Esto presiono de manera inmediata la 
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confianza de nu•stra economfa, lo cual obliQO a buscar la ~anera 

d• una mayor captación <ahorro int•rno> con 1• finalidad d• 

reducir los empr••titos eHt•rno•. D• ••ta forma, •• elevaron las 

ta•as d• int•r•s m4• un porcentaj• como pr•mio al ahorrador, 

hacidndol•• m4s atractivas. 

Aunado a lo ant•rior, la d•uda •xt•rna • int•rna, hasta el 1110•en­

to, han venido presionando el d6ficit del sector p~blico y las 

inversiones en capital, lo cual ha oca•ionado lo que•• conoce 

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

una contracción de la economta <rece•ión> y una marcada hiperin­

flación. 
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BASP f.:ONETARIA 

(Saldo• en rdle• de r.tillone• <:e pe•c•> 

s 11 L D o s TASAS DE CRECIMIENTO 

11 D I C I E M_a H. h " o m i n a 1 e . ... 
e o n e o .. t o 1982 19Bl 1984 1985 (pJ Da DI.e. 12 DoOic.83 DeDic. 84 DltDic. t!2 Do Dic.83 Ce Dic. 84 

a Dic. 83 a Dic.84 a Dic. e~ a Dic. b3 a Dic. tt4 a Oic.D5 

USOS DE LA BASE 1'.0NETARIA 1,935.B 3,136.0 4,834.l 5,679.l 58.6 54.1 11.s -12.3 -J.2 -ie.J 

Bllletea y ftQ"edaa en peder del 

f..(iblico 503.8 677.8 1,118.6 1,771.0 ]4.5 65.0 58.l -25.6 J.7 -3.3 

oepi5aitoa Bancaria. 1,432.0 2,,458.2 3,715.4 3,901.3 67.0 51.1 5:2 -7.6 -5.0 -3!.l.B 

CU...""f'lta• c:orrienbu dll valores 
y dep5aitoa en el .......,.,._ 
>llbtico 1,J99.9 2 ,•12.J 3,641.8 J,791.2 67.8 51.0 4 .. 1 . -7.2 -5.2 -36.4 

U.a.llctes y f.bnedali m::itAlicaa 
en caja 32.1 45.9 7J.6 117.1 :W.6 60.l 59.1 -25.6 0.1 -2.e 

fUOll'ES a: LA BASE f.tlll.TAIUA 1,935.8 3,136.0 •,834.1 5,579.3 !111.6 54;1 i1;5 -12.J -3.2 -.ta.J 

Di9PCl'lil.Jili.dadee .n om. plat.A y 
divisa• 176.4 708.5 1,5Gt.3 2,167.9 J01.4 120.4 Ja.9 122.2 38.4 -1!..:..? 

Fina:ncllmWnto neto al -=tor -
IG:>lico 1,990.5 2,980.1 J, 745.9 5,73•.• 49.7 25. 7 ~J.l -17.2 -.ll.O -6.:t 

FinancJam.ento al ~ finm-

cien> 334.7 102.9 97.2 -JU.4 -ae,1 -s.s n ••• -93.4 -40.7 n.•. 

sal.do ,.to de otrom cc:n::ept.oa -565.e -655.S -570.3 -1,911.0 -14.1 13.0 n ••• -62.5 -29.0 n.•. 

F-.ru:re: DANXICO, Informe• Anuales Us2-l§il~. Mixico, D.F., l9il6. 
n.a. i No si9nifice.tivo 



111.3 RESULTADOS DE LA ESTRATEGIA 

III.3.1 La Di•minuci6n del D6ficit del Sector Pdblico 

El D6ficit Financiero Pre•upu••tario d•l Sector Pdblico alcanzo 

•u nivel m&Kimo en 1982, aNo en que llego a una magnitud equiva-

combinado de reducciOn del ga•to pdblico e incremento• •n los 

in9re•o•, el d6ficit pre•upuestal como porporciOn del PIB cayo a 

B.9Y. en 1983, a B.7Y. en 1984 y registro un r•punte en 19815 

llegando a 9.9Y.. 

Dtl!fict Financiero Presupuestario del S.Ctor Pdblico 

1 9 B 2 

mmp "X PIB 

1,660.4 17.6 

1 9 8 3 

mmp 'X PIB 

1,s20.e 8.9 

1 9 B 4 

mmp 'X PIB 

2,!50!5.3 B.7 

1 9 8 S ¡;z/ 

m111P X PIB 

4,S3S.2 9.9 

FUEÑTEl--iAÑiico:-¡~¡~----A~ü;1;;-¡¡¡2:¡¡~~--------------------

¡;z / Preliminar. 

Lam•ntablemente, el •aneamiento d• la• finanza• pdblica• ha pro­

fundizado lo• proble•a• e•tructural•• en ara• d• bu•car los 

Aaf, 

Pdblico, por la importancia econOmica del Sector Pdblico, ha 
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tenido •fectos n•gativoa sobr• la producción, 

empleo, incr•manto en lo• ingr••o• p~blico• •• logró a costa 

de ahondar, •~n mAa, la d•aigualdad •n la diatribución d•l ingr•-

ao. 

El efecto d• la polttica d• ••tabilización •• dejó ••ntir dead• 

1982. En ~·· aNo el PIB cayó por primera vez en mucha• d•cadaa, 

En 1983 •1 PIB •• d••plomó S.3X para r•cupmrara• 3.7X 

en 1984 y crecer •n menor m•dida 2.7X en 1985Q/. A P•••r del 

•1 producto int•rno 

bruto de final•• d• l98S fu• lig•ramente aup•rior •n 0.3Y. al PIB 

d• 1981. 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 

Vari•cion•s •n porci•nto • pr•cio• d• 1970 

1982/1981 
1983/1982 
1984/1983 
198S/19B4 

-o.s 
-5.3 
3.7 
2.7 

FüEÑiEl--BAÑiico;-1ñiar:;;;-Añü;1;;;-19¡2=199;~-------------------

a/ Pr•liminar. 

Como •• vio en au oportunidad la r••tricción pr••upu••t•l d•l 

gaato en •l pertodo 19B3-19BS, af•ctó fund•m•ntaltn9nt• al gaato 

d• capital. Una part• ceda v•z mayor d• las •rogacion•• del 
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Sector Pdblico •e destinaran al pago de servicio de la deuda, con 

lo que •• reduce conaiderabl••ente el aporte productivo d•l 

Estado. El alto costo d•l pago d• la deuda p~blica absorbió, en 

198S, 40.7X d•l total d•l gasto del Sector P~blico. 

Por otra parte, •l incr•m•nto en los ingresos pdblicos •• genero 

1> el aumento da lo• impuestos indir•c-

tos, 2> una mayor aportación d• la Compa"fa Petrolera del Estado 

PEl'IEX, y 3> el increm•nto de loa precios de los bi•nea y ••rvi­

cio• ofrecido• por las empresa• p~blicas. 

Raaulta particularmente grave, por su• rep•rcuaion•• aoci•l•• y 

económicas, la evolución da la polftica fiscal. Contra lo qu• 

normalmanta se piensa, la carga fiscal ha disminufdo en el con-

tawto da la crisis. La relación ingresos tributario• sobre PIB 

pasd de 1.3X en 1984 a l.OX en 19BS. Sin embargo, la raquftica 

carga fiscal esta mal diatribufda, •n •fecto, mientras la capta­

ción a trav•• de impuesto• indirecto• progresó durante el parfodo 

1981-19BS, en 30.0Y. en t•rmino• reales, lo• impuestos directo• 

cayltr"on •n 19.0Y.. Esto indica •6• que una mayor regresividad en 

la .. tructura fiscal. 

Lo anterior se reafirma en el caso del impuesto al valor agregado 

CIYA>, •n donde la retención y el no pago del impuesto a la• 

autoridades f iacal•• por part• d• la industria y •1 cD111arcio 
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privado se ha convertido en una fuente de utilidad ewtraordina­

ri a. Esta pr•ctica fraudul•nta, qu• agudiza la concentraci'c!ln d&l 

ingreso, 

voluntad 

no ha sido contrarrestada por la falta de decisión y 

polftica del Estado¡ aunque no se reconoce en esos 

tltroni nos, •& obvio que el gobi er-no no aplica i ntegrament• la l •y 

•n mater-ia fiscal ante el temor- de contrariar a com•rciant•s y 

•mpresar- i os. 

En lo relativo a los or-ganismos y empr-esas p~blicas, •l dinamismo 

•n sus ingr-esos ha sido producto del aum•nto d• los pr-•cios y 

tar-ifas de los bienes y ser-vicios que ofrecen. Entr-e 1982 y 

1984, los ingr-esos pr-oveni•ntes de la v•nta de bi•n•• y ser-vicios 

de las empresas p~blicas s• increm•ntar-on 67.0X •n t•r•inos 

reales. 

En s:fnt•sis, 

financi•ro •n 

la b~squedad de la r•cuperacidn d•l •quilibrio 

las cu•ntas del Estado ha ampliado la cafda 1m la 

producción• el ingreso y •1 emplRD, p•ro, sobr• todo, ha profun-

dizado las ya de por s:f marcadas dif•rencias social•• ewist•ntes 

en "•>Cica. 
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111.:s.2 Sobre •l Control d• l• Inflación 

En 1992 •l lndic• Nacion•l d• Pr•cios al Consumidor r•gistrO un 

cr•cimi•nto de 9B.B7.. ••did• d• diciembre d• 1991 a dici•mbr• de 

1982• p•ro en los ~ltimoa m•••• d• ••• aNo •• r•Qi•traron t•sas 

de inflación •nualizada• superior•• a 100.07.. La magnitud de loa 

•u••nto• rec;aistrado• por loa pr•cios se siguió ••ociando a la 

•Kp•nsiOn d• la d•mand• agr•Qada -principalm•nte impulsada por •l 

crecimi•nto d•l g•sto p~blico- que aiguiO haciendo fr•nt• a una 

of•rt• incapaz d• responder con la misma r•pid•z· Por otra 

parte, a ••te d•ben agr•g•r•• los •fectoa de lo• ajustes •n la 

paridad c•mbiaria ocurrido• a lo largo d•l aNa. <•n •1 cual la 

cotización d•l dOl•r pasó d• 26.3 a 149.25 P••o•• + 4697.>, que 

impactaran sabr• lo• costos d• producción• y la• •Izas qu• •• 

autorizaron •n productos bajo control oficial d• pr•cios. No 

tambi•n• el comportamiento ••p•culativo d• loa 

Pr•cios por •l d•s•o d• mant•n•r lo• mArg•n•• d• gan•nci• 9111pre­

••ri al que agudiz•ron notabl•••nt• •l ritmo d• cr•cimi•nto en lo• 

precios.. 

En 19B3• la dinAmic• d• la inflación estuvo d•terminada tanto por 

los d•••quilibrioa econOmicoa y financi•rc• que •• agravaron 

considerable .. nt• en 1982, como por la• medida• correctiv•• que 

- tom.aron par• combatirla. 
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Por lo que toca a la in•rcia inflacionaria qu• •ra pr•ciso conte­

ner, ias·condicione• del mercado cambiario qu• imp•r•ron •n los 

~ltimos mea•• de 1982 afectaran d•sfavorablemente la evolución d• 

los precios durante •l afto siguiente. La aguda ••c••ez de divi­

••• qu• se experimentaba entonces, y los problema• administrati­

vo• inherente• al control de ca.t>io• dificultaron conaiderabl•­

m•nte la importación d• los insumo• r•qu•rido• por la planta 

productiva d•l pafs. Asimismo, la• sucesivaa devaluacion•• d•l 

P••o •• tradujeron en una •l•vacidn del costo en mon•da 

de los componentes importado• y en una presión al alza 

nacional 

en loa 

precio• internos de los bi•n•• y servicio• comerciable• interna­

cionalment•. 

'Por otra parte, y dado que el creciente d•ficit p~blico habfa 

•ido la causa principal d• las presione• inflacionaria•. la 

polftica 

en los 

a seguir tandrfa que incluir una correccidn d•l rezago 

precios y tarifas del Sector P~blico y la reduccidn de 

subaidioa. 

El avance simultaneo en ••tos do• renglon•• lOQrd reducir la 

inflación en 1983, • so.e~. aunque ••ta fu• muy auparior a la 

•eta de 60.0Y. planteada por •l gobierno para ese afta. Sin a.bar­

go, los resultado• alcanzados •• habrfan visto neutralizado• ai 

no •• hubieran dado otras tr•• condicion•• fundamental••• la 

142 



ord•nacidn· d•l mercado cambiario, la cont•nción d• la of•rta 

mon•taria y la mod•racidn de la• d•manda• •alarial••· 

Durant• 1984. continuó la tend•ncia decr•ciente de la inflación, 

aunqu• su d••acolwración fue lenta. En •f•cto, en ••• afto a•cen­

did a 32.9X• contra una m•ta de 40.0Y.. Una caractwrfatica de la 

inflación. •• qu• al finalizar 1984 ••ta int•rrumpió •u tend•ncia 

d•sc•ndentw. 

Esto se debe a que la inflación tambi•n •• vio af•ctada por la 

tend•ncia natural de loa pr•cioa int•rno• a subir m•• r•pidam•nte 

qu• loa internacional••• que ea de esperarse deapu•• de una gran 

,devaluación. m•• adn. cuando la protección comercial i!llperante en 

el pafa ea muy •Kt•ndida y acentuada. La protección comercial 

implicó, en muchos ca•o•• que loa precios internacional•• ejer­

cieran una influencia reguladora m•• •ficaz sobre la evolución d• 

loa precios internos. Aunado a esto deben considerarse lo• 

aul8Wnto• adicional•• en loa precios y tarifas del Sector Pllblico 

que presionaron la tasa de inflación. 

Ya en 19830 •• revirtió la tendencia deacwnd•ntw de la inflación 

anual que •• habfa dado desde abril d• 1983. En efecto. la 

inflación medida por el incr•m•nto d•l INPC r•apwcto al mismo 

perfodo del afto anterior ll•Qó a 63.77. en dici•mbre de 1983, 4.3 

143 



puntos porcentuales arriba de la de 1984 y 29.7 puntos superior 

a la meta planteada por el gobierno. 

La evoluci"n de lo& precios no correspondió integramente a la 

depreciaci"n cambiaria. Esto •• •Kplicable por las mttdida• de 

esterllizaci"n cr•diticia que •• instrumentaron durante el ~ltimo 

aNo del periodo de an•lists, por el lap•o que normalmente se da 

entre el aum•nto del tipo d• ca•bio y el da los pr•cios y, •n 

parte por el inicio del proceso de apertura com•rcial. 

Se puede observar que no obstante la magnitud del ajuste 1tn 

materia de restricción del gasto p~blico, asf como de la oferta 

monetaria con el grave costo socio•conómico ya indicado, la 

inflación sigui" registrando altos niveles. Eato nos indica que, 

en el comportamiento da lo• precios -a~n en la actualidad- en 

hay componente• de car•cter especulativo. En afecto, la 

••p•culaci"n con stocks y la amplificación de lo• aum1tntos d• los 

costos de producción han sido estrategias adoptadas por las 

••presa• para tratar d• conservar o a•pliar sus margen•• de 

utilidad. 

Nuevamente la actitud mostrada por el Estado .,, materia de polf­

tica de precios ha sido ••Pliam•nt• desfavorable para loa asala­

riados. 
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111.3.3. 

La crisi& financi•ra ewterna e int•rna, ha sido la forma de 

•xpr••ión d•l agotami•nto d•l mod•lo d• acumulaciOn dependient• 

en ,..xico. El d6ficit estructural de la balanza cam•rcial, •l 

casto d• wa•t•n•r un •i•t•ma int•rno de conv•r•ión mon•taria y la 

de 1992 precipitaron al paf• a una grav• de deuda, 

de provocar la susp.nsión temporal de pagos -co•o se vio 

•n su oportunidad- y dio pasa a un largo procesa de renegaciaciOn 

d• la deuda ewtarna que a~n en 1986 no podemo~ con~iderar fini­

quitado. 

De lo ant•rior se desprende la importancia que han otorgada la• 

autoridad•• •canómicas al •quilibrio financiero con el sector 

ext•rno tanto en •l programa d• r•ard•naciOn •conómica como en •l 

d• cambio ••tructural. 

En ••t• terr•no, lo• avanc•• logrado• han sido difundidos CDlllD un 

gran lOQro par parte del Estado, sin ellbargo, se ha hecho un 

anAli•i• sup•rficial d•l comportamiento d• la balanza d• pagos. 

D• nueva cu•nta, •1 equipo gob•rnant• centra su atención en el 

mquilibrio ..anetario, subesti•ando otro• aspectos. Awf, se se­

ftala qu• la balanza comercial y la balanza de cuenta corriente 

han r119istrada superAvit• en las ~ltilllD• cuatro y tres aftos, 
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respectivamente, 

·apartado.· 

como ae ve en •l cuadro corre•pondiente a ••te 

También se indico qu• •n 1983 y 1984, la r•••rva d•l Banco Cen-

•e incremento, a•f como qu• disminuyO"con•id•rablem•nte la >"'· tral 

fuga d• capital•• al ext•rior. CV•ase error•• y omisiones para 

esos ·arros>. 

Lo que no se dijo con la misma insistencia es qu• e•o• •aldos 

po•itivo• •on productos d•l abatimi•nto de la• importacion•• a un 

ritmo promedio anual, en t•rmino• reales, d• 16.3X ha•ta 1984 y 

d• un ligero repunte de 1•• •xportacione• en •l •i•mo lap•o 

<7.6~>- En pafses como el nue•tro, con un r•gimen d• acu111Ulacidn 

exca•ivamente dependiente del exterior, el producto nacional y 

las importacion•s son variables altamente correlacionad••· De 

e•t• for••• la cafda de la• importacione• se logra a un alto 

co•to1 la recesiOn econOtnica en un paf• que tiene una demanda de 

crecimiento en el .. pleo del orden de 4.0X, anual. 

La modesta aceleración del ritmo de crecimiento .c:anómico en 19BS 

y la cafda del tipo de cambio real controlado estilM.llaron tambi*i 

el crecimiento d• la• i•portacion•• C19.6X>, que aunado a la 

cafda de 1•• exportacion•• en 9.6X0 conduJeron a un r•pido d•t•­

rioro de la balanza de pago•. Es d•cir, lo• •upe~avits logrado• 

en 1983 -y· 1984 fueron ampl iam•nte circun•tanciale•. 
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BALAKIA D& PAGOS, 1112•19H 

Utillone• de ddlarea y por clentoet 

Concepto 19111 1012 T.C. 1913 T.C. 1914 'l'.C. 1915 T.C. T.M.C T.M.C. ...... llUU 

' 
.. 

' 1914 1-

z. Balanza ca.rc1a1. 

l. Dcportaci<:ft89 19,419.6 21,229.7 9.J 22,312.0 5.1 24,116.D a.4 21,166.4 -9.6 7.6 J.J 

2. ln'f:Ortacionea 23,929.6 141 437.D -39.7 1,550.9 -40.a 11,2'4.3 31.6 13,460.4 19.6 ~6.J -7.J 

3. saldo -4,510.0 6,792.7 13,761.1 12,941. 7 1,406.0 

XI. CUentA Corri.-ita 

i 
1. Ingre90S 30,109.8 21,919.4 -6.1 211,944.5 0.1 U,902.3 U.7 .30,1,..6 -a.J 2.6 -0.2 

2. F.gre&OS 43.354.1 33,7'7.9 -22.0 23,620."P -J0.1 29,6'3.I 21.• 21,•n.6 J.4 -10.2 -6.1 

J. Saldo -12,544.l -4,871.5 5,323.1 4,2 •• 5 541.0 

III. Ooam\ta d9 Cllpital 

l. Lllrqo Pl.UO U,616.2 10,361.1 7,2113.l ,,,17.2 ?94.9 

2. Col:+..o Flazo 10,163.4 -1,1n.2 •1,381.1 -J,S'7e.2 -1,s11.1 

J. saldo 21,859.6 1,630.9 -1,1os.1 39.0 -1,27'6.2 

lV. Errona y Old9k.na9 .. ,372.7 -e,41e.6 -917.1 -924.J -1,618.3 

v. V.vlaclon da 1-- 1,012.2 3,184.7 3,100.9 J,300.9 -2,JU.4 

FUD:TE1 &anx> da •deo. lQf21!!!11 lllllll• sil IHil 1 HI" Max.1co, D.F., 1986. 
-r.c. 1 T~,:-w'.I do crccilaicnt.o rc.pn:t.n al &11ño ant.crior. 
T .ti.e. 1 Ta .. n..tia de crecimienU> 



El gobi•rno ha tratada d• contrarr••tar ••ta r•alidad m•diant• la 

pu••ta •n pr•ctica d• programa• d• apoya a la• •xpartacion••• ain 

•mbargo s• pi•nsa qu• loa r••ultadoa qu• pudi•ran dar ••t• tipo 

d• m•didaa r•quier•n plaza• m•• largo& para concretar•• y qu• au 

•xito est• altamente condicionado por la diffcil aituación d•l 

mercada mundial. 

III.3.4 Avanc•• y R•troc••os por la Nacionalización d• la Banca 

La palftica d• cr•dito constituy• un instrumento fundam•ntal •n 

la orientación y r•gulacion d• la acumulación d• capital. Todo 

acto d• financia•iento r•pres•nta una aaignac}ón de recuraoa 

''-productiva• diapanibl•• en una soci•dad. O• ahf qu• au corr•cta 

utilizacidn contribuya a eatimular •1 desarrollo de la inveraion 

• influya •n la conf iguraciOn de la ••tructura ecanOtnica d•l 

pata. 

f1ediant• 

maduracidn 

Dbat•culo 

el control d•l valumen aaignada0 •l d• •u• plazo• de 

y el d• la• taaaa de inter••• •l cr•dita airv• ca111a 

a e~ illlflul•ar d• la• diveraaa tipo• d• actividad 

Haata ant•s de la nacianalizacidn 0 la banca com•rcial en t16xica. 

leJa• d• convertir•• •n un •l•m•nto r•gulador d•l crecimiento. 

contribuyo a profundizar loa d•aequilibrias d• la •structura •co-
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nómica. El control de los recuraos de inv•raión de la nación •n 

manos d• ·particular•• sirvió d• inetrum•nto pod•roao d• conc•n­

tración d• la riqu•za. aaimismo. cuando la• p•r•P•Ctiva• de 

valorización del capital •• d•t•rioraron, la banca privada com•n­

zó a r•l•gar au función d• fom•nto a la inv•r•i6ns impulaando •l 

d•aarrollo y apoyo d• actividad•• especulativas. La interv9f'lcidn 

de los bancos en •l m•rcado cambiario ca.a promotor•• d• la fuga 

d• capitales fue significativa. Como int•rm•diarioa activos en 

las operaciones compra-v•nta d• dólar••• lo• bancos privada• 

abtuvi•ron. durante •l ~ltima trimestre d• 1981 y las primeros 

•i•t• m•••• de 1982, grand•• utilidad••· 

Dado la ant•rior. ae afirma qu• la nacionalización d• la banca 

•ra canv•niente. ya que era la'~nica forma d• aplicar un control 

integral da·catnbioa. Pero no aólo por eata fue ionpartant•• lo 

fue a~n m•• ya que r•Pr•••ntó la potencialidad que ofrece el 

control d•l aistema financiero como •l• .. nto regulador y orienta­

dor del dina•i•tM> de la acumulación de capital. 

La nacionalización fue realizada en una coyuntura de caMbio de 

gobierno. tres ••••• ante• d• que "lgu•l d• la "•drid asu•l•r• la 

presidencia. Durante ••o• 90 dfa• las principal•• acciones de 

polftica monetaria fueran• 1• di••inucidn de 1•• t•••• d• in­

ter•• activ••• •l aum•nto a l•• ta••• de inter•• para loe depó­

sito• a la vista y la reducción de la• t•••• d• rendimiento para 
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lo• depósito• a plazo, la J•rarquizaci6n •n la utilización d• los 

E• paco la 

qu• pu•da d.cir•• •n cuanta a la •valución de •u• re•ultado• por 

•l corta ti•Mpa •n qu• ••tuvi•ran vig•nt••· 

Con el nu•vo r•gimen pre•idencial, •• inició un proc••o d• r•d•­

finición de la organización d•l •i•t•ma financiero mexicana. La 

caract•rf•tica mA• important• fue •in duda, la v•nta d• un tercio 

de la• accione• d• la banca nacionalizada al ••ctor privada. En 

est• proceso de reprivatización de las banco• •• dio prioridad a 

•u• antiguo• duefto•· Alguno• m•••• despu•• •• pu•o •n marcha el 

proc•dimi•nto para la venta d• accian•• d• .-pr••a• industrial•• 

y comercial•• qu• for•aban parte d• lo• activas d• la banca 

nacionalizada. 

•xbanquero•· 

indemnización 

banca privada. 

D• nueva cuenta, la pr•f•r•ncia la tuvi•ran lo• 

Adicionalm•nt• ••tos ~ltimo• recibi•ron una fuert• 

como contrapartida de la nacionalización d• la 

Es il!lportante ••ftalar qu• la nacionalización na ha af.ctado la 

••tructura de integración d• lo• con••Jo• regional•• d• admini•­

tración d• loa bancos. 

Esto• con••Ja•, int•aradoa por lo• grupos d• pad•r económico d• 

la• distintas r•gian•• d•l paf•, ti•n•n una influ9ncia d•t•rmi­

nante en la a•ianación ef•ctiva d• la• r•curaas financiero•· D• 
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•st• forma. a pesar d• la• diapoaicion•• qu• a nivel central •• 

·tDM•n •n·mat•ria d• aaignaciOn d•l financiamiento. la polftica 

cr•diticia •• •plicada por personas con fu•rt•• int•re••• econO­

•icos. En ••tas circunstancias. •l financiami•nto otorg•do por 

los bancos pi•rde eficiencia como inatrumento d• orientación d• 

la actividad •conómica. Ni siqui•ra el crit•rio d• r•ntabilidad 

econOmica de lo• proy•ctos ea el •l•m•nto d•terminant• •n l•• 

decision•• d• asignaciOn del cr6dito0 sino la influ•ncia d• loa 

cons•J•ro• d• administraciOn que. de esta forma, se conviert•n en 

Ju•z y part• en materia de diatribuciOn d•l cr•dtto. 

La tend•ncia a la r•privatización de loa circuito• financiero• no 

•• r•string• a la d•voluciOn de la terc•r• parte d• la• accion•• 

d• la banca nacional. A final•• de 1994 •• •nviaron varia• 

iniciativaa· de ley a la CAmara de Diputado•, mi•••• que fueron 

aprobad•• a final•• de dicho aho. Uno de loa aapecto• mA• rele­

vant•• d• l•• lftDdificacione• reglam•ntarias d•l •i•tema financie-

ro .. el fomento al desarrollo de lo• intermediarios 

na bancario•, principal••nt• a las sociedad•• d• 

casas de bol•••· 

financiero• 

inverailSn y 

Otra lllOdificaci6n i111Portante introducida en la nu•v• legialaciert 

banc~i• •• la 11•1tac16n d•l enc•J• l•Q•l de lo• bancos de 

••gundo piso •n •1 Banca Central • 10~. El prap0•1to •• •l de 
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r•strin9ir· l• utilización d•l •ncaj• l•Q•l cama fu•nt• de finan­

ciami•nta del d•ficit pr••upuestal d•l ••ctar pdblica. 

Hast• l• f•cha, •l si•t•ma fin•nci•ra m•xic•na ha sida incap•z d• 

contribuir al c•mbia estructural d• la ecanamf• pl•nte•da par •1 

E•t•da. Ant••• •l cantr•ria, parecerfa que h• profundizada las 

d•••quilibria• ••tructural•• de la •canOfllfa nacional. 

En efecto, como ya 5& aeNaló, •1 financiamiento • la inv•r•ión 

productiva ha sida ••n•iblem•nt• af•ctada par la crisis financi•­

ra del ••ctor p~blico. El financiamiento del d6ficit presupu••­

tal •• ha cubi•rta fund•m•nt•lm•nte, a partir d• la crisis d• la 

d•ud• ext•rna d• •vasta d• 1992, con crltdito int•rna, ant• 1• 

falta d• voluntad palftica d•l Qobierna p•ra incretDentar sus 

ingresas fiscal•• par l• vfa de una mayar captación d• i111Puesta• 

dir•ctos. Para cubrir el d•ficit presupuesta! d•l ••ctor pdblica 

el Banco C•ntral absorb• una cantidad significativa d• las recur­

sos captadas par •1 sist .. a bancaria. 

La part• d•l d•ficit pr•supu•stal qu• na es cubierta par las 

banas d• la deuda pdblica, valar .. adquiridos al Qobierna par •1 

Banca C•ntral, •• financia can Certificada• de la T•sarerfa d• la 

f•d•ración, CCETES, qu• son colocada• par el Estada •n el mercada 

abi•rta>. 
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La limttacidn d•l financiamiento a la inv1trai6n conatituy• un 

·obst•culo" importante al proce•o de ecumulacidn de c•pital. Lo 

ant•rior se agudiza al obs•rvar la distribución d• loa ••c••o• 

r•cursos de financiamt•nto ofr•cidos por los banco• d• ••gundo 

piso. Se aprecia que, en el conteKto d• la criaia, el cr•dito a 

las actividad•• productiva• <••ctor primario• industrial> •• ha 

visto afectado, mientres qu• •l sector t•rcierio <••rvicio•• 

comercio> y el financiamiento d•l d•ficit pdblico acaparan m•• de 

~O.OY. de los recur•o• total•• disponibl••· 

En sfntesia, la falta de voluntad polftic• del Estedo p•ra bu•c•r 

fuentes d• ingr•aoa con las qu• •• pued• alt•rn•r el ••trangul•­

miento financiero que provee• el d•ftcit presupuestal del ••ctor 

pdblico y el ••rvicio de la deud• eKterne, 

en el proC:eso d• necion•lizactdn d• l• banca, i411Piden qu• l• 

palftic• finenciera juegue COlllO un factor importente en l• reea­

tructuracidn del r•gt .. n de •cuniulacidn de capitel en ttll!cico. 
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9 El 

ESTRUCTURA DE ORIENTACION DEL FINANCIAMIENTO OTORGADO 

POR LA BANCA DE DESARROLLO Y COMERCIAL 

e t o ,. 1981 1992 19B:S 1984 19BS ¡;i/ 

-----------------------------------------------------------------
t. Ag,.op•cua,. i o 10.a 7,0 6,2 7,1 7,:S 
2. "in.,. fa V ot,.o• 

<••ctor- p,.imar-io> 1,1 1. 7 1,9 :s. :s 3,2 
3. lndu•tria 

9"•r-g•ttca ª•ª 13,4 12,1 11,6 10.9 
4. lndu•tr-ia 

111anuf actu,.•r-• 11, <;> 12,2 12, 1 11,7 11.0 
s. l'tin•r•l•• 

no met~lico• o,7 0,7 0,7 0,6 0,6 
6. Sid•,.11,.gica, 

pr-oducta• 
1119t.llico• 
V .,.t•i'acto• s,1 3,0 2,6 3,4 3,4 

7. l'taquinaria 
V ar-t.fculo• 
•l•ct,.ico• 1. 4 9,0 0,9 1,0 0,9 

e. Con•tr-uccidn 7,S 3,6 s, 1 S,7 s,e 
9. S•rvicio• V 

COIMH'"CiO 34,8 21,s 24,S 25,8 26,0 
10.Gobi•r-no 17,9 36,0 33,4 29,B 30 0 9 

FüEÑTi1--¡;ñco-d;-¡;¡¡;rco~----------------------------------------
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IV CONCLUSIONES 

La crisis por la que atraviesa la •conomfa meKicana, cama pudo 

apreciarse, na •• sino •l resultado d• los vi•Jos desequilibrios 

que arrastra la ••tructura productiva, asf como de la profundiza­

ción de ••tos dado un crecimi•nta inestabl• a lo largo d• las 

~ltimas d•cadas. Aunado a lo anterior, d••tacan las polfticas 

adaptadas por el Estado que no han conseguido responder a la• 

necesidades económicas de corto plazo y a las reales del 

eKterno. 

••ctor 

Loa deaequilibrio• ant•• m•ncionados, •• resumen •n la cafda d• 

la producción, del •mpleo y de los salario• real••• asf colllO por 

altas tasas de inflación, que a 1986, no han podido ser cantra­

rreatadas. La prabl•matica antes deacrita alcanzo la c~spide "" 

1982, coincidi•ndo con •l calllbio de administración. En lli'ecta, a 

partir de ••• afta, que •• canstituy• caracterfstico por ser punto 

d• infl•xión •ntre •1 pragr••o •conO.ica y la cafda vertiginaaa 

d•l mismo, el Producto Interna Bruta ritQiatró niv•l•• inusitado• 

de -0.7Y. hasta 198S, d•spu•• d• qu• en la ~lti•a d•cada C7o•a> 

regiatró un niv•l promedio d• b.sx, conaiderado •ntr• lo• mas 

altas d•l mundo. Asimia.a, •• han regiatrado la• tasas d• in~la­

ción mas critica• •n nueatro paf• alcanzando •l niv•l maximo "" 

1982, 98.8Y.1 tambi•n sobr•aalen los alto• d•ficits p~blicas, que 

P••e a los intento• na han podido reducir•• a lo• niv•le• progra-
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d•bido a los cr•ci•nt•• recursos d••tinadoa al pago d•l 

de la d•uda1 d•b•n conaid•r•r•• tambi•n los aev•roa 

probl•ma• en la cu•nta corrt•nte d• la balanza de pago• y el 

•gravami•nto d•l d•••mpl•D· 

La• •atrategias económicas adoptadas en las d•cada• prec•d•nt•• 

han constituido dif•r•ntes alternativast d••d• aqu•lla• que van 

•n busca del cr•cimiento induwtrial, 

de altas condiciones tecnológicas y grandes necesidad•• financie­

ras, r•forzadas por la polftica prot•ccionista inatrum•ntada por 

•l propio Ewtado, <••trat•gia •n la cual •l costo social ••tuvo 

marginado de toda consideración d• polftica •conómica>, hasta 

aqu•llaa instrumentadas con la finalidad de dar solución • lo• 

d••equilibrioa y d•warticulacion•• estructural•• originada• por 

lo• plan•• prec•dentes mal inwtrum•ntado•1 tal •• •l caso d• la 

polftica i111Pl•m•ntada por la administración d• Migu•l d• la 

"adrid en lo• tr•• prim•ro• afta• d• su gestión. En •f•cto, la• 

••trat91Jiaw •conOmicas adoptad•• •n cada administración, colltD 

tocia acción de polftica •conómica, han v•nido •nfr•ntando 

coyuntura• distintas y buscando otorgar ••K•nalm•nt• un nu•vo 

i.9'tulao y ori•ntación al cr•cimi•nto. 

La polftica d• d•••rrollo ••tabilizador 0 1958-19700 constituyó l• 

innovación ••trat•gica d• un mod•lo t•ndi•nt• a impulsar un 

...,.cado r•lativam•nt• div•rsificado y en r•pida •Kpansidn. Dicha 
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&strategia se caract•rizó por un cr•cimi•nto econó•ico so•t•nido. 

par la •stabilidad r•lativa d• pr•cios y por •l •ant•nimi•nto d•l 

tipo de cambio en condicion•• d• libr• convertibilidad. Sin 

•mbargo, los mecanismos adoptados no fu•ron los m•• idón•o•• 

como se ve en •l capftulo 1-. dado qu• int•rnament• •• agudizaron 

la• d•••quilibrios económicos, a la v•z que•• intensificó la 

dep•nd•ncia con el •xterior. 

Si bien esta polftica de •stabilizaciOn •• el r••ultado de un 

cr•cimiento industrial previo. tambi•n •• cierto qu• constituye 

la premisa -dado• lo• desaJust•• estructural•• qu• ••ta gen•ró y 

que siguen vigent•s-, de la crisis que est6 aqu•Jando al pafc. 

Ya •n el •~o de 1970• •l mod•lo desarrollista daba •uestra de un 

agota•iento progresivo. el paradigma qu• habfa i19pulsado la ex­

pansión y ••tabilidad paradójicamente ae tornó un Clb•tAculo al 

crecimiento. a la vez que fu• la fU•nte de severa• presione• 

in~lacionari••· 

El inicio de la d•cada d• los ••t•ntas •• caracterizó no •ólo por 

el cambio de administración CLuia Echeverrfa 1971-1976>. •ino por 

la desarticulación d•l esquema de crecimiento. donde la concen­

tración d•l ingreso conllevó al requiebro de la• relacion•• en •l 

mientras las descapitalizad•• empre••• .. tatales, que 

abarcaban sectores ••trat•gico•• se enfrentaron a la amenaza d• 
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no poder seguir transf•ri•ndo sus •Mcedentes a otros sectores de 

la economfa, sobre todo tras la agudización de la crisis agrfcola 

-en cuyo esquema d• desarrollo Jugó el papel d• subordinado d•l 

sector industrial-, y de lo• vacio• que heredaba el apartado 

productivo, como la ausencia de producción de bienes de capital, 

intermedios y tecnológicos. Aunado a lo anterior, destacan las 

nuevas condiciones internacionales, dado que a partir de 1970 se 

inicia la crisis económica e inestabilidad m4s severa que han 

eMperimentado los pafses desarrollados desde la postguerra, a la 

cual el Estado no consiguió responder con polfticas económicas 

congruentes ante las necesidades reales a corto plazo. 

Ante dicha problem4tica la adminiatracidn de Luis Echeverrfa 

buscó otorgar al crecimiento un nuevo impulso y orientación. La 

polttica económica llevada a cabo intentd cambiar el .,,fasi• del 

crecimiento industrial buscando wuprimtr l•• contradicciones que 

la polftica de estabilización habfa generado1 en los tres dltimo• 

aftos del s•M•nio la congruencia en las polfticas adoptadas no fue 

la principal caracterfstica , sin embargo, •• puede definir como 

d• cierta continuidad. Lo anterior respondió a la generaciert de 

enor••• d•ficit pdblicos, los cual•• ejercieron severas prewion•• 

en el nivel de precios y en la balanza de pagos, que a 1976 •• 

tornaron insostenibles. En este ~ltimo afta, el 31 de agosto de 

1976 •• tomó 1• decisión de modificar l• paridad del peso 

respecto al dólar, esto constitLtyó una decisión en busc;a de 
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equilibrios para la aconomfa nacional que se hacia cada vez mas 

·co•tosa. Las davaluaciona• y otra• medida• como •l aJu•te de 

aranceles, buscaron impulsar la• •Kportacion•• y facilitar 

marcancfas bA•icas para el paf•. 

La administración de Jo•• López Portillo 11977-1982> •e inici6 

en un coyuntura verdaderament• dificil tra• •l c~lll\.llo d• probl•­

mas cuya &Kpr••ión mA• reciente •ra la devaluación de 1976, y 

cuyo conteKto inevitable lo con•titula l•• tenencia• encgnadas en 

ese mi•mo ano. No es •ino hasta el p•rlodo 1978-1979 cuando. •e 

da una recuperación notable de l•• ta•as hi•tórica• de crecimien­

to del producto1 •• decir, •• hablan •uperado l•• dificultad•• 

que •ufrió la •con01Dla meMicana •ntr• 1974 y 1977, dando pa•o a 

una nueva flpoca de crecimiento •o•t•nido, ba•ado en la petroliza­

ción de la •conomla. A partir de e•• periodo ha•ta 1981 •• 

alcanzaron ta•a• d• crecimiento del PIB real de 8.4Y.1 •in elllbar­

QO, a partir de 1992 •e da una r•ver•ión del ciclo d• •Mp•n•ión 

iniciado en 1978 con la eMplotaci6n ma•iva y •c•lerada de lo• 

recur•o• petrolero• d•l paf•• la cual fue acentuada por la fuert• 

tendencia al alza de la ta•• d• tnter•• •obre la d•uda •Kterna y 

d••d• 1991 par la calda de lo• precio• d• •Kpartación del petró­

l•o y t•mporalmente por una r9ducción d• l•• venta• al eMterior 

d•l crudo. 
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Nu•v•m•nt•, la •uc••iOn pr••id•ncial en nuestro paf• •• caracte­

rizo por la in••tabilidad •Con6mica, lo cual reafirma la tesis de 

qu• •l ciclo •conómico m•Kicano coincide con el ciclo polftico <• 

dicha t•orfa •e le d•nomina ciclo de Koehl•r •l cual establ•c• 

qu• •l ciclo •conómico tien•n la misma duraciOn que •l tiempo de 

Qobi•rno d• l•• admini•tracion•• polftica• nacional•• <•n •l caso 

d• .,..Kico h aftos>. En •f•cto, la admini•traciOn d• MiQu•l d• la 

Madrid <19B2-19BB> •• enfr•ntO durante loa tres prim•ro• aftos a 

••v•roa problema• ••tructural•• d• la •conomfa, manife•tado• 

fundamentalmente en las sigui•nt•• caract•rfaitic••• cafda d• la 

producciOn, d•l •mpl•o y lo• ••lario• r•al••• asf como por alta• 

tasas d• inf laciOn y un eKcesivo end•udamiento eKt•rno. 

Si bien la situación qu• se vive •n la actualidad constituye •l 

l•Q•do de la• ••trat•Qias fallidas o d•l aQotami•nto del 111Dd•lo 

de d••arrollo •conOmico adoptado por l•• adminiatracion•• prec•-

d•nt••• qu• a la postr• han cim•ntado la crisis qu• nos aqu•Ja, 

•• importante destacar, dados los resultado• obt•nido•, •l fraca­

so de las polfticas d• ••tabilizaciOn d•l r•Qimen d• D• la Ma­

drid, a tr•• afto• d• iniciada su Q••tión. 

Ca.o •• bi•n conocido, •l d•••rrÓllo d• la •conomfa ••tA limitado 

a una ••ri• d• r•striccion•• ••tructural•• <tal•• como la• d• un 

aparato productivo t•cno16Qicam•nt• d•p9"di•nt• d•l •Kt•rior, 

alta d•p•nd•ncia d•l m•rcado P•trolero, •te.>, y din6mico• Ctal•• 
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como insuficiencia del ahorro interno, cafda en las tasa• de 

·inversión; proteccionismo •Kcesivo • indiacriminado>, que le 

impiden su crecimiento. Sin embargo, la• caracterfatica• de la• 

polfticas económica& llevadas a cabo por la administración d• 

"iguel de la Madrid •• han circunscrito ~nicamente a lo• proble­

mas de crecimiento y estabilidad •conómicos •in considerar los 

efectos sociales que estos impliquen, constituyendo esto ~ltimo~ 

una caracterfstica m4s de loa pafaes en desarrollo. 

En efecto, el propio gobierno federal teminó por reconocer que 

las crisis financiera• de 1976 y 1992 tuvieron un origen eatruc-

tural. Esto lo confirma el Plan Nacional de D•••rrollo, 19B3-

19BB. 

La aguda cri•i• por l• que atravi••• la •cono•f• nacional •• 

eKpr•••• en el sector eKterno, a trav•• de un d•ficit eKc•aivo de 

la balanza de pagoa. Esta situación •• da en un conteKto inter-

nacional qu• impone severas re•triccione• que .. eKpre•an en el 

••trecho margen de maniobra que tienen "•Mico par• redefinir una 

••trategia de de•arrollo econó•ico y •acial. 

El PND y la• medid•• económica• pue•taa en marcha por el actual 

r~imen en 19BS mueatran que la e•trategia adoptada es de cort• 

liberar. Uno de lo• propósito• central•• e• el incremento de la• 

eKportacionea no petrolera•, •• decir, impulsar un proceao d• 

160 



au•titucidn de export•ciones. 

loa ••ctorea 1114• din•~ico• 

E•t• •• la ~nica vfa que 

durante este perfodo que 

tienen 

podrfa 

definir•• como estabilizador para •o•t•n•r su crecimiento, ya que 

no a• da ••perarse que en el madi•no y corto plazo •• d• una 

axp•n•idn del marcado interno. 

Sin embargo, ••t• tipo de d••arrollo acondmico en al c••o de 

H•xico pl•ntea serio• inconveniant••· Entre lo• m•• relevantes 

podrfamoa ••~al•r• 

La profundizacidn de la dependencia polftic• y econdmica de 

nue•tro paf• con ral•cidn al exterior. La razdn1 la vi•bili­

dad d• un proyecto de esta naturaleza reposa de m•n•r• signi­

ficativa en factora• exógenos. 

L• agudizacidn de la polarización de la economfa nacion•l. 

Un• ••tratagia centrada ttn la auatitucidn de exportacii:m••• 

i111Pulsada por un pala con desventaja• de productivid•d y en 

una economla mundial en recesión, tiende a baaar su competiti­

vidad en el bajo costa de la fuerza de trabajo. El resultado 

serla un• presión perm•nente a la calda de loa aalarios 

ra•l••• que amenazarl• con eternizar el endurecimiento de 1• 

polltica laboral del gobierno. 
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Una part• importante de les r•curscs productivo• del pafs ne 

serfan· empleados para satisfacer las n•cesidad•• nacionales, 

sino 1•• qua imponga la •concmfa mundial. 

La capacidad de generación d• •mpl•o de eatos aectcr••• de 

darse, recobrarfa un dinamismo similar al d•l perfodo •xpansi­

vc, •in embargo, ••rfa ampliamttnt• insufici•nt• para hacer 

fr•nte al prcbl•ma de la generación de •mplecs. D• h•cho, 

este aspecto se considera en 1• estrategia de desarrollo que 

planteó el gobierne. Parecerfa qua lo qu• •• ••pera del 

••fu•rzo exportador ••• b&sicam•nte, contribuir • r•sclver el 

desequilibrio d• la balanza de pagas. La creación de emplees 

descansarla, en lo fundam•ntal, en loa ••ctcres end~•nos. 

Sin embargo; aunque formalmente •• reconoc•n la• limitaciones del 

••ctcr exportador para dinaminzar la producción nacional y la 

generación de emplees, en la pr&ctic• pace •• ha hecho para 

impulsar una industrialización basada en la producción d• aati•­

factar•• b&aiccs y orientad• hacia •1 mercado interno. 

Un ••fuerzo nacional d .. tinado • ••ti111Ul•r la producción y •1 

consuma masivo de lo• bi•n•• indispensabl•• para la satisfaccidn 

d• la• n•c•sidad•• d• la población, constituy• un pr•rr•quisito 

indispensable para r•cup•rar la di~•mica d•l proc••o d• acw.ula­

ción de capital •n H•xico. 
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Desde luego, en una polftic• de impulso a l• industri•lizaciOn 

nacional de ••tes carecterfsticas, el financiamiento de la inver­

sidn desempena un papel esencial. El cr~dito representa la 

disponiblidad de recursos sociales para la realizacidn de proyec­

tos de inversión, es un poderoso instrumento de regulación que da 

la posibilidad d• influir en la orientación de la acumulación. 

De esta forma, su manejo adecuado permitirfa dar l• configuración 

estructural deseada. 

La nacionalización de la banca brindó al gobierno mewicano una 

eKcelente oportunidad histórica. Desafortunadamente, la• polf­

tic•• del actual r•gimen parecen indicar que el estado no esta 

dispuesto a asumir, en todas sus posibilidades, esta responsabi­

lidad. Despu•s de ceder un tercio de las acciones de los bancos 

de indeminizer generosamente a sus antiguos propietario• <a~n 

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 los bancos antes de la 

nacionalizacidn se lanza una serie de iniciativas de ley, cuyo 

efecto final serA un• p•rdida d• importancia relativa d•l sistema 

bancario nacional en el financiamiento de la acumulación de 

capital. La repriv•tizacidn de un• parte importante de los 

circuitos financiero• hace ver con escepticismo la eficiencia del 

sistema financiero como instrumento d• apoyo al propio proyecto 

oficial de cambio estructural. 
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Es evidente que sa asta buscando una salida capitalista a la 

·crisis. ·oa la velocidad qua adquiera la reestructuración de la 

economfa depender& en buena medida su posibilidad de 6Kito. Lo 

principal es recobrar una capacidad de crecimi•nto qua permita 

generar •mpleos <se estima necesario en alrededor d• 4.0% prome­

dio anual>. En caso contrario. la pr••ión social tend•rA a 

generar conflictos cada vez mAs amplios y riesgosos que cuestio­

narAn la estabilidad del sistema polftico. •conómico y social de 

nuestro paf&. 
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APEl'IDICE ESTADISTICO 

Producto Interno Bruto Real 

G••to P~blico R••l 

lngre•o• Total•• d•l S•ctor P~blico 

Indice Nacional d• Pr•cio• al Con•umidor 

Salario Hfnimo Real y PoblaciOn 

Tipo de Cambio Prom•dio y Fin da Parfodo 

Balanza de PaQo•• 1960-1985 

Balanza Comarcial, 1960-1984 

PIB por Rama d• Actividad EcOl'\omica, 19B2-19BS 



CIWlRO ...., • 1 
PRIXllCTO 1 HTERMJ BRUTO REAL 
lni les de ·•i llanos de p11os y par e ientaol 
llllse 1970> 

1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
·1971 
1972 
197' 
1974 
19~ 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
198, 
1984 
1985 

PRllllXTO 
lllTERHO 

BRUTO 
REfl. 

225,448.00 
2'6,S62.00 
247,615.00 
267,,96.00 
298,662.00 
'18,8'0.00 
,40,874.00 
'61,'97.00 
'91,799.00 
415,Sl2. 00 
444,271.00 
462,804.00 
S02,086.00 
544,,07.00 
577,S68.00 
609,976.00 
6'5 ,8'1.00 
657,722.00 
711,98'.00 
777,16'.ID 
841,855.00 
919 ,765. 00 
90,,8l9.00 
856,174.00 
887,647.80 
911,544.00 

F\ElllE: Banca de llexica, Carpeta de lndicedor•• Eco11t111icas. 

TASA 
DE" 

CREClnlEHTO 

4.9' 
4.67 
7.99 

11.69 
6.48 
6.9' 
6.27 
8.14 
6.,2 
6.92 
4.17 
8.49 
8.41 
6.11 
5.61 
4.24 
,,44 
8.25 
9.15 
l.'2 
7.9S 

10.54) 
15.27> 

'·'ª 2.69 



tlRlRO IOt. 11 
GASTO Plll.ICO REAL, 1960-1984 
111i1oa de •i llones de pesoa y porc ientos) 

GASTO TASA PRCD.CTO TASA GASTO M/ 
Plll.ICO DE llITTRlll DE Pllll 

REAL CREt: lnIENTO IRlTD CRECll11EHTO 
~ PlllR 

1968 29100. 00 225448.00 12.91 
1961 29100. 00 o.oo 236562. 00 4.93 12.JQ 
1962 . 2'800.00 -4.47 247615. 00 4.67 11.2J 
196J 27900.00 O.J6 267396.00 7.99 10.43 
1964 J8100. 08 '6.56 299662.00 11.69 12.76 
196' 79JOD.OO 108.14 318030.00 6.48 24.9' 
1966 78400.01 -1.1' 340074.00 6.9J 23.05 
1967 93800.00 19.64 '61'97.00 6.27 25.95 
19'8 96100.00 2.45 391799.00 8.14 24.59 
1969 108500.01 12.91 415512.00 6.32 26.11 
1971 94200.00 -1'.18 444271.00 6.92 21.20 
1971 99900.01 6.05 462804.00 4.17 21.n 
1972 120701.01 20.82 502"6.0I 8.49 24.04 
197' 147'01.00 22.04 512086.00 O.OI 29.'4 
1974 164200.00 11.47 577568.00 15.0J 28.4' 
197' 207700.00 26.49 ,.,,76.0I 5.61 J4.05 
1976 214901.0I J.47 6358'1.0I 4.24 JJ.H 
1977 221708.0D J.16 6'7722.0I 3.44 JJ.71 
1971 248281.01 11.9' 711'83.00 8.2' 34.86 
1979 292501.0I 17.115 77716'.00 9.lf '7.64 
1HI '6J60l.OI 24.Jl 8418".00 8.32 4'.19 
1981 4198GD.OD 15.46 918765.00 7.95 46.19 
1"2 479701.0I 14.27 "'"'·ºº -0.54 53.07 
1913 J87JOl.OO -19.26 8'16174.0I -5.27 45.24 
lH4 35'600.0I -7.67 887647.00 J.68 40.29 

RE1TE1 lllnco de n.xico,lndicedor11 Economico1. 



CUADRO IU1. 111 
IHGRESOS TOTALES !lB. SECT~ PIB..ICO 
("iles de. •i llanes d• p11os y porcientosl 

llGESOS TASA l'Rlllll:TD !HG. TDTI 
TOTIUS DE INTERlll PIB~ 

CREClt11ENTD BRUTO 
~ 

1965 48158. ºº 267420.00 18.01 
1966 51411.00 6.75 297196.01 17.'8 
1967 56899. 00 ta.67 325024.80 17.51 
1968 63761.00 12.06 359857.70 17.7'l 
1969 719J4.00 12.82 397796.40 18.08 
1970 84005.00 16.78 444271.41 18.91 
1971 90129. 00 7.29 490011.00 18.J9 
197'l 1M656. 00 17.23 5647'l6.50 18.71 
197' 1'9289. 00 Jl.8J 690891.}0 20.16 
1974 189611.00 '6.1' 899706.80 21.07 
1975 25-4649.QO }4.30 1100049.80 2}.15 
1976 }25674.QQ 27.89 1171968.JO . 23.76 
1977 446853.00 '7.21 21'7'47.91 1'.12 
1978 59591'.00 JJ.J6 3067526.41 19.4J 
1979 804}8}.0Q }4.99 4276498.40 18.81 
1980 1187'71.0D 47.61 5874}85.61 2o.21 
1981 1627975.QI J7.11 947108'.40 17.19 
1982 3296706.0I 102.51 1714169}. 71 19.2J 
198' 7138937.0Q 116.~ 28748889 .10 24.83 
1984 11<1111&1. aa 61.81 45581461.70 25.18 
1985 1'8'1425.00 ~.J2 

flEllTE: lllnce de lllxice,lndic1dar11 Ecanomicoa. 



CUlalO NJI. IU 
IN>ICE llACllJW. DE PRECIOS Al Cl16111Dlll PIUEDIO, 1960-198<;. 

1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 

"" 1971 
1971 
1972 
1973 
1974 
19'5 
1976 
1977 
1971 
197' 
1911 
1911 
1912 
1913 
1914 

"" 

llf'CPRO 

24.60 
25.59 
25.50 
25.40 
26.66 
27.00 
28.10 
28.71 
29.70 
30.78 
32.30 
34.00 
35.70 
41.0G 
49.51 
57.01 
66.0I 
85.10 

111.01 
118.21 
149.30 
191. ll 
313.68 
612.91 

1114.ll 
1599.71 

TASA DE 
CREC IMIEllTO 

3.66 
o.oo 

-o.39 
4.96 
1.28 
4.07 
2.14 ,.48 
3.,7 
5.21 
5.26 
5.00 

12.04 
2J.i'5 
15.1' 
15.7' 
28.'4 
17.'1 
18.21 
26.)l 
28.0I 
'8.87 

101.81 
6f.46 
57.'5 

Fl.IJllt: lllnco de Mltxico, lndicldorH Econamicoa. 



CIJAllRD 1111. u 
S«.MID nlNlltl ~ Y PDllXION TOTAL 

________________ ., ____________________________ ,.. ___________________________________________________________________________ 

l'fllS lllllCE VMIACION SALARIO VMIACl!ll SALARIO VARIACION F'aLrelllN UARIACION 
NACIONAL -. MlNlnll -. REAL -. TOT~ -. 

!E PE:IDS ' ( PRIJ'El) lo ' CIJISIJll()(JI Allkl 
(1) (2) ()) ,,, !SI <6) en !8) 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
60 0.761610 9.88 1.00 12.9n52 o.oo J7,on.~o6 
61 0.789474 0.94 9.88 ª·ºº 12.51466 -0.91 Je,2n,5n ).24 
62 0.789474 ).17 12.4) 2'.81 15.74466 21.96 '9,509,897 ).2J 
6) 0.786'78 -0.4) 12.4' 3.00 15.80665 0.42 40,799,97'; ).24 
64 0.82)529 4.87 17.78 4).04 21.59001 )6.)6 42,118,20S J.26 

6S 0.8)591) 2.11 17.78 0.00 21.27016 -2.08 4J ,.¡99 .~e' ).28 
66 0.869969 2.07 20.90 17.5S 24.02)84 lS.18 44,914,4'1 J.)0 
67 0.888S4S J.59 20.90 º·ºº 2"52160 ).47 46,418,071 '·'º 68 0.919SOS 2.)1 24.IS 15.55 26.2641) 12.87 47,952,040 '·'º '·" 0.9S0464 ).04 24.IS º·ºº 25.401164 -2.94 49,5)7,6l7 ).)1 
70 !.9000ot 6.96 27.9) !S.6S 27.9)000 8.10 51,176,116 ).JI 

71 l.OS26'2 5.26 27.9) ª·ºº 26.5))49 -4.98 S2,884,102 ),)4 

n 1.IOS26' s.oo )).2' 18.98 Jl.06524 1).28 'S.t,660,~ '·" 7) 1.2)8)91 12.0• '4.96 S.21 28.2)020 -6.08 56,"81,147 '·" 74 !.5'2'08 2).7' 47.'9 '5.SS JD.92'17 9.SJ S8,l21,JJS J.26 
7S 1.764706 IS.IS SS.24 16.56 Jl.J0266 1.24 60,1Sl,J87 ).14 
76 2.04')44 IS.79 71.16 28.82 '4.82527 11.26 61,978,684 '·°' 
77 2.6)467' 28.94 9!.20 28.16 '4.61528 -D.61 6) ,812,8'!0 2.96 
78 ).09'97' 17.H IOJ.49 IJ.48 ,,,42n7 -J.44 6S,651,Jl2 2.119 

" J.6S944) 18.21 119.71 IS.74 )2,7)176 -2.06 6','17,498 2.8) 

81 4.622291 26.)1 141.6' 17.46 Jl.4'729 -7.04 6',)92,83' 2.78 
11 S.916411 28.01 18'.0S '9.11 JD.9'9)8 !.6S 71,249 ·º" 2.67 
82 9.Jff)ll Sl.87 2'7.11 48.46 27.JSJ9' -ll.S6 n,122,296 2.6' 

" 11.97'2'1 101.81 01.64 67.88 22.747SS -u.es 74,981,S" 2.54 
14 )l.)'628' 6'.46 66S.9' '4.21 21.21047 -6.76 76,791,819 2.42 

" 4'.S26'14 57.7' lfü.20 s•.61 2G.92221 -1.)7 71,524,ISI 2.26 
.................... _ ................................................................................................. --..................................................................................................................................... 
F\DTE:Blnco de "9•ico,lndic1dores Econoeicat.Co•i1ion Mlcion1I de S.l1rio1 rUnieo1. 



CIWlllD Mi'. UI 
TIPO DE CMllO PRIJ'EDIO Y llE FIN DE PElUOOO 
(l'ERCllOO) 

<Pesos y porcientosl 

1960 
1961 
1962 
196, 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1'71 
1972 
197) 
1974 
1975 
1976 
1977 
19'8 
197' 
1911 
1911 
1912 
191J 
1984 
1985 

TIPO DE 
CAl'lllO 

PRll'EDIO 

12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
19.9' 
22.7) 
22.72 
22.80 
2J.25 
26.22 

148.50 
161.JS 
209.97 
'10.27 

Pa!CEHTAJE 
DE 

llEUALUAC 1 Cl4 

1.00 
9.00 
l.OI 
0.01 
a.oo 

S9.7J 
U.9' 
-1.04 

'·" 1.97 
12.77 

466.J6 
8.6' 

JI.U 
47.77 

F!Ell!:S...ca de lll1ica, lndic1darn Ecano•icoa. 

TIPO DE 
CAl'lllO 
FIN DE 
PERIOOO 

12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12 .. 49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
12.49 
19.95 
19.ff 
22.7J 
22.n 
22.81 
2J.25 
26.22 

148.51 
161.lS 
209.97 
447.51 

PlllCEHTAJE 
DE 

OEllft.UAC 1 Cl4 

S9.7) 
o.oo 

1J.9J 
-0.04 •. ,s 
1.97 

12.77 
4'6.J6 

8.6' 
JO.IJ 

11,.u 



ClJAORO IUI. U 11 
Si'LOOS DE LA 9FUHZA DE PAGOS,1960-1985. 
("iliones de dolares y porcientosJ • 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
f>l()5 ClEHTA TASA DE ClEtTA DE TASA DE EPRIJIE5 V TASA DE UMIACllJI TASA DE 

Ctll!llENTE CRECl"IENTO Cr4'1TAL CRECl"IENTO °"ISlllES CRECl"IENTO DE LA CRECl"IENTO 
RES. BRUT. 

1960 -419.70 275.60 l~.50 -8.60 
1961 _,4,,70 -18.11 217.40 -21.12 104.BI -22.66 -21.50 !S0.00 
1962 -249.60 -27,,8 202.20 -6.99 64.JI _,8.65 16.90 -178.60 
196' -226.10 -9.42 12S.,O -38.0J 210.50 227.,7 109.70 S49. ll 
1964 -444.70 96.68 582.10 364.57 -105.80 -150.26 ll.61 -71.19 
1965 -442.90 -0.40 '42.lO -41.20 79.70 -175.H -21.00 -166.46 
1966 -477.80 7.88 527.00 Sl.96 -4'.lD -154.08 6.11 -129.~ 
1967 -6DJ. ºº 26.20 647.lO 22.8l -4.40 -89.79 l9.80 S52.46 
1968 -775.40 28.59 su.so -20.62 JI0.60 -7159.09 49.00 2l.12 
1969 -708.40 -B.64 665.60 29.54 90.70 -70.80 47.90 -2.24 
1970 -1187.90 67.69 848.60 27.49 '96.10 JJ6.71 102.10 IU.15 
1971 -928. 90 -21.80 895.70 5.55 19'.50 -51.!5 200.00 95.89 
19n -1005.70 8.27 4'2.50 -51.71 791.70 '12.76 264.70 '2.35 
197' -1528.80 52.01 2051.20 '74.27 -400.20 -150. ll 122.JO -Sl.80 
1974 -'226.00 ll!.02 l822.51 86.l5 -559.60 "·ª' l6.90 -69.Sl 
1975 -4442.60 '7.71 S4Sl.90 42.81 -851.21 52.ll 165.10 J47.4l 
1976 -l68l.JO -V.09 5170.0D -7.12 -2'91.60 180.85 -1004.00 -708.12 
1977 -1596.41 -56.66 2276.00 -55. ll -22.51 -99.06 657.10 -165.45 
1978 -269'. º' 68.69 '254.10 42.97 -127.0D 464.44 4'4.10 -3'. 94 
1979 -4871.50 80.86 45JJ.lD J9,JI 686.21 -641.ll 418.90 -J.50 
1981 -mi.n 48.ll ll948.l0 l6l.57 -l647.61 -6'1.57 1151.90 174.74 
m1 -12544.JI 7l.66 21859.61 82.95 -SJn.7o 12'.54 1012.20 -12.05 
1982 -6221. ºº -50.41 6754.11 -6'. !D -5271.81 -l7.0S -'184.79 -414.6l 
1911 "2l.81 -185.58 -UOS.81 -ll6.l7 -917.11 -82.61 1100.91 -!97.l7 
1984 '967.41 -25.48 -1576. OI 42.52 -151.79 -ll.57 J20l.91 l.22 
191, 541.01 -86.l6 -1276.20 -lf.02 -1681.lO 1020.ll -2l21.41 -in.74 

-------------------------------------------------------·----------------------------------·------------·----------
fllNTE:Slnco d1 n.xico,tndic•dor11 Econo•icoa. 



CIJAORO NtJtl. V 111 
BHLANZfl C1)M[QCJAL. lt.j1;a- 1964 
CH1 l l~s dr dcil...-•• 'I porr.i-d.osJ 

---··- ---- ------·---- ··-- ----· -·-------- ----------------------------------------------··----------------------. ------ -----------·-- -------·. -·---------· -- .. 
LXPDRT. TA~ oc EXPl'.lilT. """· PET.I' ---.r. "" EXP.HO PET.I' EXP. SEllll. E.5 ..... F.I' EXP. SE~. E.S.F .1· JttPCOlflCH. ... llC ~LANZH 

ANO ruTALE5 G!EC. PETfilOLERAS ..... TOT. PETAa.Ellfl5 EXP. TOT. "" FACT. .,,,,_ TOT • FACTOR IR.ES E.'CP. ror. r€PUM::lAS tFl'JF'> COf'IERCIRL. 
C.:t)l'(l> c.SJ/Cll (~)J(l) '°i).l'!I) (!)-e 111 

"' <2) <3> (4) <S> (~) ,,, (9) (~I) UD> <ID <t:O> ------ -- ·---------------------------- ------------------------------- ----- ---- --------------------------- ·- ------ .. ·--------------·-- ·------··- ----------- -
1960 730.7 IB.lCI 2.48 ?20.50 97.~4 !.85.20 :""J.22 120 • .:?tl 16 • .27 11ar.:..4u - .. 47.70 
1961 799.e 0.27 34.70 4.:;M ?6S.ID 95.66 588.40 73.57 l;.'0.40 JS.OS 1138.r.o -'UEr.ao 
1962 0B':t.4 ll.20 ~4.50 2.7S 864.90 ';17 • .;_'S b.22.90 :0.04 113."KI 12.dl 11<1:..w -253.6U 
1%3 929.5 4.40 ""-"° 4.26 eee.~o 95.74 749.50 00.72 1?6.2(1 13.59 l.!.)4.70 -:llJ.¿(J 
1964 1003.6 e.oq ;,e.ao 3.87 964.80 CJf;.13 ?91.10 77.SJ J45.~ J.C.ftl'J l4<i;:. • ..-. -499. 3U 
1965 llOl.3 9.73 42.lD 3.114 1059.00 96.16 821.40 ;'4.58 1:19.'l(I 12.70 155'9.60 -45&.30 
1966 1169.'9 (..23 45.40 3.ee ll24.SO 96.12 905.20 77.37 166.~ 14 • .?t 160.0.•.[IQ -43.:º. IO 

'""' 11D2.9 -5.73 47_80 4 • .?13 lOSS.10 95.67 10.0.10 '4.S8 163.".Kt 14.86 1736.00 -63:i.";KJ 
1966 1165.0 5.63 43.10 3.70 1122.20 '9ri.:33 1191.20 10..".25 IBl.00 15.54 ¡q17_;t1l -75'.'.3fl 
1 .. 9 1~41.B J!i.19 •42 .. IKI 3.t':) 1269.00 94.57 1296. 70 ib.64 379.XJ ¡'O.~ l!Jait.90 -64;".00 
1970 1299.6 ·3.99 40.«l !1.13 1249.:!0 96.07 1701.60 131.9$ 263.20 ;!0.41 2 ... ~3.80 -1034 • .?u 
1971 1:i6S.6 ~-99 34.70 2.54 1330.90 97.46 1809.60 139.37 276.W .;:·n ... :u .?:.:5!3.~ -t1tl9. qc¡ 
1i72 1666.4 22. 03 2S_-91J l.SS 1640.SO 'JB.45 2214.00 ·~-86 3')9.-.JCt ;.

04.00 ~762". IO -1095. 7[1 
1973 20i'l.7 ;?4. ::12 35.iO J.73 2035.90 o:1s.;:,1 2720.90 131.34 613.~· .;.~.60 ~~-4G -1920.1(1 
1914 2853.2 ...:t7. 72 133.50 4.bB 2?19. 70 :c;5 • .:s;o 3025.30 106.03 81.00 :".84 hl4A.~O -3Z'l5.4U 
1975. 30D2.4 7. )3 4~3.40 J~.8~ 2639.00 &E..17 !t384.70 lt0.52 b&?. /(1 ;.-~-·~ h699.40 -363i".fl0 
¡q76' =JGSS.5 19.37 4~3-40 12.40 3.."'02.10 A7.t.O 311812.90 104.30 009.00 :::i.1:? 6299,';lfl -264•. 411 
1•n 4649.t) 27.20 1037. 70 22.32 3612.10 11.e.e 3692.20 l<i.41 835.00 17.% 5704.!;ll -1054./0 
1978 &063.1 ~0.39 J935-lm 30.:.-0 422?.30 69.72 443,..20 n.1a 1152.00 ·~-01 7'!117.SC. -1854.40 
J'Sl7'1J a&l?. 7 4!.,43 4°'°.60 4S.60 47•7.IO 54.40 5807. 70· &!..86 1632.00 1a.s1 llCl;-<""t.?'O -::n~·.oo 

"'"" 1srn;.o.2 ?J.61 10435.60 6B.CJ6 46CJ6.60 :u.04 75-46.70 .. ~.87 2268.40 J.C.~ 100.i.:·.30 -3700. IU 
1981 l'M19.6 .29.33 14585.JO 19.11 4834.!0 ::4.~ ~12.BO &3.S4 _'8f7.40 14.112 :•J9.:..~."'1 ··•510.tllJ 
1"'2 21229.? ~-V 16677.50: 78.S& 4552.W :?t.44 4919. 70 Z!.1? 165U.SO ?.71 14437.0U r.7112.ro 
1"93 22:112.0 5.10 16017.20 71.o'9 ("2"J4.11U ;?li.;0 1 4851.50 .:!J.?4 J611.3CI -:-.u ~u.ctfJ ta7ót. to 
1%4 240ll;3.6 7.81 16601. lO 69.02 ;"45?.30 ~11. <;E 5961.bO .!•.78 41)f.;!.SO lf>.l)CI 11~54.JC J2799.3u 

FUIE"lf-:Bwo<.u et. ft."'"!tC0 0 lnd1c.tor-~ ú:or.o.lco-.. 



CQFGilO HUf't. rx 
PIOOUCTO INTERNO BPUTO POR AAl1A DE ACTlVlOf(I ECOtO'llCA, 1~- l 9BS. 
clHI•-. ~ 11ullor- ~ ~•oF- 'JI porc1•nt.c.•> 

VRRlRCJOH ANUAL 

e o H e E p T o l'J82.0 1983 X tq&.c ;e 1'985 X 1983 l<J84 1995 -------------------------------------------------------------------------------------------------·-------------------------
Tot..l 

S.ct.o,. Pri...,-10 
Ag,.1cultur• 
Gan~1a 
S1lv1cult....,-A 
P•sc• 

S.cl:.u,. S.Cur~io 
l1an&.ifACt1was 
Conatr-uc.::ton 
El•ct,.1c1d..:I 

r1in.,.i~ 

S.cto,. Terc1ar10 
Ca..rc10 1 ~u...-.nt. .. 

y Hotel•• 
T,.enspo,.l•, Al•.-c•na­

•1ent.o \1 Co11ur-uc:•c1cl'W9 
s.,.vlcao• F'inan.:1•,.Q•• 
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