
UNIVERSIDAD NACI'GNNL-""AU1'0NO·MA"1DE MEXICO 
FACULTAD DE ECONOMIA 

LA CRISIS ECONOMICA DE MEXICO 

Y EL PROGRAMA INMEDIATO DE 

REORDENACION ECONOMICA 1983-1985 

(UNA EVALUACION CRITICA) 

T E s I s 
QUE PARA OBTENim EL TITULO DE 

LICENCIADO EN ECONOMIA 

P R E S E N T A N 

ARIOSTO GENEL GARCIA 

VICTOR MANUEL OCHOA FUENTES 

MEXICO, D. F. 1988 



UNAM – Dirección General de Bibliotecas Tesis 

Digitales Restricciones de uso  

  

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA 

SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL  

Todo el material contenido en esta tesis está 

protegido por la Ley Federal del Derecho de 

Autor (LFDA) de los Estados Unidos 

Mexicanos (México).  

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y 

demás material que sea objeto de protección 

de los derechos de autor, será exclusivamente 

para fines educativos e informativos y deberá 

citar la fuente donde la obtuvo mencionando el 

autor o autores. Cualquier uso distinto como el 

lucro, reproducción, edición o modificación, 

será perseguido y sancionado por el respectivo 

titular de los Derechos de Autor.  

 



COfff EflIDO 

"LA CRISIS ECOilor:ICA DE riEXICO y EL PROGRAf]¡\ 

IW1EDIATO DE REORDE1J1\C!OfJ ECOi!Oíiirn 1983-1985 

(UfM EVALU/1C!Of! CRITICA)" 

PHESEfff AC I orl 

11ARCO TEORI CO 

l. Los MOllETARISTAS y KEYNES 1MI1 STAS 

2. Los ESTRUCTURALISTAS 

3. Los PROGRAMAS DE AJUSTE DEL Fill 

A, ENFOQUE TEÓRICO 

B, FUNC 1ONAM1 ENTO 

II EVOLUCIOiJ DE LA ECO:lüflIA llEXICMJA 

PÁG. 

1 

3 

3 

11 

15 

15 

21 

29 

l. 195;'-1970: EL DESARROLLO ESTABILIZADOR 29 

2. 1970-1S82: LA GESTACIÓN Y MANIFESTACIÓN 

7 
.J' 

DE LA CRISIS 

2.1 LA DEUDA EXTERNA Y SU VINCULACIÓrJ 

CON LA CRISIS 

1983-1905: EL PROGRAMA DE AJUSTE: (P[J{E) 

UN INTENTO FALLIDO DE ESTABILIZACION 

36 

45 

55 



PAG, 

I I I EVALUACIOI~ CRITICA DEL PROGRJIJlA rnrmHATO 

DE REORDENACION ECOilotlICA 64 

l. EL AJUSTE I NTERtlO 64 

A) ItlFLACIÓN 6LI · 

B) DÉFICIT PÚBLICO 68 

e) EMPLEO Y SALARIOS 71 

D) PRODUCCIÓN 73 

E) SECTOR ~INACIERO 7G 

2. EL AJUSTE EXTERNO 81 

,•, A) FUNCIONES DE EXPORTACION tlO P ET RO LERAS 05 

B) FUNCIÓN DE IMPORTACIONES DE MERCANCIAS 89 

c) EL MANEJO DE LA DEUDA 1933-1985 94 

D) Los ACONTECIMIENTOS DE 198G 98 

IV CONCLUSIOl,lES Y RECO!lEtlDACIONES 107 

ANEXO ESTADISTICO 114 

A. GRÁFICAS PARA EL SOPORTE DEL APARTADO 

SOBRE DEUDA ~XTERNA (PARTE 2.1 DEL 

CAP1TULO 11) 115 

B, CUADROS QUE APOYAN EL DESARROLLO DEL 

ANÁLISIS DEL AJUSTE INTERNO (PARTE 1 

DEL CAPfTULO 111) 128 



C, GRÁFICAS QUE ILUSTRi\M EL AJUSTE 

EXTERNO (PARTE 2 DEL CAPÍTULO lll) 

.o 

PÁG. 

13l¡ 



PRES EN TAC ION 

EN EL PRESENTE TRABAJO SE EFECTUARÁ UNA EVALUACIÓN CRfTICA 

DEL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDErlACIÓtl ECONÓMICA, PIRE, 

QUE EN TÉRMINOS ESTRICTOS TUVO VIGEMCIA DE 1983 A 1985, PA 

RA TAL PROPÓSITO EN EL PRIMER CAPfTULO PRESENTAREMOS UN 

BREVE RECUENTO TEÓRICO EN LAS PRINCIPALES ESCUELAS DE PEN

SAMIENTO ECONÓMICO El·i CUANTO A LA EXPLICACIÓN DE LA CRISIS 

ECONÓMICA POR LA QUE ATRAVIESA NUESTRO PAfS, A LA VEZ QUE 

SE PRESENTARÁ UNA DESCRI PCIÓIJ DE LOS PROGRAMAS DE MUSTE -

.-. DEL FONDO ílONETARIO !NTERNACI otiAL, 

EN EL SEGUtmo CAPfTULO ANALIZAREMOS LA EVOLUCIÓN DE LA ECQ 

NOMIA MEXICANA DURANTE EL PERfODO 1957-1982, PARA AS( DAR 

CABIDA AL ANÁLISIS DEL PER[ODO EN EL QUE ESTAMOS MÁS INTE

RESADOS 1982-1985, POR ESTA RAZÓN, DIVIDIREMOS ESTA PARTE 

DEL ESTUDIO EN TRES PERfODOS: 1957-1970, O DESARROLLO ESTA 

BILIZADOR; 1970-1982, AL OUE HEMOS DENOMINADO DE GESTACIÓN 

Y MANIFESTACIÓN DE LA CRÍSIS Y, FINALMENTE EL SUBPER(ODO -

1983-1985 AL QUE DENOMINAMOS COMO UN INTENTO FALLIDO DE E§. 

TABILIZACIÓN, 

POSTERIORMENTE, EN EL TERCER CAPfTULO EFECTUAREMOS UN ANÁ

LISIS DE LA PARTE MEDULAR DEL ESTUDIO, ES DECIR, LA EVALUA 

CIÓN CRlTICA DEL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACIÓN EcoNÓ-



MICA, PARA ELLO HEMOS SUBDIVIDIDO LA EVALUACIÓN DEL PIRE -

EN AJUSTE INTERNO (ES DECIR, EL ANÁLISIS SOBRE INFLACIÓN, -

D~FICIT FINANCIERO, EMPLEO Y SALARIOS, PRODUCCIÓN Y SECTOR 

FINANCIERO) Y EN AJUSTE EXTERNO DONDE ESTUDIAREMOS BÁSICA-

MENTE LA BALANZA COMEHCIAL DE NUESTRO PAfS, PRESEtnANDO AL

GUNOS RESUL T /\DOS ECOtlOMÉTR ! COS QUE NOS PERMI T 1 RÁtl HACER 

AFIRMACIOMES ACERCA DEL COMPORTAMIEJ.!TO Y LAS POLÍTICAS JNS

TRUMElffADAS PARA 1 !ffLUI R Ell EL DESEMPEÑO DE LAS EXPORTACIO

NES Y DE ~AS IMPORTACIONES MEXICANAS, EL ASPECTO DEL MANE

JO DE LA DEUDA DE 1983 A 1985, ASÍ COMO EL ANÁLIS 1 S DE LOS · 

PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS ECONÓMICOS DE 1986 TAMBIÉN SE-

RÁN TRATADOS EN ESTE APARTADO, 

FINALMENTE EN EL CAPÍTULO CUARTO, DAMOS POR TERMINADO EL E§. 

TUDIO CON UNAS BREVES CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES DE PO

LITICA ECONÓMICA A LA LUZ DE LA EVALUACIÓN CRÍTICA DEL COM

PORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONÓMICAS DU 

RANTE LA IMSTRUMENTACIÓN DEL PIRE. EN ESTE SENTIDO, PLAN-

TEAREMOS QUE LAS !•:EGOCIACJONES COI~ EL FrlI DEBEN EFECTUARSE 

SOBRE BASES QUE NO CONTRAIGAN EL CRECIMIENTO ECONÓMICO Y LA 

CREACIÓN DE EMPLEO, DE LO CONTRARIO SE PONbRIA EN PELIGRO -

LA ESTABILIDAD POLÍTICA Y SOCIAL DEL PAfS, 
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r·lARCO TEORI CO 

l. Los MONETARISTAS y KEYNESIANISTAS 

EL MONETARISMO ES UNA DE LAS PRINCIPALES CORRIE!ITES DE PE.ti 

SAMI ENTO DENTRO DE LA ECONOMf A, ESTA ESCUELA ENFATIZA LA 

lMPORTANC 1 A DEL COMPORTAM! EtlTO DE LA OFERT /\ MOtJETAR !A (111) 

PARA DETERM l NAR LA TASA DE l NFLAC 1Óf1 EN EL LARGO PLAZO Y -

EL COMPORTAMIENTO DEL PRODUCTO (Y) Efl EL CORTO PLAZO, 

EL ARGUMENTO CENTRAL SOSTIENE OUE UNA ECOHOMIA, COtJ UNA TA-

.-, SA DE CRECIMIENTO DE LA OFERTA llONETARIA CONSTANTE, UN Nl-

VEL DE INGRESO COllSTANTE Y COM COtlPLETA ANTICIPACIÓN (PREVl 

Sl6N) DE LA INFLACIÓl'l, LOS PRECIOS SE INCREMENTARÁN AL MIS

MO RITMO AL QUE SE INCREMENTA LA OFERTA MONETARIA, ESTO ES, 

EN UNA ECONOMf A ESTACION/\RIA, LA TASA DE IrffLACIÓN ES IGUAL 

A LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA CAtlTIDAD NOMINAL DE DINERO.

AUN ASf, SI SE POSTULA QUE EL PRODUCTO TAMBI~N CRECE, PERO 

A UNA TASA CONSTANTE, LA RELACIÓN ANTES MENCIONADA SE MAN-

TI ENE, ESTO SE EXPLICA POR MEDIO DE LA RELACIÓN ENTRE LA -

DEMANDA REAL DE DINERO Y EL PRODUCTO NACIOMAL: EN UNA ECO-

NOMfA QUE CRECE, UN l IKREMEMTO EN EL PRODUCTO PROVOCARÁ Ull 

INCREMENTO EN LA DEMf\tlDA REAL DE DINERO, DEBIDO A QUE LA TA 

SA DE CRECIMIENTO DE LA OFERTA DE DINERO ES IGUAL A LA SUMA 

DE LA TASA DE INFLACIÓN Y DE LA TASA DE CRECIMIEMTO DE LA -

3 
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DEMANDA REAL DE DINERO, LA INFLACIÓN RESULTA IGUAL A LA TA 

SA DE CREC I M 1 ENTO DE LA CANT !DAD DE DINERO MENOS LA ELASTI

CIDAD DE LA DEMANDA DE DINERO CON RESPECTO AL INGRESO MULTl 

PLICADO POR EL CAMBIO DE INGRESO, ESTO ES: 

1, 1 

T = ~I - (ELY) (Y) 

DONDE T ES LA TASA DE INFLACIÓN 
1 

M ES EL CRECIMIENTO DE LA OFERTA MONETARIA 

ELY ES LA ELASTICIDAD DE LA DEMANDA DE DINERO CON 

RESPECTO AL INGRESO 
I 
y ES EL CRECIMIENTO DEL INGRESO NACIONAL 

LUEGO ENTONCES, TENEMOS UNA RELACIÓN CONSTAtlTE EnTRE TASA -
DE INFLACIÓN, TASA DE CRECIMIENTO DE LA OFERTA MONETARIA Y 

TASA DE CRECIMIENTO DEL INGRESO REAL,DADA LA ELASTICIDAD IN 

GRESO DE LA DEMANDA POR DINERO. 

EN CUANTO AL PAPEL DE LA OFERTA MONETARIA SOBRE EL INGRESO 

EN EL CORTO PLAZO, LOS MONETARI STAS POSTULAN QUE LOS CAMBIOS 

EN LA OFERTA MONETARIA, TENDRÁN EL EFECTO DE VARIAR EL IN-

GRESO REAL EN EL CORTO PLAZO, LA MECÁNICA DE LOS EFECTOS -

ES COMO SIGUE: UN INCREMENTO EN LA OFERTA DE DINERO INCRE-

MENTARÁ LA DEMANDA AGREGADA, LA OFERTA AGREGADA POR SU PAB. 

TE ESTARÁ INMÓVIL, LO CUAL PROVOCARÁ QUE AUMENTEN LOS PRE--
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CIOS COMO EL INGRESO REALJ GRÁFICAMENTE: 

p 

Yo Y1 

SIN EMBARGOJ EL MAYOR NIVEL DE ACTIVIDAD HABRÁ INCREMEmADO 

LA DEMANDA DE TRABAJOJ Y SUPONIENDO PLENO EMPLEOJ SE JNCRE: 

MENTARÁN SALARIOS Y COSTOS DE PRODUCCIÓll, ESTOJ AUtlADO A -

QUE LOS TRABAJADORES MODIFICARÁN SUS EXPECTATIVAS INFLACIO

NARIAS Y REQUERIRÁN DE AUMENTOS SALARIALES PARA CONTRATAR-

SEJ PROVOCARÁ QUE LA OFERTA AGREGADA SE RESTRINJA, 

EN EL LARGO PLAZO EL NIVEL DE PRODUCTO REGRESARÁ A SU NIVEL 

NATURAL Y TODO EL INCREMENTO DE LA OFERTA MONETARIA QUEDARÁ 
REFLEJADO EN PREC 1 OS, 

ESTOS DOS EFECTOSJ SON LOS RASGOS MÁS CONOCIDOS Y CARACTE-

Rf STI COS DEL MONETARISMO, ESTA ESCUELA BASA SUS FUNDAMEN-

TOS EN LA TEORfA NEOCLÁSICA TRADJCIONALJ Y PODRIA DECIRSE -



QUE ES SÓLO UNA EXTENSIÓN DE tsTA. Sus APORTES HAN SIDO -

BÁSICAMENTE EN LA EXPLICACIÓN DE LOS FENÓMENOS MONETARIOS, 

Los MONETARISTAS POSTULAN TAMBitN QUE DEBEN SEGUIRSE RE- -

GLAS MONETARIAS, Y LA MÁS CONOCIDA ES LA QUE SE REFIERE A 

QUE LA OFERTA DE DINERO DEBE INCRB~ENTARSE A UN RITMO FIJO 

O CONSTANTE, .ARGUMENTAN QUE DEBIDO A QUE EL COMPORTAMIEN

TO DE LA CANTIDAD DE DINERO ES DE IMPORTANCIA CRITICA PARA 

DETERMINAR LOS MOVIMIENTOS DEL PIB REAL (EN EL CORTO PLAZO) 

Y DEL PIB NOMitlAL (EN EL LARGO PLAZO), Y DEBIDO A QUE LOS 

MOVIMIENTOS DEL DINERO FRECUENTEMENTE OPERAN CON REZAGOS -

GRANDES Y VARIABLES, LA POL1TICA MO!lETARIA NO DEBEl~ÍA UTI

LIZARSE PARA INTENTAR AJUSTAR LA ECONOMIA; OPINAN QUE UNA 

POLÍTICA DISCRECIONAL Y ACTIVA, PODRIA INCLUSO ACENTUAR LA 

INESTABILIDAD ECONÓMICA, 

Los MOMETARISTAS AFIRMAN QUE UtJA POLlTICA MONETARIA AUTOM8. 

TICA, DE CRECiMI ENTO FIJO, TENDRÍA EFECTOS ESTABILIZADORES 

SOBRE LA ECONOMJA, YA QUE TAL POLITICA (SIN INTERFERENCIA -

DISCRECIONAL) SE ENFRENTARÍA A LOS DISTURBIOS ALEATORIOS A 

LOS CUALES ESTÁ SUJETA CUALQUIER ECONOMÍA REAL, 

Los MONETARISTAS CREEN QUE LOS CAMBIOS EN LA TASA DE CRECI

MIENTO DEL DINERO SON RESPONSABLES DE LAS VARIACIONES EN EL 

NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓ~ICA, LA OFERTA DE DINERO AFECTA A 

6 



LA TASA DE INTERtS1 QUE A SU VEZ AFECTA LA INVERSIÓN, DE -

MANERA QUE LA CLAVE PARA ESTABLILIZAR LAS FLUCTUACIONES EC~ 

NÓMICAS ES ESTABILIZAR LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA CANTI-

D AD DE D 1 NERO , 

FINALMENTE LOS MONETARISTAS DIFIEREN CON LOS KEYNES!ANOS EN 

CUANTO A LA EXISTENCIA DE LA CURVA DE PHILLIPS DE LARGO - -

PLAZO, LA MENCIONADA CURVA RELACIONA NIVELES DE DESEMPLEO 

CON NIVELES DE INFLACIÓN, 
o 

p 

o 

P1 

Po 

TASA NATURAL DE DESEMPLEO O CURVA DE 
PH!LL!PS DE LARGO PLAZO 

PHI LLI PS DE CORTO PLAZO 

U* u 
CURVA DE PHILLIPS MONETARISTA 

o o 

UN AUMENTO EN LA INFLAC!ON DE (PO A PI) OCASIONARfA EN EL --
CORTO PLAZO UNA DISMINUCIÓN EN LA TASA DE DESEMPLEO (PASAN-
DO DE A A BL PERO CUANDO LOS AGENTES ECONÓMICOS SE ADAPTAN 
EN EL LARGO PLAZO, UN AUMENTO EN LA INFLACIÓN DE (p8 A Ple,
DONDE Pe ES LA EXPECTATIVA DE !NFLACIÓI~) PROVOCARfA ÚNICA- -
MENTE UN INCREMENTO EN LA INFLACIÓN, OCASIONANDO QUE EL DE-
S EMPLEO VUELVA A SU TASA NATURAL, 

7 



o 

p 

PI 

Po 

u 1 u o 

CURVA DE PHILLIPS KEYNESIANA 

ExlSTE PERMANENTEMEMTE UMA RELACIÓN INVERSA ENTRE DESEMPLEO 
o 

E INFLACIÓM ( IP - JU), 

Los KEYNESIANOS POSTULAN UNA RELACIÓN INVERSA ENTRE LA IN-

FLACIÓN Y EL DESEMPLEO: MAYOR INFLACIÓN IMPLICA MENOR DESEM 

PLEO, EN ESTE SENTIDO, si EXISTE LA CREENCIA DE QUE EL NI

VEL DE DESEMPLEO ES MAYOR AL DESEADO, UNA POLÍTICA EXPANSI~ 

NISTA PODRA DISMINUIRLO, AUNQUE AL COSTO DE ELEVAR EL RITMO 

DE INFLACIÓN. Los MONETARISTAS DIFIEREN CON ESTA CONCEP- -

CIÓN Y OPINAN QUE LAS POLÍTICAS KEYNESIANAS DE PLENO EMPLEO, 

BASADAS EN LA CURVA DE PHILLIPS SÓLO RESULTARIAN EN UNA - -

ACELERACIÓN DEL RITMO INFLACIONAIHO, DEJArmo EL EMPLEO !NA!:. 

TERADO EN EL LARGO PLAZO, 

SU ARGUMENTO SOSTIENE QUE EN EL CORTO PLAZO, UNA POLfTICA -

8 



EXPANSIONISTA EFECTIVAMENTE ESTIMULA LAS VENTAS Y UTILIDA

DES DE LAS EMPRESAS; ESTANDO 1 NALTERJ\DOS LOS SALARIOS RE-

SULTA RENTABLE INCREMENTAR LA PRODUCCIÓN Y COIHRATAR MÁS -

TRABAJADORES, EN EL CORTO PLAZO LOS TRABAJADORES SE CONTRA 

TARÁN Y EN EFECTO DISMINUIRÁ LA TASA DE DESEMPLEO, SIN -

EMBARGO, PRONTO LOS TRABAJADORES CORREGIRÁN SUS EXPECTATI

VAS DE INFLACIÓN, PUES SE DARÁN CU~NTA QUE SUS SALARIOS NO 

SE INCREMENTARON COMO LO HICIERON INICIALMENTE LOS PRECIOS, 

Los TRABAJADORES EX 1 G IRÁN AUMEllTOS Sl\Ll\l\l l\LES COMPEMSADO-

RES AL AUMENTO EN PRECIOS y LA INICIAL CONVENIENCIA DE co~ 

TRATARLOS DESAPARECERÁ, EL EMPLEO EN EL LARGO PLAZO VOLVg_ 

RÁ A SU NIVEL "NATURAL", 

DE ESTA FORMA, MIENTRAS SE MANTENGA LA IDEA DE QUE SE QUlg_ 

RE AUMENTAR EL EMPLEO SÓLO SE TENDRÁN MAYORES NIVELES DE -

INFLACIÓN, (VER LA CURVA DE PHILLIPS nMONETARISTA"), ESTO 

SIGNIFICA QUE HAY UNA TASA NATURAL DE DESEMPLEO QUE SI - -

QUIERE DISMINUIRSE MEDIANTE POL(TICAS EXPANSIONISTAS SÓLO 

LLEVARÁ A MAYORES NIVELES DE INFLACIÓN, DEJANDO EL EMPLEO 

1 NALTERADO, 

AUN MÁS, SI SE SUPONE QUE HAY COMPLETA PREVISIÓN O ANTICI

PACIÓN PERFECTA DE LA INFLACIÓN, NI SIQUIERA EN EL CORTO -

PLAZO, LA POL(TICA EXPANSIONISTA PODRÁ REDUCIR EL DESEM- -

PLEO, NADIE MODIFICARÁ SUS ACTITUDES Y LA EXPANSIÓN SE --

9 



IRA DIRECTA A PRECIOS. ESTE PUNTO DE VISTA ES SOSTENIDO POR 

LA ESCUELA DE LAS EXPECTATIVAS RACIONALES, GRÁFICA/>!EIJTE LO 

ANTERIORMENTE EXPUESTO SE REPRESENTA DE LA SIGUIENTE MANE-

RA: 
o 

p 

CURVA DE PHILLIPS DE LARGO PLAZO 

o 

PI 

Po 

u 

CURVA DE PH 1 LLI PS DE LAS EXP ECT ATI V AS RACIONALES, 

PARA LA TEORlA DE LAS EXPECTATIVAS RACIONALES UN AUMENTO EN 

LA INFLACIÓN NO OCASIONA, NI EN EL CORTO PLAZO, UNA DJSMINJJ 

CIÓN EM LA TASA DE DESEMPLEO. POR LO TANTO, UN IrlCREMENTO 

EN EL GASTO DEL GOBIERNO NO CAUSARÁ UNA CAfDA EN EL DESEM-

PLEO, SINO ÚNICAMENTE UN AUMENTO EN LA INFLACIÓN (PASO DI-

RECTO DE A A C), 

EL RESULTADO DIRECTO ES QUE LOS MECANISMOS l(EYl'JESIANOS PARA 

ALCANZAR UNA TASA DE DESEMPLEO "DE PLENO EMPLEO" GE!JERARÁ -

UNA ACELERACIÓN DE LA TASA DE INFLACIÓN, Y NO UN MENOR DES-

10 



EMPLEO, 

2. EsTRUCTURALISTAS 

LA ESCUELA ESTRUCTURALISTA ES DE ORIGEN LATINOAMERICANO, SU 

FUNDADOR PRINCIPAL ES JUAN f, NOYOLA, CON SU LIBRO DESEQUl

Ll BRIO FUNDAMENTAL Y FOMENTO ECONÓMICO EN Í'IÉX I CO, Y UNO DE 

SUS MÁS BRILLANTES EXPOSITORES FUE RAÜL PREBISCH, QUE CON-

TRIBUYÓ A AMPLIAR DICHA ESCUELA. 

NOYOLA FORMULÓ UNA SERIE DE PRINCIPIOS BASICOS DE LA TEO- -

RIA DEL DESARROLLO ECOHÓMICO,PREOCUPADO FUNDAMENTALMENTE -

POR LA PROBLEMÁTICA LATINOAMERICANA, UN LUGAR CENTRAL EN -

ESTA TEORfA DEL DESARROLLO LO OCUPA EL CONCEPTO DE DESEQUI

LIBRIO DE FOMENTO. ESTE SE DEFINE COMO UN nPROCESO EN EL -

QUE LAS IMPORTACIONES TIENDEN A CRECER MAS RAPIDAMENTE QUE 

EL INGRESO NACIONAL Y LAS EXPORTACIONES MÁS LENTAMENTE,COMO 

CONSECUENCIA DEL PASO DE UNA ECONOMfA POCO DESARROLLADA - -

HACIA FORMAS SUPERIORES DE EVOLUCIÓN" l/, ESTE FENÓMENO ES 

EXCLUSIVO DE PAISES SUBDESARROLLADOS, 

EL PRIMER DETERMINANTE OBEDECE TANTO A LA LEY DE ENGEL COMO 

A QUE LA SUSTITUCIÓN DE IMPORTACIONES POR BIENES NACIONALES 

NO ES INMEDIATA, LA LEY DE ENGEL ESTABLECE QUE CONFORME A!! 

MENTA EL NIVEL DE VIDA ~E VAN CREANDO NUEVAS NECESIDADES 

11 



QUE SUPERAN EN PROPORCIÓN AL INGRESO, POR TANTO, AUMENTAN 

LAS IMPORTACIONES, POR OTRO LADO, LA OFERTA INTERtlA DE -

ARTICULOS SUSTITUTOS DE LAS IMPORTACIONES ES MUY INELÁSTl 

CA EN EL corno PLAZO' LAS RAZONES DE LA I NELAST l c !DAD RA 

DlCAN EN TRES FACTORES. PRIMERO, PAR/\ QUE EXISTA LA SUS

TlTUCIÓrt EL MERCADO INTERNO DEBE SER LO SUFICIENTEMENTE -

AMPL 10 PARA HACER COSTEAl3LE LA PRODUCCIÓN 1 NTElmA, SEGUJ::! 

DO, SUPONIENDO QUE EXISTA ESTE MERCADO, SE REQUIERE DE l.t! 

VERSIONES FIJAS Y DE MAQU!!!ARIA IMPORTADA, TERCERO, SUPQ. 

NIENDO QUE EL PRODUCTO ES YA FABRICADO AL INTERIOR DEL -

PAfS1 EL CAMBIO DE CONSUllIDORES HACIA LOS t!UEVOS PRODUC-

TOS TOMARÁ CIERTO TIEMPO, 

EL SEGUNDO DETERMINANTE, ESTO ES, EL CRECIMIENTO DEL IN-

GRESO NACIONAL SUPERIOR A LAS EXPORTACIONES, ENFRENTA SU 

MÁS SERIO OBSTÁCULO EN LA FALTA DE DESARROLLO DE LA INDU~ 

TRIA NACIONAL QUE PERMITA PASAR DE EXPORTACIONES DE MATE

Rl AS PRIMAS A MANUFACTURAS, ESTA CARENCIA SE VE DIFICUL

TADA, TANTO POR LA COMPETENCIA EN LOS MERCADOS MUNDIALES 

(INDIVIDUALMENTE LOS PAISES DESARROLLADOS CUENTAN CON LA 

VENTAJA DE "TEMPRANO COM 1E!JZO 11
) / COMO POR EL GRADUAL DETf 

RIORO EN LA REU~C!ÓN DE INTERCAMBIO E!ITRE MANUFACTURAS Ll 

GERAS Y BIENES DE CAPITAL, 

PARA LOS ESTRUCTURALISTAS 1 EL DESEQUILIBRIO NO ES UN PRO--

12 



BLEMA cfcLICO, AUNQUE SE PUEDE VER AFECTADO POR EL MISMO. 

EN EL SECTOR EXTERNO UN AUGE TIENDE A DESEQUILIBRAR MÁS -

QUE UNA DEPRESIÓN, DURANTE EL AUGE, QUE SUPONE UNA INVER 

SIÓN SUPERIOR AL AHORRO, SE GENERARÁ UN EXCESO DE IMPORTA 

CIONES QUE PROVOCARÁ UNA DISMINUCIÓN DE RESERVAS, Lo CON 

TRARIO ACONTECERA EN UNA DEPRESIÓN, EL AHORRO SUPERARfA A 

LA INVERSIÓN, DECAER{AN LAS IMPORTACIONES Y CREARfA UN -

SALDO FAVORABLE EM LAS RESERVAS, 

UNA DE LAS DIFERENCIAS FUNDAMENTALES ENTRE ESTRUCTURALIS

TAS Y MONETARISTAS RADICA EN LA CONCEPCIÓN DEL DESEQUILI

BRIO, PARA LOS MONETARISTAS ES UN FENÓMENO COYUNTURAL, -

CREADO POR PERTURBACIONES EN EL MERCJ\DO, Y LOS MECANISMOS 

DE AJUSTE SON J\UTOMÁT 1 COS, EN CAMB 1 o, LOS ESTRUCTURAL! S

TAS LO CONSIDERAN UN FENÓMENO INHERENTE AL CRECIMIENTO -

ECONÓMICO, POR ENDE NO ES COYUNTURAL NI CREADO POR PERTUR 

BACIONES DEL MERCADO, Y LOS MECANISMOS DE AJUSTE SON EJE

CUTADOS POR EL ESTADO FUNDAMENTALMENTE, EN PALABRAS DE -

NOYOLA "SI EL DESEQUILIBRIO EXTERNO FUNCIONARA EN REALl-

DAD DE ACUERDO CON LOS PRINCIPIOS DE LA MÁS PURA LÓGICA 

MARSHALIANA, NO EXISTIRfA EL DESEQUILIBRIO DE DESARROLLO, 

O MEJOR DICHO, SE FINANCIARÍA AUTOMÁTICAMENTE", 2./ 

JUAN NoYOLA AFIRMA QUE EXISTEN DOS TIPOS DE SOLUCIONES PQ 

SIBLES AL DESEQUILIBRIO DE FOMENTO: LAS PRIMERAS INFLUYEN 
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.... 

DIRECTAMENTE EN LOS DETERMINANTES DEL DESEQUILIBRIO, UNA 

CONSISTE EN CAMBIAR LA ESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONES, -

MANTENI~NDOLA· EN UN MONTO EQUIVALENTE AL DE LAS EXPORTA-

CIONES, POR CAMBIO DE ESTRUCTURA SE ENTIENDE EL INCENTI

VO A BIENES DE CAPITAL Y EL DESALIEMTO A LOS BIEHES DE -

CONSUMO NO ESENCIALES, ÜTRA ES FOMENTAR LA SUSTITUCIÓN -

DE PRODUCTOS fMCIONAL.ES POR EXTRMIJEROS, 

EL OTRO Tiro DE RESPUESTAS AL DESEQUILIBRIO COMPRENDE - -

TRES SOLUCIONES, LA PRIMEHA ES EL FINANCIAMIENTO EXTERNO_, 

ESTO ES, ENDEUDAMI EtffO E 1 NYERS IÓN EXTRANJERA, EN LA ÉPQ. 

CA DE NO YOLA LA ltNERS I Ót~ ERA DE Mf\YOR MONTO QUE LOS CRÉ

DITOS EXTERNOS, SIN EMBARGO, LA INVERSIÓN ACARREA UN IN

CONVENIENTE: ACENTÚA LA ESPECIALIZACIÓN GEOGRÁFICA DE LOS 

PAfSES SUBDESARROLLADOS, Es DECIR .. TIENDE A HACER QUE SE 

ESPECIALICEN EN UNOS CUANTOS PRODUCTOS, CON ELLO, LOS 

PAÍSES SE HACEN SENSIBLES A LAS FLUCTUACIONES clcLICAS. 

LA SEGUNDA SON LAS DEVALUACIONES, AUNQUE ELLAS NO SON EN 

REALIDAD UNA SOLUCIÓN, SINO UN RESULTADO INEVITABLE DEL -

DESEQUILIBRIO, LAS DEVALUACIONES RESUELVEN EL DESEQUILI

BRIO, PERO SÓLO TEMPORALMENTE, No OBSTANTE, ES UNA SOLU

CIÓN DEFECTUOSA POR SER UNA MEDIDA IMPUESTA POR LAS CIR-

CUNSTANCIASJ Y POR TANTO NO PLANEADA, Y HACE BAJAR EL NI

VEL DE CONSUMO E INVERSIÓN, ESTO ES, ACARREAN UNA P~RDIDA 
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DEL INGRESO REAL, 

LA ÜLTIMA SOLUCIÓN ES EL FOMENTO AL AHORRO NACIONAL, ESTO 

PUEDE LOGRARSE A TRAVÉS DE IMPUESTOS ELEVADOS AL CONSUMO -

SUNTUARIO Y BEBIDAS ALCOHÓLICAS, Y EL USO PROGRESIVO DEL -

AHORRO FORZADO, BASADO EN LOS IMPUESTOS, NOYOLA AFIRMA QUE 

"EL SISTEMA IMPOSITIVO MEXICANO ES MUY POCO PROGRESIVO",~/ 

SE PODRÍA OBJ.ETAR QUE LOS BAJOS IMPUESTOS ALIEtffAN LA IN-

VERSIÓN, SIN EMBARGO, LOS IMPUESTOS CONSTITUYEN UN ELE- -

MENTO SECUNDARIO EN LA DECISIÓN DEL INVERSIONISTA, Es DE 

MAYOR RELEVANCIA LA TASA DE INTERÉS Y LA PEQUEllEZ DEL MER

CADO, EL AHORRO 1 NTERtlO ENFRENT 1\ D !VERSOS OBSTÁCULOS, UNO 

DE ELLOS ES LA FUGA DE CAPITAL, 

ESTAS SON, EN ESENCIA, LAS TÉSIS FUNDAMENTALES DE NoYOLA,

EN ELLAS SE EXPRESAN LOS PRINCIPIOS FUNDAMEMTALES DE LA E§_ 

CUELA ESTRUCTURALISTA, 

3 Los PROGRAMAS DE AJUSTE DEL FrH 

A, ENFOQUE TEÓRICO 

Los PRINCIPIOS DE CONDIC!OtlALIDAD DEL FriI, ES DECIR, LA -

SERIE DE POSTULADOS EN QUE SE BASA PARA LA ADOPCIÓN DE PO

LÍTICAS DE AJUSTE RESULTAN DE UN ENFOQUE ECLÉCTICO DE LA -

BALANZA DE PAGOS.Los FUNDAMENTOS TEÓRICOS DE LOS PROGRAMAS 
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DE AJUSTE DEL FONDO fbNETARIO INTERNACIONAL PROVIENEN PRIN 

CIPALMENTE DEL ENFOQUE MONETARIO Y DEL ENFOQUE DE ABSOR- -

CIÓN DE LA BALANZA DE PAGOS, 

EL ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS POSTULA QUE -

LOS DESEQUILIBRIOS EXTERNOS SOU BÁSICAMENTE FENÓMENOS MON.f. 

TARIOS, CON ÉSTO CEIJTRA SU ATEt/CIÓN SOBRE Li\ BALANZA DE -

CAPITALES, YA QUE LA DE CUENTA CORRIENTE REFLEJA MOVJMIErJ

TOS DE BIENES Y SERVICIOS Y NO DE CAPITAL, Y ESEl!CIALMENTE 

EN LAS RESERVAS INTERtiACIONALES, f1GREGAIJDO QUE LOS MOVI- -

MIENTOS DE DICHAS RESERVAS SON EL PRINCIPAL INDICADOR DE -

LOS DIVERSOS CAMBIOS QUE SE DEN EN LA BALANZA DE PAGOS, 

ENFATIZA SU ANÁLISIS EN EL STOCK MONETARIO POR UNA DOBLE -

RAZÓN, EN PRIMER LUGAR POR TENER UN EFECTO SOBRE LOS PRE-

CIOS, ANTE EL CUAL SE BASA LA YA CONOCIDA ECUACIÓN QUE ES

TABLECE QUE LA MASA MONETARIA MULTIPLICADA POR SU VELOCI-

DAD ES IGUAL A LOS PRECIOS POR EL INGRESO NACIONAL (MV~PY), 

EN SEGUNDO LU~AR, PORQUE LAS RESERVAS FORMAN PARTE DEL - -

STOCK MONETARIO, PARA EFECTOS DE ESTE ENFOQUE TEÓRICO, P~ 

DEMOS ESTABLECER QUE LA OFERTA MONETARIA PUEDE DIVIDIRSE -

EN BILLETES Y MONEDAS EN PODER DE INSTITUCIONES CREDITI- -

CIAS, ADEMÁS DE LOS DEPÓSITOS BANCARIOS, ESTO SE ESTABLE

CE EN LA SIGUIENTE ECUACIÓN: 

M = B + 11 .+ D (1 l 
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AHORA BIEN1 LOS ACTIVOS DE UN BANC01 ES DECIR LOS DEPÓSI

TOS (D)1 SE PUEDEN CLASIFICAR EN CRÉDITO DISPONIBLE (CD) 1 

O SEA EMPRÉSTITOS DEL BANC01 O RESERVAS (R)1 DE ACUERDO A 

LA ECUACIÓN DOS: 

D = CD + R (2) 

UN BANCO SÓLO TI EME DOS ALTERNATIVAS CON SUS ACTI VOS 1 O -

LOS PRESTA (CD) O LOS GUARDA (R), MEDIANTE ESTA ECUA- -

CIÓN QUEDA CLARA LA RELACIÓN EXISTENTE ENTRE STOCK MONETA 

<· RIO Y RESERVAS, CABE ACLARAR QUE LAS RESERVAS PUEDEN -

SER INTERNAS O EXTERNAS1 LAS CUALES VENDRfAN A CONSTITUIR 

LAS RESERVAS INTERNACIONALES, ANTE UNOS DEPÓSITOS DADOS1 

LA ÜNICA FORMA DE INCREMENTAR LAS RESERVAS ES DISMINUYEN

DO EL CRÉDITO DISPONIBLE, 

EL ENFOQUE MONETARIO ESTABLECE QUE LOS DESEQUILIBRIOS EX

TERNOS TIENEN MECANISMOS DE AUTOCORRECCIÓN1 AUNQUE SE PUJ;. 

DEN ESTABLECER POLfTICAS PARA ACELERAR EL PROCESO DE AJU~ 

TE, 

ENTRE ESTAS POLÍTICAS1 LA DEVALUACIÓN Y EL CONTROL DE CRÉ

DITO DISPONIBLE JUEGAN UN PAPEL CENTRAL, LA PRIMERA POR -

PERMITIR INCREMENTAR EL MONTO DE RESERVAS INTERNACIONALES, 

LA SEGUNDA PORQUE AL RESTRINGIR EL CRÉDITO DISPONIBLE PER-

17 



MITE QUE LAS RESERVAS INTERNACIONALES AUMENTEN, COMO SE -

DESPRENDE DE LA ECUACIÓN DOS, 

PARA LOGRARLO SE RECURRE FUNDAMENTALMENTE AL ALZA DE LAS TA 

SAS DE INTER~S QUE PERMITEN ELEVAR LA CAPTACIÓN DEL SISTEMA 

FltlANCIERO Y DISMINUIR EL CRÉDITO DISPOillBLE, DADO LO ONE-

ROSO DEL MISMO, 

POR SU PARTE, EL ENFOQUE ABSORCIÓN POSTULA QUE LOS CAMBIOS 

EN LA BALANZA DE PAGOS ESTÁN ÍNTIMAMENTE VINCULADOS A LA PQ 

LÍTICA ECONÓMICA INTERNA O EN EL CASO DE LA BALANZA DE CUEH 

TA CORRIENTE (BCC) ES IGUAL LA DIFERENCIA ENTRE EL INGRESO 

NACIONAL Y GASTO NACIONAL, EXPRESANDO EN T~RMINOS DE UNA -

ECUACIÓN SE TIENE: 

BCC = X - 11 = Y - A (3) 

EN DONDE X SON LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS, M -
LAS IMPORTACIONES, Y EL INGRESO NACIONAL Y A EL GASTO NACIQ 

NAL, LA DIFERENCIA ENTRE EL INGRESO Y GASTO RADICA EN QUE 

EL PRIMERO ESTÁ CONSTITUIDO POR EL AHORRO (S) Y EL SEGUNDO 

POR LA INVERSIÓN (¡),DE TAL MANERA QUE OTRA FORMA DE EXPRI 

SAR LA ECUACIÓN SERÍA: 

BCC = X - M = S - I (4) 
' 

DE ESTA FORMA, LAS POLfTicAS DE CORRECCIÓN DE LA BALANZA DE 
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CUENTA CORRIENTE TAMBIEN IMPLICAN CAMBIOS ENTRE AHORRO E IN 

VERSIÓN. 

SI EXISTE UN DEFICIT DE CUENTA CORRIENTE CM>X), PARA CORRE

GIRLO SE DEBE INCREMENTAR EL INGRESO NAC!ONAL,SIN QUE EL -

GASTO NACIONAL AUMENTE, ESTO SE DENOMINA COMO POLITICA DE 

CAMBIO EN EL RUBRO DE IMPORTACIÓN Y TODO TIPO DE MEDIDAS P.8. 

RA INCREMENTAR EXPORTACIONES Y REDUCIR IMPORTACIONES SON 

EJEMPLOS DE POLfTICAS DE CAMBIO DE GASTO. OTRA FORMA DE CQ 

RREGIR EL DEFICIT DE LA BALANZA DE PAGOS ES REDUCIR LA IN-

VERSIÓN, QUE TENDRÁ EFECTO SI NO VA ACOMPAAADA POR UNA CAf

DA IGUALMENTE PROPORCIONAL EN EL AHORRO, PARA LO CUAL SE ltl 

PLEMENTA UNA POLfTICA DE REDUCCIÓN DEL GASTO. ENTRE AMBAS 

POLÍTICAS NO EXISTE CONTRADICCIÓN E INCLUSO PUEDEN COMPLE-

MENTARSE;A.P. THIRWALL AFIRMA: "LAS POLIT!CAS DE REDUCCIÓN 

DEL GASTO EN COMBINACIÓN CON LAS POLITICAS DE CAMBIO DE GA~ 

TO EN EL PLENO EMPLEO TIENE QUE REDUCIR EL GASTO EN BIENES 

COMERCIABLES CON EL EXTERIOR, DE OTRA FORMA EL CAMBIO DE -

GASTO NO TENDRf A tXITO", !:J./ 

BASADO EN LAS TEORIAS ANTERIORMENTE EXPUESTAS, EL FONDO MO

NETARIO INTERNACIONAL EN SUS PROGRAMAS DE AJUSTE BUSCA RED!). 

CIR LA INFLACIÓN, EL D~FICIT FISCAL Y EL USO DEL CR~DITO EK 

TERNO, PARA CONSEGUIRLO ESTABLECE UNA SERIE DE MEDIDAS PR~ 

SENTES EN PRACTICAMENTE TODOS LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DE --
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e. 

LOS ÚLTIMOS AÑOS, CON LA DEVALUACIÓN DE LA MOtlEDAJ SE BU§.. 

CA INCREMENTAR LAS RESERVAS Y REDUCIR EL USO DEL CR~DITO -

EXTERNOJ EN VIRTUD DEL DESALI EtJTO A LAS IMPORTACIONES Y EL 

FOMENTO DE LAS EXPORTACIONES, DEDIDO A LA VARIACIÓN EN LOS 

PRECIOS RELATIVOS EN FAVOR DE LAS MERCANCfAS NACIONALES -

QUE RESULTA DEL CAMBIO DE PARIDAD, 

CON EL AUMENTO DE PRECIOS Y SERVICIOS DEL SECTOR PÚBLICO -

QUE RECOMI EMDANJ SE BUSCA AUMEMTAR LOS rnGRESOS DEL SECTOR 

PÚBLICO, ESTO SE COMPLEMENTA A TRAVES DE LA REDUCCIÓN DEL 

GASTO PÜBLICO, FUNDAMENTALMENTE EN SUBSIDIOS, SUELDOS Y SA 

LAR lOSJ VENTA DE EMPRESAS DEL SECTOR PÜBLI CO, ETC, CON ES

TAS POLITICAS SE PRETENDE REDUCIR EL Dt.F!C!T FINANCIERO G~ 

BERNAMENTAL, PARA CONTROLAR LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, 

EL AUMENTO DEL AHORRO Y LA REDUCCIÓN DE LA INVERSIÓN PRIVA 

DA SE CONSIGUEN POR MEDIO DEL AUMENTO DE LA TASA DE INTE-

Rt.S QUE INCENTIVA AL AHORRO POR SER DICHA TASA EL PRECIO -

QUE SE PAGA POR RENUNCIAR A LA LIQUIDEZ Y DESALIENTA A LOS 

INVERSIONISTAS, PORQUE LA TASA DE INTER~S ES EL COSTO DE -

DINERO, 

ESTAS POL[TICAS ESTÁN INSPIRADAS EN EL ENFOQUE MONETARISTA 

DE LA BALANZA DE PAGOS, UNA MEDIDA ADICIONAL PARA REDUCIR 

LA INFLACIÓN ES EVITAR LA CARRERA DE PRECIOS-SALARIOS A,--
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TRAVÉS DEL CONTROL DE ÉSTOS ÚLTIMOS, AD! CI ONALMENTE LA RE

DUCCl ÓN EN EL DÉFICIT FISCAL TENDERÁ A HACER QUE LOS PRE- -

CIOS BAJEN DE NIVEL, AL FINANCIAR DICHO DÉFICIT CON CRÉDITO 

INTERNO, MÁS QUE CON LA CREACIÓN DE DINERO, 

LAS ANTERIORES MEDIDAS OCASIONAN UN BAJO CRECIMIENTO ECONÓ

MICO, EN PRIMER LUGAR,EL CONSUMO PRIVADO DIFICILMENTE SE -

PUEDE EXPANDIR,DADA LA BAJA EN LOS SALARIOS REALES, EN SE

GUNDO LUGÁR, LA INVERSIÓN PRIVADA SE CONTRAE POR LAS ALTAS 

TASAS DE INTERÉS QUE HACEN AL CRÉDITO ONEROSO, EN TERCER -

LUGAR, EL GASTO PÚBLICO AL CONTRAERSE DESINCENTIVA EL INGR~ 

SO NAC 1 ONAL, 

B, fUNCIONAMI ENTO DEL FMI 

EN LA CONFERENCIA DE BRETTON-WOODS SE ESTABLECIÓ LA NECESI

DAD DE EQUILIBRAR LAS BALANZAS DE PAGO DEFICITARIAS DE LOS 

PAf SES CON PROBLEMAS CRÓNICOS, MEDIANTE LA APLICACIÓN DE MJ;. 

DIDAS DE POLlTICA ECONÓMICA, PARA ELLO SE CREÓ EL 27 DE Dl 

CIEMBRE DE 1945 EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, 

DESDE SUS INICIOS SE PRECISÓ QUE LA VOTACIÓN DE CADA PAfS -

IBA A ESTAR EN FUNCIÓN DE SUS CUOTAS, LO QUE PERMITÍA EL D~ 

MINIO DE LAS NACIONES INDUSTRIALIZADAS EN LA TOMA DE DECI--
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SIONES, EL MAYOR PORCENTAJE HA CORRESPONDIDO A ESTADOS UNl 

DOS, QUE S 1 BIEN HA DECLINADO, AL PASAR DE CERCA DEL 40% -

DEL TOTAL EN 1946, A UN 23% EN LA ACTUALIDAD, SIGUE CONSER

VANDO LA MAYOR CUOTA, 2./ 

A ESTE PAÍS CORRESPONDE,JUNTO CON LOS CUATRO MIEMBROS CON -

MAYOR PODER DE VOTO, EN LO QUE SE HA DADO A LLAMAR GRUPO DE 

LOS CINCO, NOMBRAR AL DIRECTOR EJECUTIVO, ESTE GRUPO ESTÁ 

FORMADO POR ESTADOS UNIDOS, GRAN BRETAÑA, FRANCIA, ALEMANIA 

OCCIDENTAL Y JAPÓN, 

Los PAÍSES MIEMBROS DEL FMI HAN IDO EN CONSTANTE AUMENTO, -

PRÁCTICAMENTE TODAS LAS NACIONES SUBDESARROLLADAS FORMAN -

PARTE DE ~L. PARA 1983 EL NÚMERO DE MIEMBROS ASCENDIA A --

146 PAÍS ES, 1 NCLUYENDO A ALGUNOS DEL ÁREA SOCI ALISTA COMO -

CH! NA Y VIETNAM, 

EL FM! DIFIERE DE UN BANCO COMERCIAL INTERNACIONAL EN QUE -

SU PRINCIPAL FUNCIÓN NO ES EL OTORGAMIENTO DE CRtDITQ, SINO 

EL ESTABLECIMIENTO DE POLÍTICAS DE CADA PAÍS MIEMBRO DE - -

ACUERDO A PRINCIPIOS CLARAMENTE ESTABLECIDOS Y A METAS CON

CRETAS, O INCLUSO CUANTITATIVAMENTE, lo PRIMERO SE CONOCE 

COMO CIRTERIO DE CONDICIONALIDAD Y LO SEGUNDO COMO CRITERIO 

DE EJECUCIÓN, 
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JOSEPH GoLD ESTABLECE QUE SON CUATRO LAS PRINCIPALES CA- -

RACTERfSTICAS DEL CRITERIO DE CONDICIONALIDAD. PRIMERA, PA 

RA USAR LOS RECURSOS DEL Fr1I EN EL PAfS MIEMBRO "DEBE ES-

TAR PREPARADO" PARA UTILIZAR POLfTICAS DE AJUSTE EN SU BA

LANZA. SEGUNDA, LAS POLÍTICAS DEBEN SER CONSISTENTES EN -

LOS PROPÓSITOS DEL FMI. POR EJEMPLO",, .LAS POLÍTICAS Tl1 

NEN QUE POSIBILITAR A LOS MIEMBROS A EVITAR LA INTRODUC- -

CIÓN DE RESTRI CCIOfJES COMERCIALES Y DE CAPITAL EN LA BALA.tJ. 

ZA DE PAGOS E INCLUSO ELIMirlARLAS", LAS RESTRICCIONES - -

TIENDEN A INTENSIFICAR Y NO CORREGIR DISTORSIONES QUE DAN 

ORIGEN A LA NECESIDAD DE AJUSTES, Y PUEDEN SER DAÑINAS A -

OTROS MIEMBROS, TERCERA, LAS POLfTICAS DEBEN DE RESOLVER -

LOS PROBLEMAS DE LOS PAÍSES MIEMBROS EN UN PERfODO "MODERA 

DO DE TIEMPO" , Y CUARTA, LAS POLÍTICAS TIENEN QUE BUSCAR 

EL AUMENTO DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DE LOS PAfSES -

MIEMBROS BAJO TRATAMIENTO, CON ELLO SE REALIZAN COMPRAS DE 

SU MONEDA EM EL FllI DE ACUERDO CON EL PRINCI P 10 DE QUE SU 

USO DEBE SER TEMPORAL, Ji/ 

LA DOCTRINA DE CONDICIONALIDAD ESTABLECE LOS LINEAMIENTOS -

DEL PROGRAMA DE AJUSTE A NIVEL GENERAL, Su FORMULACIÓN PR1 

CISA SE DA BAJO EL CRITERIO DE EJECUCIÓN, Y VARÍA DE ACUER

DO A LOS "DESAJUSTES" DE CADA PAÍS MIEMBRO Y A LA DURACIÓN 

DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE, DE ESTA FORMA, MIENTRAS QUE EL 

PRINCIPIO DE CONDICIONALIDAD ES EL MISMO PAHA TODOS LOS 

23 



'· 

PAfSES, EL CRITERIO DE EJECUCIÓN VARfA SEGÜN EL CASO, 

EL ÁMBITO DE CRITERIO DE EJECUCIÓN SE EXTIENDE TANTO A LAS 

VARIABLES MACROECON6MICAS, COMO A TODAS AQUELLAS NECESARIAS 

PARA IMPLEMEfJTAR "PREVISIONES ESPECÍFICAS" , LO QUE PUEDE -

SUCEDER EN CASOS EXCEPCIONALES, 

Es DIFfCIL ESTABLECER UNA REGLA PARA TODOS LOS CRITERIOS DE 

EJECUCIÓN, SIN EMBARGO, EXISTEN ALGUNAS QUE CASI SIEMPRE 

SON USADAS, COMO: 

A) EL ESTABLECIMIENTO DE UN TOPE A LA EXPANSIÓN DE CR~DITO 

DEL BANCO CENTRAL, ACOMPAílADO CASI SIEMPRE POR UN TOPE A 

LA EXPANSI6N DEL CREDITO DESTINADO AL SECTOR PÜBLICO, 

B) LA REDUCCIÓN, DE ACUERDO A UN CALENDARIO ESTABLECIDO, DE 

LAS RESTRICCIONES EN LAS IMPORTACIONES, 

C) SI EXISTEN PROBLEMAS CON EL SERVICIO DE LA DEUDA, LIMI

TAR EL MONTO DE NUEVOS CREDITOS, 

D) SI LA PARIDAD CAMBIARIA NO ES CONSISTENTE CON LAS CONDI

CIONES ECONÓMICAS, EXIGIR UN MINIMO DE RESERVAS INTERNA

CIONALES PARA RESTRINGIR EL USO DEL BANCO CENTRAL COMO -

REGULADOR DE LA PARIDAD, 

A ESTOS OBJETIVOS SE PODRf AN AGREGAR OTROS, QUE PRÁCTICAME.!i 
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TE NO SE MENCIONAN EN LOS ESTUDIOS DEL FNI, Y CUYA UTILIZA

CI 6N HA SIDO FRECUENTE EN LOS PROGRAMAS DE AJUSTE ESTABLECl 

DOS A PARTIR DEL DECENIO DE LOS OCHENTAS: 

E) EL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE BIENES Y SERVICIOS DEL -

SECTOR PÚBLICO, CUYO OBJETIVO ES INCREMENTAR LOS INGRE-

SOS GUBERNAMENTALES COMO UNO DE LOS MECANISMOS DE REDU-

CIR EL DtFICIT FISCAL, 

F) TOPE A LOS SALARIOS, PARA REDUCIR LA DEMANDA AGREGADA, Y 

POR ENDE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, 

G) LA REDUCCIÓN DEL GASTO PÚBLICO, FUNDAMENTALMENTE DEL QUE 

ESTÁ BAJO CONTROL DE LA POLfTICA ECONÓMICA (EDUCACl6N, -

INFRAESTRUCTURA, BUROCRACIA, ETC,) 

LA APLICACl6N DE LAS CLÁUSULAS DE CONDICIONALIDAD Y DEL - -

PRINCIPIO DE EJECUCIÓN TIENEN COMO PUNTO DE PARTIDA LA CAR

TA DE INTENCIÓN, EN ELLA EL PAÍS MIEMBRO ESTABLECE LAS CA

RACTERÍSTICAS QUE CONTENDRÁ SU PROGRAMA DE AJUSTE, GEtlERAb. 

MENTE ES ELABORADA POR EL MINISTRO DE FINANZAS Y DIRIGIDA -

AL DIRECTOR EJECUTIVO DEL FM!, ADEMÁS EN LA CARTA DE INTE.!i 

CIÓN SE REALIZA UN ANÁLISIS SOBRE LA EVOLUCIÓN DE LA ECONO

MIA DEL PAfS MIEMBRO, EN LAS VARIABLES MACROECONÓMICAS MÁS 

RELEVANTES PARA EL FMI: PRECIOS, DEFICIT FISCAL, PRODUCCIÓN, 
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TE NO SE MENCIONAN EN LOS ESTUDIOS DEL FHI, Y CUYA UTILIZA

CIÓN HA SIDO FRECUENTE EN LOS PROGRAMAS DE AJUSTE ESTABLECl 

DOS A PARTIR DEL DECENIO DE LOS OCHENTAS: 

E) EL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE BIENES Y SERVICIOS DEL -

SECTOR PÜBL! CO, CUYO OBJET! VO ES l NCREMENTAR LOS I NGRE-

SOS GUBERNAMENTALES COMO UNO DE LOS MECANISMOS DE REDU-

CIR EL DÉFICIT FISCAL, 

F) TOPE A LOS SALARIOS, PARA REDUCIR LA DEMANDA AGREGADA, Y 

POR ENDE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, 

G) LA REDUCCIÓN DEL GASTO PÚBLICO, FUNDAMENTALMENTE DEL QUE 

ESTÁ BAJO CONTROL DE LA POLfTICA ECONÓMICA (EDUCACI6N, -

INFRAESTRUCTURA, BUROCRACIA, ETC,) 

LA APLICACI6N DE LAS CLÁUSULAS DE CONDICIONALIDAD Y DEL - -

PRINCIPIO DE EJECUCI6N TIENEN COMO PUNTO DE PARTIDA LA CAR

TA DE INTENCIÓN, EN ELLA EL PAfS MIEMBRO ESTABLECE LAS CA

RACTERfSTI CAS QUE CONTENDRÁ SU PROGRAMA DE AJUSTE, GEtJERA!,,_ 

MENTE ES ELABORADA POR EL MINISTRO DE FINANZAS Y DIRIGIDA -

AL DIRECTOR EJECUTIVO DEL FMI, ADEMÁS EN LA CARTA DE INTE.!:!. 

CIÓN SE REALIZA UN AN~LISIS SOBRE LA EVOLUCIÓN DE LA ECONO

MIA DEL PAIS MIEMBRO, EN LAS VARIABLES MACROECONÓMICAS MÁS 

RELEVANTES PARA EL FMI: PRECIOS, DÉFICIT FISCAL, PRODUCCIÓN, 
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CR~DITO, RESERVAS INTERNACIONALES, BALANZA COMERCIAL, PARI

DAD CAMBIARIA, ETC, 

LA CARTA DE INTENCIÓN ES SUSCRITA COMO PASO PREVIO AL OTOR

GAMIENTO DE UN PRtSTAMO DEL FMI. Los GRANDES BANCOS COMER

CIALES CUENTAN CON MAYORES RECURSOS MONETARIOS QUE EL FONDO, 

PERO EN COMTRAPARTE NO curnTAN cort LAS FACULTADES PARA Irl-

TERVENI R EN LA ELABORAC!Úfl DE LA POLÍTICA ECOMÓMICA DE CADA 

PAlS, UN PAfS MIEMBRO RECURRE Al Flll CUAtlDO ENFRENTA PRO-

BLEMAS DE LIQUIDEZ QUE HACEN NECESARIA LA APLICACIÓN DE UN 

PROGRAMA DE AJUSTE PARA QUE DISMINUYA SU NECESIDAD DE CRED! 

TO EXTERNO, SU PUESTA EM PRACTICA CONCEDE AL PAIS MIEMBRO 

PREST! GIO MITE LA BANCA 1 NTERNACIONAL, Y CONTRIBUYE A QUE -

SE PUEDA RECURRIR AL OTORGAMIENTO DE NUEVOS CREDlTOS, 

CON LA APARICIÓM DEL FENÓl\ENO DE ESTANFLACIÓN (BAJO CRECl-

MI ENTO ECONÓMICO CON 1 MFL/\CIÓN) Y AfffE LA GRAVEDAD DE LA -

CRISIS MUNDI~L, LA DURACIÓN DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE, POR 

LO GENERAL DE UN Ar~o, EMPIEZA A MOSTRARSE COMO lNSUFICIEtlTE. 

SE HACE NECESARIO IMPLEMENTAR METAS ESPECIFICAS HASTA CON -

DOS o TRES Aflos DE DURACIÓN. POR ELLO, EN 1975 LOS LLAMADOS 

PRÉSTAMOS DE FACILIDAD AMPLIADA HACEN SU APARICIÓN, A DIFE

RENCIA DEL PR~STAMO STAND-BY QUE ERA PRÁCTICAMENTE EL ÚNICO 

TIPO DE CRÉDITO OTORGADO POR EL FrlI, NO SÓLO DEFINE EN CUAN 

TO TIEMPO, SINO QUE LO~ CRITERIOS DE EJECUCIÓN SON MÁS Rl--
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GUROSOS y ESPECIFICOS. Los PAfSES QUE HAN UTILIZADO LOS -

PRtSTAMOS DE FACILIDAD AMPLIADA HAN SIDO AQUELLOS QUE PADE

CEN MAYORES PROBLEMAS DE LIQUIDEZ, Y EN DONDE EL SERVICIO -

DE LA DEUDA EXTERNA RESPECTO A LAS EXPORTACIONES ES CONSIDJ; 

RABLEMENTE ELEVADO. Los PAÍSES SUBDESARROLLADOS MÁS ENDEU

DADOS, POR TANTO, HAN RECURRIDO A ESTE TIPO DE PRÉSíAMOS: -

MtXICO, ARGENTINA Y FILIPINAS, ENTRE OTROS, UNA EXCEPCIÓN 

ES BRASIL, QUE HA CANCELADO EN FORMA SUCESIVA ACUERDOS CON 

EL FM! DESDE 1980. FUERA DE ESTE PAÍS, EL USO DE PRÉSTAMOS 

DE FACILIDAD AMPLIADO HASTA 1985 ASCENDfA A CEF~CA DE 33 - -

ACUERDOS, ALGUNOS DE ELLOS APLICADOS HASTA DOS VECES EN UN 

PAfS, POR EJEMPLO, MÉXICO FIRMÓ DOS ACUERDOS, UNO PARA EL 

PERfODO 1977-1970 Y OTRO PARA EL DE 1983-1985. Z/ 
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11 EVOLUC 101 l DE LA ECOllOM IA MEXICANA 

l. 1957-1970: EL DESARROLLO ESTABILIZADOR 

EL LLAMADO DESARROLLO ESTABILIZADOR COMPRENDIÓ EL PERÍODO 

QUE VA DE 1957 A 1970. Sus PRINCIPALES CARACTERISTICAS -

SON UN CRECIMIENTO ECONÓMICO ESTABLE Y VIGOROSO, CON UNA -

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL PROMEDIO DEL PIB REAL DE 6,2%, -

CON ESTABILIDAD DE PRECIOS, PUES LA INFLACIÓN NO LLEGÓ A -

REBASAR EL 3,5 PROMEDIO ANUAL, Y SIN DEVALUACIONES, 

EL CRECIMIENTO SIN INFLACIÓN, CARACTERISTICA ESENCIAL DEL 

DESARROLLO ESTABILIZADOR, PERMITIÓ AVANCES SUSTANCIALES EN 

LA INDUSTRIALIZACIÓN DEL PAfS, AL AMPLIAR EL NÜMERO DE CA

RRETERAS, ELECTRIFICAR A DIVERSAS REGIONES, AMPLIAR LA GA

MA DE BIENES DE CONSUMO DURADEROS Y NO DURADEROS Y AUMEN-

TAR LA PRODUCCIÓN INDUSTRIAL, LA INDUSTRIALIZACIÓN INICIA 

DA CON ALEMÁN. ALCANZA UNA tJUEVA ETAPA BAJO EL PERIODO DEL 

DESARROLLO ESTABILIZADOR, YA QUE rl~XICO DEJA DE SER UN 

PAfS FUNDAMENTALMENTE AGRf COLA, 

EL CONTEXTO INTERNACIONAL FUE UN FACTOR IMPRESC!tm!BLE DU-

RANTE EL PERIODO 1957-1970 PARA QUE LA ECOtlOMÍA MEXICANA -

ALCANZARA LA TRIPLE ESTABILIDAD QUE SE MENCIONÓ ARRIBA: -

PRODUCCIÓN, PRECIOS Y MONEDA NACIONAL, EN EFECTO, LA ECO-
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NOMIA INTERNACIONAL GOZÓ DURANTE ESTOS Aílos DE LAS PRINCI

PALES CARACTERISTICAS DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR, TANTO 

LOS PA1SES LATINOAMERICANOS COMO LOS DESARROLLADOS MOSTRA

RON ENTRE 1957 Y 1970 UNA TASA ANUAL PROMEDIO DE CRECIMIEN 

TO SUPERIOR AL 4%. LA ItlFLACIÓN ERA UN FENÓMENO REL/\TIVA

MENTE DESCONOCIDO, LA HIPERINFLACIÓN NO PASABA DE SER UNA 

PREOCUPACIÓN TEÓRICA, CUYA EXPERIENCIA HABfi\ QUEDADO EN LA 

SEGUNDA GUERRA tlUNDIAL, EN LA ALEMANIA. DEBIDO A LA ESTA

BILIDAD DE PRECIOS, LOS PAfSES LATINOAMERICANOS PRÁCTICA-

MENTE NO EXPERIMENTAROtl DEVALUACIONES, 

EN M~XICO, LA PRODUCCIÓN INDUSTRIAL SE CONVIRTIÓ EN LA AC

TIVIDAD ECONÓMICA MÁS IMPORTANTE, COtJ UN CRECIMIENTO DEL -

20% ANUAL PROMEDIO, LA AGRICULTURA CRECIÓ A TASAS MENÓRES, 

ALCANZANDO UIJ PROMEDIO ANUAL DE 3.5~~. ESTA ACTIVIDAD PRI

MARIA, ADEMÁS DE SATISFACER LA DEMANDA DE MATERIAS PRIMAS 

Y ALIMENTOS A BAJOS PRECIOS PARA EL MERCADO INTERNO, OBTU

VO DIVISAS GRACIAS A LA EXPORTACIÓN DE PRODUCTOS AGRfCOLAS, 

DESTACARON EL MAIZ, EL ALGODÓN, EL AZÚCAR Y LAS LEGUMBRES, 

DURANTE EL PERIODO BAJO ANÁLISIS, LOS PRECIOS MOSTRARON -

UNA TASA DE CRECIMIENTO ANUAL PROMED 10 DE 3. 5%. Los BAJOS 

PRECIOS SE EXPLICAN POR VARIOS FACTORES, EL D~FICIT FIS-

Ci\L FUE PRÁCT 1 CAMENTE EST !\BLE Y EL ESTADO NO AUMENTÓ LOS -

PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SECTOR PÚBLICO, ADI-
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CIONALMENTE, LA DEVALUACIÓN NO ALIMENTÓ A LA INFLACIÓN, YA 

QUE NUNCA EXISTIÓ, EL CRECIMIENTO DE LOS AGREGADOS MONETA 

RIOS FUE PRÁCT ICAMEtffE ESTABLE. Los Bl LLETES y MONEDAS EN 

PODER .DEL PÜBLI CO, <t·ll), OBSERVARON UNA TASA DE CRECIMI EN

TO ANUAL DE 11%, QUE NO EXPERIMENTÓ VARIACIONES BRUSCAS DE 

UN AÑO A OTRO, 

LA PARIDAD DE LA MONEDA SE MANTUVO EN 12,5 PESOS POR DÓLAR 

DURANTE TODO EL PERÍODO DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR, ESTE 

FENÓMENO SE EXPLICÓ PORQUE LA EVOLUCIÓN DE LOS PRECIOS EN 

M~XICO Y EUA FUE PRÁCTICAMENTE LA MISMA, EN EL PRIMER CASO 

EL PROMEDIO ANUAL DEL fNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR FUE 

DE 3.5% Y EN EL SEGUNDO 2.6%, LAS RESERVAS INTERNACIONA-

LES, BUEN INDICADOR DE LAS EXPECTATIVAS DE LA PARIDAD CN·1-

BIARIA, ~o TUVO ALTERACIONES DE IMPORTANCIA. Su UTILIZA-

CIÓN NO REBASÓ LOS 100 MILLONES DE DÓLARES, CON LA EXCEP-

CIÓN DE 1963. 

EN LO RELATIVO A FINANZAS, EL GASTO SE DESTINÓ MAYORITA- -

RIAMENTE A LA INVERSIÓN PÚBLICA DIRECTAMENTE PRODUCTIVA: -

ENERG~TICOS, SIDERURGIA, Y COMUNICACIONES Y TRANSPORTES, -

JUNTO CON LA AMPLIACIÓN DE LA INFRAESTRUCTURA DE LA ECONO

Mf A Y DE LA PROPIA RECTORÍA ESTATAL QUE CREÓ EL GASTO PÜ-

BLl CO, LA CARGA FISCAL SE MANTUVO INALTERABLE. Tono ELLO 

CREÓ LAS BASES PARA FORTALECER LA INVERSIÓN PRIVADA, EL --

31 



DÉFICIT FISCAL, RESULTANTE DE EGRESOS GUBERNAMENTALES SU

PERIORES A LOS INGRESOS, SE MANTUVO EN MENOS DEL 3.5% CO

MO PROPORCIÓN DEL PIB. ESTE DÉFICIT SE FINANCIÓ CON DEU

DA EXTERNA E INTERtlA Y CON EMISIÓN PRIMARIA DE DINERO, CQ_ 

MO RESULTADO,LA DEUDA EXTERNA FUE DE 3 700 MILLONES DE D~ 

LARES EN 1970, CASI CINCO VECES SUPERIOR AL NIVEL REGIS-

TRADO EN 1960, 

PARALELAMENTE AL DESARROLLO DEL D~FICIT FINANCIERO DEL 

SECTOR PÚBLICO, SE EMPEZÓ A GESTAR EL DESBALANCE EN LA BA 

LANZA COMERCIAL, ESTE ÚLTIMO CONSECUENCIA DE UN CRECI--

MIENTO DE LAS IMPORTACIONES SUPERIOR AL DE LAS EXPORTACIQ_ 

NES, EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN Y EL MANTENIMIENTO 

DE LA PARIDAD FUERON UN FUERTE ACICATE SOBRE LAS IMPORTA

CIONES, EN CUANTO A LAS EXPORTACIONES, CONSTITUIDAS BÁSl 

CAMENTE POR MATERIAS PRIMAS, SU EXPANSIÓN NO BASTÓ PARA -

CUBRIR LAS IMPORTACIONES, EL DÉFICIT COMERCIAL MOSTRABA 

LOS SIGNOS D~ UNA INDUSTRIALIZACIÓN DEPENDIENTE Y CONCEN

TRADA, POR UN LADO, LAS IMPORTACIONES SE CONSTITUfAN BÁ

SICAMENTE DE BIENES DE CAPITAL, ANTE LA INSUFICIENCIA DE 

LA INDUSTRIA NACIONAL PARA PRODUCIR SUS PROPIOS INSUMOS.

EN LAS EXPORTACIONES, LAS MANUFACTURAS NO PASARON DE RE-

PRESENTAR EL 15% DEL TOTAL, ESTO HACfA QUE LAS DIVISAS -

OBTENIDAS DEPENDIERAN DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DE -
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UNOS CUANTOS PRODUCTOS AGRf COLAS, SIN EMBARGOJ EL DÉFICIT 

COMERCIAL DURANTE ESTE PERÍODO SE MANTUVO ESTABLE Y BAJO 

CONTROL, EL MAYOR DÉFICIT COMERCIAL SE OBTUVO EN 1970J -

CUANDO FUE DE l,06 MIL MILLONES DE DÓLARES, UN FACTOR - -

ESENCIAL QUE INFLUYÓ EN ESTE COMPORTAMIENTO FUE QUE LOS -

PRECIOS INTERtlACIOtlALES DE LA MAYOR PARTE DE LOS PRODUCTOS 

BASICOS NO OBSERVARON UNA TENDENCIA A LA BAJAJ LO QUE CON

TRIBUYÓ A QUE LOS PAfSES EXPORTADORES DE MATERIAS PRIMAS -

COMO í1ÉXICOJ PUDIERAtl EXPAtlDIR SUS VENTAS AL EXTERIOR, 

SIN EMBARGOJ LOS FRUTOS OBTEtlIDOS POR LA EXPANSIÓN DE LA -

ACTIVIDAD ECONÓMICA DURANTE EL DESARROLLO ESTABILIZADOR SE 

DISTRIBUYERON EN FORMA CONCENTRADA, EN LO REGIONALJ UNAS 

CUANTAS ZONAS ABSORBIERON LA MAYOR PARTE DE LAS INDUSTRIAS 

.. Y DE LA MANO DE OBRA: DI STR!TO FEDERALJ HONTERREY Y GUADA

LAJARA; EN LOS I NGRESOSJ EL 90% DE LA POBLACIÓN SÓLO TE-

NÍA EL 10% DE LOS INGRESOS TOTALES NACIONALES, ESTE FENÓ

MENO DE CONCE.tlTRAC IÓN DE LA RIQUEZA ES QUIZÁS EL FACTOR -

MÁS NEGATIVO DEL DESARROLLO EST ABI Ll ZADOR, 

SIN EMBARGOJ EL DESARROLLO ESTABI Ll ZADOR FUE CAPAZ DE COMBA 

TIR TANTO EL D~FICIT FISCALJ Y EL COMERCIAL Y LOS MANTUVO -

EN INTERVALOS CONTROLABLES, AL FINALIZAR EL PERÍODO ESTABl 

LIZADOR EL D~FICIT FISCAL PASÓ A REPRESEtlTAR DELÜ,9% RES- -

PECTO AL PID EN 1965 AL 3.57. EN 1970J EN TANTO QUE EL DÉFI-
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CIT COMERCIAL PASÓ DE 290 MILLONES DE DÓLARES EN 1957 A - -

l 070 MILLONES DE DÓLARES EN 1970. 

No OBSTANTE, NO MEJORÓ LA IMJUSTA DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO, 

Lo ANTERIOR IMPLICABA UN CRECIMIEMTE ENDEUDAMIEtlTO EXTERNO Y 

LA CONCENTRACIÓN DE LA ltlDUSTRIA Et! UNAS CUANTAS REGIONES E 

INCAPAZ DE PRODUCIR BIENES DE CAPITAL EN GRANDES PROPORCIO-

NES, LA PROD°UCCIÓN ltlDUSTRIAL SE CONCEtlTRÓ MÁS BIEN EN LA 

PRODUCCIÓN DE BIEMES DE COMSUMO DURADERO, COMO AUTOMÓVILES,

QUE REQUERÍAN DE TECilOLOG f A AHORRADORA DE MANO DE OBRA, LO -

CUAL AGUDIZÓ EL PROBLEMA DEL DESEMPLEO. Los EMIGRANTES DEL 

CAMPO SE VEf AN EN MUCHAS OCASIONES DESEMPLEADOS AL LLEGAR A 

LA CIUDAD, SU MAN 1 FESTACI ÓN MÁS CRUDA FUE EL DESEMPLEO Y -

LA CREACIÓN DE CINTURONES DE MISERIA ALREDEDOR DE GRANDES -

CIUDADES, 
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r1XICO 

PRINCIPALES Mt"ICRO J MD J Cf-\CORES 

1957-1970 

57 58 59 rn 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 

TASA (%) 7.5 5.4 3.0 3.1 4.9 4.7 8.0 11.7 6.5 6.9 6.3 8.1 6.3 6.9 

INDICE DE PRECIOS AL 

CONSUMIDJR (PRCXtfDJO) 5.1 12.2 2.6 4.9 1.6 1.2 0.6 '2.3 3.6 l.j,2 3.1 0.9 3.4 5.2 

DEFICIT FINANCIERO CCX"O 
PROPORCION DEL PIB N.o, N,D, N.D, · N.D, N.o, N.D, N.D. N.D. 0.9 1.2 2.0 1.8 2.0 3.5 

l"ERCADJ CAMBIARIO PESOS 

POR DOLAR 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 

Cf'ERTA MJNETARIA f'ü. 
TASA (%) N.D 6.6 13,l 12.1 6.0 8,3 14.0 19.8 9,0 8,1.j 10.l 12.3 12.611.3 

BALANZA COM:RCIAL MILES 

DE MILLONES DE OOLARES -0,36 -0.34 -D.22 -0,35 -0.26 -0.17 -0.20 ..{),37 -0,35 -0.34 -0.61 -063 -0.53-106 

BALANZA CUENTA CTE. MI-

LES DE MILLONES DE OOLA 
RES, -.29 -0.26 -0.16 -0.32 -0.211 -0.18 -0.22 -0.42 -Q,l.jO -0.39 -0.68 -0.74 -0.59-107 
tARIACION TOTAL RESER--

w AS MILLONES IX OOLMES 36 8J -62 16 29 14 -120 -42 61 -2 -27 -94 53 -75 
\J1 

FUENTE : FM! ESTADfSTICAS FINANCIERAS INTERNACIONALES \·/ASHl.NGTON, 1), C, DI,VERSOS NOMEROS 



2, 1970-1982: LA GESTACIÓN Y LA MANIFESTACIÓN DE LA CRI-

SIS, 

DURANTE EL PERÍODO 1970 -1982 SE INICIARON Y PROFUNDIZARON 

LOS CAMBIOS EN LA ECbNOMfA MEXICANA, LA ESTABILIDAD EN -

PRECIOS Y PARIDAD CAMBIARIA DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR -

SE ROMPIÓ COMPLETAMEMTE, INICIANDO UN PERÍODO DE INFLACIÓN 

PERMANENTE, AUNQUE SIN LLEGAR A LA HIPERINFLACIÓN, POR -

ELLO, LOS 1 NTENTOS POR MANTENER FIJA LA PARIDAD DEL PESO -

SE DESVANECIERON, PRIMERO EN 1976, EN FORMA TEMPORAL, Y -

LUEGO EN 1982, EN FORMA DEFINITIVA, 

PARALELAMENTE, EL ESTADO AMPLIÓ SU CAMPO DE ACCIÓN EN EL -

ÁMBITO ECONÓMICO, Asf, SE CREARON ItJSTITUCIONES COMO CON8. 

SUPO E IN11ECAFE; EL SECTOR OFICIAL AFIANZÓ SU CONTROL SO-

BRE LOS HIDROCARBUROS Y SE EXTENDIÓ A LA INDUSTRIA MIMERO

METALÚRGICA, AL CREAR LA SIDERÚRGICA LÁZARO CÁRDENAS, PARA 

1982 SE NACIONALIZA LA BANCA, QUEDANDO LOS INSTRUMENTOS -

CREDITICIOS COMO UNA PALANCA CLAVE DE LA POLfTICA ECONÓMI

CA GUBERNAMENTAL, 

EN EL ÁMBITO EXTERNO, LA EXCESIVA LIQUIDEZ INTERNACIONAL -

FACILITÓ AL GOBIERNO RECURRIR AL CRtDITO EXTERNO COMO UNA 

FORMA DE FINANCIAR EL D~FICIT FISCAL Y EL COMERCIAL, SOBRE 

TODO CUANDO AMBOS MOSTRAHON UNA TENDENCIA A SU EXPANSIÓN, 
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LA DEUDA PÚBLICA EXTERNA PASÓ DE 6,8 MIL MILLONES DE DÓLA 

RES EN 1970 A 58.14 MIL MILLONES DE DÓLARES EN 1982, l/ -
EsTE CRECIMIENTO SIN PRECEDENTE EN LA HISTORIA DE M~XICO 

POST-REVOLUCIONARIO PROVOCÓ QUE EL SERVICIO DE LA DEUDA -

EXTERNAJ LAS OBLIGACIONES DERIVADAS DEL USO DE FONDOS EX

TERNOSJ SE CONVIRTIERA .EN EL PRINCIPAL OBSTÁCULO QUE TUVO 

QUE ENFRENTAR LA POlÍTICA ECONÓMICA A PARTIR DE 1982, E§. 

TE SERVICIO AUMENTÓ NO SÓLO POR LA MAYOR DEUDAJ SINO TAM

BIEN POR LA PRIVATIZACIÓN DE LA MISMA, Es DECIRJ LAMA-

YOR PARTE' DE LOS EMPRÉST 1 TOS EXTERNOS PROV !NO DE BANCOS -

COMERCIALESJ CUYAS TASAS DE INTERÉS SON FLUCTUANTES Y DE

PENDEN EN LO ESENCIAL DE LA TASA PRIME O LIBORJ ES DECIRJ 

FACTORES EXÓGENOS, 

CON EL PROPÓSITO DE DESARROLLAR UN MEJOR ANÁLISISJ LAS CA 

RACTERISTICAS ESENCIALES D~ LA ECONOMIA DURANTE EL PERIO

DO 1970-1982 SE PUEDEN DIVIDIR EN TRES CAMPOS: PRODUCCIÓN 

Y PRECIOSJ FINANZAS PÚBLICAS Y SECTOR EXTERNO, 

A PRODUCCIÓN Y PRECIOS 

LA TASA DE CRECIMIENTO REAL DEL PIB EN 1970-1982 OBSERVÓ -

UN PROMEDIO ANUAL DE 6.27.J INCREMENTO SIMILAR AL EXPERIME.!:! 

TADO DURANTE EL DESARROLLO ESTABILIZADORJ EL VIGOROSO CRg 

CIMIENTO SE BASÓ EN UNA EXPANSIÓN CONTINUA DE GASTO PÚBLI-
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COY EN TASAS DE INTER~S RELATIVAMENTE BAJAS QUE PERMITI!;. 

RON UN AUMENTO EM LA INVERSIÓN PRIVADA, 

AL IGUAL QUE EN EL DESARROLLO ESTABILIZADOR, EL SECTOR MÁS 

DINÁMICO EN 1970-1982 FUE EL INDUSTRIAL, Su PRODUCCIÓN DE 

REPRESENTAR EL 24% DEL PIB EN 1975 PASÓ A SER EL 34% EN 

1982, EL FUÚTE CRECIMIENTO DE LA INDUSTRIA NO FUE COMPA~ 

TIDO POR TODOS LOS SECTORES, EL SECTOR ENERGÉTICO FUE EL 

MÁS DINÁMICO, SEGUIDO POR LA INDUSTRIA TEXTIL, 

POR SU PARTE, LA AGRICULTURA CRECIÓ DURANTE 1957-1982 A -

UNA TASA DE 3.4%, APOYANDO SU CRECIMIENTO PRIMORDIALMENTE 

EN LOS CULTIVOS BÁSICOS: MAIZ Y TRIGO, SIN EMBARGO, DEBI

DO AL ALTO CRECIMIENTO DE LA POBLACIÓN, AMBOS SE EMPEZARON 

A IMPORTAR A MEDIADOS DEL DECENIO DE LOS SETENTAS, COMO -

RESULTADO, LAS DIVISAS QUE ANTES GENERABAN ESTOS PRODUCTOS, 

VfA EXPORTACIÓN SE CONVIRTIERON EN EGRESOS, LA BALANZA -

AGRfCOLA EXTERIOR REDUJO CONSIDERABLEMENTE SU SUPERÁVIT, 

EN LO REFERENTE A INFLACIÓN DOM~STICA, LOS ~RECIOS EMPEZA

RON DESDE 1970 A CRECER, EL PROMEDIO ANUAL DURANTE 1970--

1982, MEDIDO A TRAVÉS DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR, 

FUE DE 23,9%. EN SU COMPORTAMIENTO SE PUEDEN DIFERENCIAR 

DOS PERIODOS, UNO ENTRE 1970-1979, EN QUE LOS PRECIOS NO 
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REBASAN EL 29% ANUAL, OTRO, A PARTIR DE 1979 EN QUE LOS -

PRECIOS SON MAYORES AL 295~, HASTA LLEGAR AL 98, 8~~ Erl 1982, 

LAS CAUSAS QUE GEl~ERARON ESTOS AUMENTOS SON D !VERSAS, EN 

PRIMER LUGAR, EL D~FICIT FISCAL CRECIO SUSTANCIALMENTE, AL 

PASAR DE REPRESElffAR EL 3.5% COMO PROPORCIÓN DEL PIB EN 

1970 A 17, 6~ EIJ 1982, UN AUMEllTO DE EGRESOS SIN CONTRAPAR 

TIDA EN LOS INGRESOS GEtlERÓ PROBLEMAS INFLACIONARIOS, EN 

SEGUNDO LUGAR, LA ECONOMfA INTERNACIONAL TAMBl~N EXPERIMEli 

TÓ ALTOS NIVELES DE INFLACIÓN, EL PRINCIPAL IMPACTO FUE -

OCASIONADO POR LOS 1 NCREMENTOS Ell LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO 

ENTRE 1972-1973 Y 1978-1979, PARA 1974 LOS PRECIOS AL COH 

SUMIDOR EN ESTADOS UNIDOS REGISTRARON UNA TASA DE 11,0%, -

POR PRIMERA VEZ EN MUCHOS AOOS LA ECONOMfA ESTADOUNIDENSE 

ALCANZABA ur~ INFLACIÓN DE DOS DfGITOS. PARA EL PERfODO -

1979-1982 LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR DE ESTADOS UNIDOS CRE

Cl ERON A UrJA TASA DE 10.3%, 2/ DURANTE ESTOS AÑOS SE PRE

SENTÓ UN FENÓMENO ANTES DESCONOCIDO: LA ESTANFLACIÓN, Es 

DECIR, EL ESTANCAMIENTO ECONÓMICO CON INFLACIÓN, 

POR TANTO, LA ESPIRAL INFLACIONARIA DURANTE ESTOS AROS SE 

DEBIÓ TANTO A CAUSAS INTERNAS, COMO EXTERNAS, A TRAVÉS DEL 

MECANISMO DE LA TRANSMICIÓN INTERNACIONAL DE LA INFLACIÓN, 

B FINANZAS PÚBLICAS 

EL DÉFICIT FINANCIERO, QUE SE MANTUVO EN NIVELES CONTROLA-
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BLES DURANTE EL DESARROLLO ESTABILIZADOR, SE AMPLIÓ DURANTE 

1970-1982, EN UNA PRIMERA ETAPA, ENTRE 1970-1980, DICHO -

D~FICIT FLUCTUÓ ENTRE 2% Y 9% DEL PIB. EN UNA SEGUNDA ETA

PA, 1981Y1982 SE UBICÓ rn DOS DIÍGITOS, EN 14.7 Y 17,6%, 

RESPECTIVAMENTE, EN LA PRIMERA ETAPA EL D~FICIT CRECIÓ PE

RO EN LA SEGUNDA PRÁCTICAMENTE SE DISPARÓ, EL ESTADO EMPE

ZÓ A PERDER EL CONTROL DE SUS PROPIAS FINANZAS, 

AL ASUMIR EL. PODER, EL PRESIDENTE LUIS EcHEVERRfA BUSCÓ LA 

"'REACTIVACIÓN ECONÓMICA DEL PAfS; TRATÓ DE MEJORAR LA DI STRl 

BUCIÓN DEL INGRESO Y DE AMPLIAR LA PLANTA INDUSTRIAL, PARA 

ELLO, EL GASTO PÜBLI CO JUGÓ UN PAPEL CENTRAL, DURANTE EL -

SEXENIO 1970-1976 EL GASTO PÚBLICO CRECIÓ A UNA TASA REAL -

ANUAL DE 9, 9%, COMO LOS EGRESOS CREcf AN MÁS ACELERADAMENTE 

QUE LOS INGRESOS, A MEDIADOS DEL SEXENIO SE INTENTÓ EFEC- -

TUAR UNA REFORMA FISCAL, Si N EMBARGO, TRAS PROLONGADAS NE

GOCIACIONES Y ANTE LA NEGATIVA DE LAS ORGANIZACIONES EMPRE

SARIALES, SE OPTÓ POR ABANDONAR EL PROYECTO, 2_/ 

DE ESTA MANERA, LOS INGRESOS RESULTARON INSUFICIENTES, Y P8. 

RA 1976 EL D~FICIT FINANCIERO REPRESENTÓ EL 9.2% DEL PlB, 

EN EL SEXENIO DE LÓPEZ PORTILLO SE RECURRIÓ A UN PROGRAMA -

DE AJUSTE CON EL FMI, ENTRE SUS METAS ESTIPULABA LA RE-
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DUCCI6N DEL DtFIC!T, Los INGRESOS DEL SECTOR PÚBLICO ALI-

MENTARON, FUNDAMENTALMENTE COMO RESULTADO DE LOS HALLAZGOS 

PETROLEROS QUE PERMITIERON A ílfXICO EXPORTAR EL LLAMADO -

"ORO NEGRO" Erl VOLÚMENES CONSIDERABLES, ELLO PROPICIÓ QUE 

NUESTRO PAfS ABArlDONARA SU PROGRAMA DE AJUSTE EN 1973, LO

GRANDO AL MISMO TIEMPO REDUCIR EL DtFICIT FINANCIERO COMO 

PROPORCIÓN DEL PIB A 7.4~. SIN EMBARGO, LA MISMA PALANCA -

QUE SIRVIÓ PARA INCREMENTAR LOS INGRESOS HARfA QUE EN 1981 

DECAYERAN, LA CAfDA DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL P~ 

TRÓLEO HIZO QUE LOS INGRESOS DEL SECTOR PÚBLICO SE VIERAN 

REDUCIDOS EN TtRM 1 NOS REALES EN 6, 3%, !:!/ 

ADICIONALMENTE, LA TASA "PRIME", PRINCIPAL DETERMINANTE DEL 

PAGO DE 1 NTERtS DE LA DEUDA EXTERNA, PASÓ DE 15% A 193 EN 

1982. COMO CONSECUENCIA SE INCREMENT6 SUSTANCIALMENTE EL -

PAGO DE INTERESES DEL SECTOR PÚBLICO, INCREMENTANDO SUD~

FICIT, 

DADO QUE EL GOBIERNO OPTÓ ES E MISMO AÑO POR tlO REDUCIR EL 

NIVEL DE GASTO, PARA MANTENER EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECON6-

Ml C/\, EL RESULTADO FINAL FUE UN AUMENTO DEL GASTO PÚBLICO 

EN 10.1% EN TtRMINOS REALES, LO CUAL ELEVÓ EL D~FICIT FI-

NANCIERO COMO PROPORCIÓN DEL PIB A 17.69% EN 1982, 

C SECTOR EXTERNO 
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EN El PER(ODO 1970-1982 LAS IMPORTACIONES COMERCIALES CRE

CIERON ACELERADAMENTE, EN PROMED 1 o, Y EXCLUYENDO 1982, LA 

TASA ANUAL FUE DE 25,2%, LAS EXPORTACIONES RESULTARON INSU 

FICIENTES PARA "CONTRARRESTARu .LAS IMPORTACIONES, AUN, CON

SIDERANDO El uBOOMu PETROLERO, LAS EXPORTACIONES NO FUERON 

SUFICIENTES PARA SALDAR LAS IMPORTACIONES QUE RESULTARON -

DEL CRECIMIENTO ACELERADO DEL PlB, 

COMO LA PARIDAD SE MANTUVO 1 NALTERABLE, LAS IMPORTACIONES 

AUMENTARON DE 5,8 MIL MILLONES DE DÓLARES EN 1977 A 14.4.,

MIL.MILLONES DE DÓLARES EN 1982, SIN EMBARGO, LA DEUDA EX 

TERNA TAMBIÉN SIRVIÓ PARA FORTALECER LAS RESERVAS INTERNA

CIONALES, Y ENTRE 1977 Y 1981 A PESAR DE QUE EL DIFEREN- -

CIAL DE PRECIOS ENTRE MÉXICO Y ESTADOS UNIDOS ERA MUY ACEli 

TUADO, LA PARIDAD NO EXPERIMENTÓ MODIFICACIONES, COMO RE

SULTADO EL PESO SE SOBREVALUÓ, ViANTENER LA PARIDAD FIJA -

SIGNIFICA UN USO CADA VEZ MAYOR DE RESERVAS INTERNACIONA-

LES, EN 1982 SE TUVO QUE HACER USO DE 3.5 MIL MILLONES DE 

DÓLARES DE RESERVAS, .2_/ EN ESE MISMO AÑO SE DECIDE, FINA.b. 

MENTE, DEVALUAR LA MONEDA, 

AL FINALIZAR 1982 LA DEUDA EXTERNA ASCENDÍA YA A 84,l MIL 

MILLONES DE DÓLARES, LO QUE EQUIVALfA AL 43% DEL PIB. §/ , 

POR ELLO, ERA YA IMPOS!BLE SEGUIR RECURRIENDO INDI~CRIMINA 

DAMENTE AL ENDEUDAMIENTO EXTERNO, NI EL PESO PODfA SEGUIR 
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SOBREVALUADO, NI PODfA SEGUIR SUBSISTIENDO EL D~FICIT CO-

MERCIALJ POR LO QUE SE HACIA NECESARIO REALIZAR UN PROGRA

MA DE AJUSTE SEVERO QUE PUDIERA GARArlTIZAR EL PAGO PUNTUAL 

DE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA, QUE EN 1982 ASCENDlg 

RON A 13.4 MIL MILLONES DE DÓLARES, Y PARALELAMENTE REDU-

CIR LA l~ECES !DAD DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO, EN LO ItlTERNO 

SE HACfA IMPOSTERGABLE REDUCIR LA INFLACIÓN, CONTENER EL -

D~FICIT PÚBLICO Y DISMINUIR LAS PRESIONES rJEGATlVAS EN EL 

MUNDO FINANCIERO A LA VEZ QUE INCENTIVAR EL EMPLEO Y DETE

NER EL DETERIORO EN EL SALARIO REAL, ESTE FUE EL LEGADO -

QUE NUESTRO PAIS TENIA QUE ENFRENTAR A FINES DE 1982, 
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i'E<ICO 

PRWCIPALES í·il\CRO!iIDICADORES 

1970-19&'2 

70 71 72 73 7i¡ 75 76 77 78 79 80 81 82 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 6.9 4.2 8.5 8.4 6.1 5.6 4.2 3.4 8.2 9.2 8.3 7.9 --0.5 
TASA (%) 

INDICE DE PRECIOS AL 4.8 5.2 5.5 21.3 20.7 11.2 27.2 20.7 16.2 20.0 29.8 28.7 92.9 
CONSUMIDOR (DIC-DIC) 

I:€FICIT FINANCIERO COViJ 3.5 2.2 4.6 6.7 6.7 9.2 9.3 6.7 6.7 7.4 7.9 14.7 17.6 
PROPORSION DEL PIB 

1ERCA!Xl C.AJ·lB 1AR10 

PESOS POR OOLAA 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 19.2 22.7 22.7 22.8 23.3 26.2 148.5 
(TIPO LIBRE FIN PERIODO) 

pFERTA l"DNETARIA m 10.5 8,3 21.2 24.2 22.0 21.3 30.9 26.4 33.0 33.1 33.1 32.8 61.9 
TASA (%) 

~ALANZA COMERCIAL -1.06 -0.89 -1.09 1.82 -3,29 3.64 -2.64 -1.05 -1.85 -3.16 -3.70 -4.5 6.79 
•'{'ID 

rALANZA CUENTA CTE. t.v-ID -1.07 --0,92 -1.00 -1.52 -3.22 -4.44 -3.68 -1.59 -2.69 -4.87 -7.22 -12.54 -6.22 

/ARIACION TOTAL 0.05 0.17 0.21 0.09 -0.01 0.16 -1.ll 0.56 0.42 0.36 0,96 0.57 -4.73 
fESERVA f''MD 

!::" . 

!::" FUENTE : FMI, ESTADISTICAS FINANCIERAS INTERNACIONALES,, \'IASHINGTON,DC, DIVERSOS NUMEROS, Y CIEMEX-WARTHON1 PERSPECTIVAS 

ECON~!CAS DE VEXICO, NOVl8'1BRE DE 1965, 



2.1 LA DEUDA EXTERNA Y SU VINCULACION CON LA CRISIS 

PARA PROPÓSITO DE ANÁLISIS, NUESTRO ENFOQUE DEL PROBLEMA -

DE LA DEUDA EXTERtlA SE CENTRARÁ EH EL ESTUD 10 DE LOS PERfQ 

DOS 1973-1976 Y 1976-1982. 

PROCEDEREMOS DE LA MANERA PREVIAMENTE REFERIDA, EN VIRTUD 

DE QUE, CON ANTERIORIDAD A 1973, LA DEUDA EXTERNA DE MEXI

CO NO REPRESENTÓ UNA RESTRICCIÓN AL CRECll11ENTO ECONÓMICO, 

Asf, DURANTE EL "DESARROLLO ESTABILIZADOR", COMO SE CON- -

SIGNA EN EL PUNTO l. DEL CAP1TULO l L LOS DETERMINANTES -

PRI NCl PALES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERtlO (DÉFICIT FINANCIERO 

DEL SECTOR PÚBLICO Y DÉFICIT FINANCIERO EN CUENTA CORRIEN

TE) SE MANTUVIERON BAJO CONTROL, DE FORMA TAL QUE NO HUBO 

PRESIONES PARA ADQUIRIR PAS !VOS CON EL EXTERIOR, 

EL PERf ODO 1973-1976 

EN 1973 SE CONSOLIDARON TANTO EL AUMENTO DE LA INTERVEN- -

CIÓN PÚBLICA EN LA ECONOM1A MEDIANTE POLÍTICAS FISCALES MQ 

NETARIAS EXPAf~S IOMISTAS, COMO LA IMPORTANCIA DE LA DEUDA 

EXTtRNA EN EL F 1 NANCI AMIENTO PÜBLI CO, 

Asf, EL GASTO PÚBLICO, QUE EN EL PERfODO 1960-1972 MANTUVO 

SU PROMEDIO DE APROXIMADAMENTE 2 700 MILLONES DE DÓLARES, -
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SE ELEVÓ NOTORIAMENTE HASTA 14 540 MILLONES DE DÓLARES EN 

1975 ( COMO SE OBSERVA EN LA GRÁFICA l ) : GENERÁNDOSE CON 

ELLO UN AUMENTO EN LA PROPORCIÓN DEL GASTO A PIB NOMINAL -

(COMO SE MUESTRA EN LA GRÁFICA 2), A LA VEZ,LA INVERSIÓN -

PÚBLICA MANTENÍA LAS SIGUIENTES TASAS DE CRECIMIENTO ANU-

AL: 34.3% EN 1973,30.0% EN 1974 Y 23.8% EN 1975. 

AUNQUE ESTA POLfTICA.PERM!TIÓ ALCANZAR ALTAS TASAS DE CRE

CIMIENTO DEL PIB NOMINAL ENTRE 1973 Y 1975J TAMBIÉN PROVO

CÓ QUE LA DINÁMICA DEL GASTO PÜBLICO SUPERARA LA RESPUESTA 

~. DE LA RECAUDACIÓN TRIBUTARIA Y QUE SE OBTUVIERAJ COMO RE-

SULTADO TRASCENDENTAL, UN RÁPIDO INCREMENTO EN EL DÉFICIT 

PÚBLICO FINANCIERO, EL DÉFICIT FINANCIERO CRECIÓ MARCADA

MENTE HASTA ALCANZAR LOS 6 150 MILLONES DE DÓLARES EN - ~-

1976, LO CUAL REPRESENTA UN AUMENTO DE 277.3~1. CON RESPECTO 

A SU NIV~L DE 1972; EN TANTO QUE LA RELACIÓN DÉFICIT PÚBLl 

co/PIB NOMINAL CRECI ó DE 3. 61% EN 1972 HASTA 7. 0% EN 1976. 

(VER GRÁFICAS 3 Y 4), 

SIN EMBARGO, EL IMPULSO TAN MARCADO EN LA ABSORCIÓN PÚBLI

CA PRESIONÓ FUERTEMENTE SOBRE LAS NECESIDADES FINANCIERAS 

DEL GOBIERNO, Asl, EN SU GRAN MAYORfA, LAS CRECIENTES NEC~ 

SIDADES DE RECURSOS SE éUBRIEROtl CON FINANCIAMIENTO EXTER

NO, DE FORMA QUE AUMENTÓ ACELERADAMENTE EL MONTO DE LA DE.!J. 

DA PÚBLICA EXTERNA (GR~FICA 5), PASANDO DE 8 440 MILLONES 
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DE DÓLARES EN 19731 HASTA LOS 20 840 MILLONES DE DÓLARES EN 

1976, POR SU PARTE1 LA RELACIÓN DEUDA/PIB NOMINAL SE MANT!l 

VO CON LIGERAS VARIACIONES ENTRE 1973 Y 19741 PERO SE ELEVÓ 

SIGNIFICATIVAMENTE PARA 1976 (VER GRÁFICA G), 

Los ACONTECIMIENTOS ANTERIORES y PARTICULARMENTE LA ELEVA

CIÓN MENCIONADA EN LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB NOMINAL -

ENTRE 1972 Y 1975, DIERON LA IMPRESIÓN DE QUE EL FLUJO NETO 

DE ENDEUDAMIENTO PÚ13LICO EXTERNO SE PODfA CONSTITUIR COMO -

UN ELEMENTO DJNAMIZADOR DEL CRECJMJEfffO ECONÓMICO; ES DE- -

cm, COMO UNA "PALANCA" DEL CRECIMIENTO, SIN EMBARG01 HA-

BRfA QUE TOMAR MUCHAS RESERVAS ANTES DE ADOPTAR UNA PERS- -

PECTIVA DE ESTE TIPO, PARTICULARMEtffE EN LA SITUACIÓN QUE -

ACTUALMENTE VIVIMOS, SE DEBE CONSIDERAR QUE LA ECONOMÍA ME_ 

XICANA ADOLECE DE ALGUNOS .DESEQUILIBRIOS ESTRUCTURALES1 LOS 

CUALES ROMPEN LA CAUSALIDAD DESCRITA Y COLOCAN A LA DINÁMI

CA DEL ENDEUDAMIENTO PÚBLICO EXTERNO COMO DEPENDIENTE DEL -

ESTADO Y NATURALEZA QUE GUARDA LA ACTIVIDAD ECONÓMICA NACIQ. 

NAL. 

SIMILARMENTE, EN EL PERIODO 1973-1976 SE OBSERVÓ UN IN- -

CREMENTO DEL DtFICIT EN CUENTA CORRIENTE, QUE PASÓ DE l 010 

MILLONES DE DÓLARES EN 1972 Al 530 MILLONES DE DÓLARES EN 

19731 A 3 230 MILLONES EN 1974, HASTA 4 440 MILLONES EN -

1975 (SU NIVEL MÁXIMO CONSIDERADO DESDE 1960)~ Y FINALMENTE 
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CON UNA LIGERA DISMINUCIÓN, HASTA 3 680 MILLONES DE DÓLARES 

EN 1976, A ESTE ACELERAMIENTO EN EL DÉFICIT EN CUENTA CO-

RRIENTE CONTRIBUYÓ EL INCREMENTO QUE SE OBSERVÓ EN LAS IM-

PORTACIONES TOTALES, 

COMO CONSECUENCIA DE LO ARRIBA EXPUESTO, SE DETERIORARON 

LOS INDICADORES DE LA CAPACIDAD DE ENDEUDN~IENTO, ENTRE LOS 

QUE DESTACAN LA RELA~IÓN DE LA DEUDA PÜBLICA EXTERNA A LOS 

INGRESOS EN CUENTA CORRIENTE PASANDO DE l,6 EN 1973 A 2,5 -

EN 1976 Y LA RELACIÓN ENTRE EL PAGO DE INTERESES Y LOS IN-

GRESOS EN CUENTA CORRIENTE QUE CASI SE DUPLICÓ ENTRE 1973 Y 

1976 AL PASAR DE 0,08 A 0,16; (SEGÚN SE MUESTRA EN LA GRÁFl 

CAS 7 Y 8). 

ADICIONALMENTE, HASTA 1975 Y ALGUNOS MESES DE 1976, LAS AU

TORIDADES MONETARIAS DECIDIERON MANTENER FIJO EL TIPO DE -

CAMBIO NOMINAL, PARA LO CUAL SE UTILIZARON PARTE DE LOS RE

CURSOS EXTERNOS CAPTADOS A TRAVÉS DE LA DEUDA PÚBLICA, ES

TA DECISIÓN PERMITIÓ QUE CONTINUARA LA REVALUACIÓN DEL TIPO 

DE CAMBIO REAL (VER GRÁFICA 9), HASTA UN MOMENTO EN QUE SE 

PRODUJERON SALIDAS MASIVAS DE CAPITALES Y SE EVIDENCIARON -

LOS DESEQUILIBRIOS INTERNO Y EXTERNO, FINALMENTE SE APLICÓ 

UNA SEVERA DEVALUACIÓN ~OMINAL EN UN INTENTO POR CORREGIR -

PARTE DEL DETERIORO ECONÓMICO NACIONAL, 
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EL PER[ODO 1976-1982 

EL PANORAMA ECONÓMICO ERA POCO FAVORABLE PARA FINALES DE --

1976, LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB NOMINAL SE DESPLOMÓ,

EN TANTO QUE LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA INVERSIÓN PÚBLICA. 

REGISTRÓ UN 8.7%; NO OBSTANTE QUE EL GASTO PÚBLICO TODAVÍA 

SE INCREMENTÓ EN POCO MAS DE 53 CON RESPECTO AL A~O ANTE--

RIOR, 

PARA ENFRENTAR LAS CONDICIONES ECONÓMICAS ADVERSAS, EL NUE

VO GOBIERNO ESTUVO OBLIGADO A PACTAR UN PROGRAMA DE AJUSTE 

CON EL FMI, COMO RESULTADO, PARA 1977, EL GASTO PÚBLICO SE 

REDUJO 11, 0% CON RESPECTO A 1976; LA INVERSIÓN PÜBLI CA SE -

LIMITÓ A UN CRECIMIENTO ANUAL DE 2,4% Y EL DÉFICIT PÚBLICO 

FINANCIERO DISMINUYÓ EN 34,.0%, PASANDO SU RELACIÓf~ CON EL -

PIB NOMINAL DE 7,0% EN 1976 HASTA 4,99% EN 1977. 

CONSECUENTEMENTE, LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DECAYÓ ANTE UN - -

AJUSTE DE ESA NATURALEZA, CAYENDO LA TASA DE CRECIMIENTO -

DEL PIB NOMINAL HASTA UN 7,28%. SIN EMBARGO, SE OBTUVIERON 

A PRIMERA VISTA, ALGUNOS RESULTADOS FAVORABLES, COMO SON -

UNA DISMINUCIÓN DE 56% EN EL D~FICIT DE LA CUENTA CORRIENTE 

Y UNA DEVALUACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO REAL EN 1977, 

SIN EMBARGO, LAS POLÍTICAS DE AJUSTE ECONÓMICO NO SE APLICA 
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RON EN SU TOTALIDAD, DEBIDO A DOS FACTORES ESENCIALES: 

l. EL MANEJO DEL POTENCIAL ECONÓMICO QUE REPRESENTABAN LAS 

RESERVAS PETROLERAS, 

2, LA POSIBILIDAD DE CAPTAR RECURSOS FINANCIEROS EXTERNOS,, 

DEBIDO A QUE EL PACTO COtl EL Ffll ESTABLECfA UN ENDEUDA

MIENTO DE 3 000 MILLONES DE DÓLARES. 

....... 

COMO RESULTADO, EL PROGRAMA DE AJUSTE SE ABANDONÓ A UN AÑO -

DE SU INICIO Y EL MODELO DE CRECIMIENTO BASADO EN LA ABSOR--

"· CIÓN PÚBLICA SE REACTIVO PARA 1978, EL GASTO PÚBLICO SE IN

CREMENTÓ HASTA 17 240 MILLONES DE DÓLARES EN 1978, EN TANTO 

QUE EL DtF I C IT FINANCIERO LLEGABA A LOS 6 900 MILLONES DE -

DÓLARES EN EL MISMO AÑO (COMPARADO CON 4 070 MILLONES DE DÓ

LARES EN 1977) Y SU RELACIÓN CON EL PlB NOMINAL SE INCREMEN

TÓ HASTA. ALCANZAR UN 6.73% EN 1978, ESTAS VARIABLES NO VOL

VIERON A ESTAR POR DEBAJO DE SU NIVEL REGISTRADO EN 1977, -

ADICIONALMENTE, LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA INVERSIÓN PÚBLl 

CA SE ELEVÓ DE 1977 A 1978 EN UN 19.1%, 

LA ESTRATEGIA ANTERIOR PERMITIÓ OBTENER ALTAS TASAS DE CRE

CIMIENTO DEL PI13 NOMINAL ENTRE LOS AÑOS 1978-1981 SIN EMBAE. 

GO ... LOS DESEQUILIBRIOS INTERNO y EXTERNO DE LA ECONOMf/\ se_.·· 

PROFUNDIZARON, 
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POR UN LADOJ A PESAR DEL RÁPIDO 1 NCREMENTO DE LAS EXPORTA

Cl ONES PETROLERASJ QUE PERMITIERON OBTENER INGRESOS POR --

10 440 MILLONES DE DÓLARES EN 1980, EL FUERTE AUMENTO DE 

LAS IMPORTACIONES ANULÓ LOS AJUSTES INICIALES EN LA CUENTA 

CORRIENTEJ DE FORMA QUE EL D~FICIT EN DICHA CUENTA ALCANZÓ 

LOS 7 220 MILLONES DE DÓLARES EN 1980, SEGÜN SE MUESTRA EN 

LAS GRÁFICAS 10 Y 11. 

POR OTRO LADOJ EL NOTABLE INCREMENTO DE LOS 1 NGRESOS PÚBLI -

COS EN EL RENGLÓN DE LAS EXPORTACIONES PETROLERAS TAMPOCO -

PUDO PROPICIAR UNA REDUCCIÓN DEL D~FICIT FINANCIERO DEL - -

SECTOR PÜBLICO, POR EL CONTRARIOJ DICHO D~FICIT SE ELEVÓ 

~USTANCIALMENTE HASTA 1981J REGISTRANDO TASAS DE CRECIMIEN

TO DE 43% EN 1979, 49% EN 1980 Y 137% EN 1981 (VER GRÁFICA 

3), A ESTE HECHO CONTRIBUYÓ SIGNIFICATIVAMENTE LA EXPAN- -

SIÓN DE LA DEMANDA AGREGADA COMO RESULTADO DEL AUMENTO EN -

EL GASTO PÜBLICOJ EL CUAL SE ELEVÓ DE 13 610 MILLONES DE DQ 
LARES EN 1977J HASTA 56 290 MILLONES DE DÓLARES EN 1981 - -

(VER GRÁFICA 1), 

ADICIONALMENTE, LOS AJUSTES REALIZADOS ENTRE 1976 Y 1977 NO 

IMPIDIERON QUE LA INFLACIÓN AUMENTARA PARA 1979J LO CUALJ -

AUNADO AL HECHO DE QUE EL TIPO DE CAMBIO SE MANTUVO PRACTl

CAMENTE FIJO ENTRE 1977 Y 198L PROPI CI 6 UNA FUERTE REVALUA 

CIÓN DEL TIPO DE CAMBIO REAL (SEGÜN SE MUESTRA EN LA GRÁFI

CA 9), 
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COMO SE DESPRENDE DE LOS ARGUMENTOS AtITERIORESJ EL GOBIERNO 

EJERCIÓ) CON SU POLfTJCA ECONÓMICA) UNA FUERTE PRESIÓN SO-

BRE SUS FINANZAS; AL PUNTO DE QUE LA RELACIÓN D~FICIT PÚBLl 

co/PIB NOM! NAL SE ENCONTRABA YA EN 5. 0% DURANTE 1977 y POS

TERIORMENTE ALCANZARfA EL 17,60% PARA 1982. COMO RESULTA-

DO., LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL GOBIERNO SE INCREME.i:J. 

TARON NOTABLEMENTE) LO CUAL NO PUDO SER IMPEDIDO POR LA Dl

NÁMI CA DE LOS 1 NGRESOS PETROLEROS, 

EL PUNTO A DESTACAR ES QUE LA ECONOMf A LOGRÓ ALTAS TASAS DE 

.-. CRECIMIENTO DEL P!B NOMINAL ENTRE 1978 Y 1981., GRACIAS Al -

FLUJO DE FINANCIAMIENTO PÜBLICO EXTERNO (VER GRÁFICA 12). -

HAY QUE CONSIDERAR QUE LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA DEUDA -

PÚBLICA EXTERNA MANTUVO LOS SIGUI ENTES VALORES: 10. 87% EN -

1978,, 12.64% EN 1979 .. 13.81% EN 1980 Y 5Ll,0% EN 1981. DES-. 

DE OTRO PUNTO DE VISTA .. LA DEUDA PÚBLICA EXTERNA NO SÓLO -

IMPIDIÓ QUE LA ECONOMfA EXPLOTARA ENTRE 1978 Y 1981.. SINO -

QUE SE CONSTITUYÓ EN EL ELEMENTO QUE PERMITIÓ DIFERIR LA -

INSTRUMENTACIÓN DE LAS MEDIDAS CORRECTIVAS NECESARIAS, ES

TA ES UNA CARACTERfSTICA TRASCENDENTAL DE LA DEUDA PÚBLICA 

EXTERNA., MISMA QUE YA ANTES HABfA SIDO MENCIONADA, 

No OBSTANTE., LA ECONOMf A SE ENCONTRABA YA EN UN PROCESO 

IRREVERSIBLE DE DETERIORO Y.1 A FINAL DE CUENTAS~ LA CRISIS 

SE MAN! FESTÓ MÁS PROFUNDAMENTE, 
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EL AÑO DE 1982 MARCA EL INICIO DE LA CRISIS MÁS SEVERA DE 

LOS ÜLTJMOS AÑOS, LA CRISIS FINANCIERA SE AGUDIZÓ DESDE -

PRINCIPIOS DE AÑO, LA ESPECULACIÓN CONTRA EL PESO SE IN

CREMENTÓ Df A CON DfA Y SE REGISTRARONJ CONSECUENTEMENTEJ -

SALIDAS DE CAPITALES DE GRAN MAGNITUD, EN FEBRERO SE APLl 

CÓ UNA FUERTE DEVALUACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO NOMINALJ PERO 

PARA INICIOS DE ABRIL SE OBSERVARON NUEVOS SIGNOS DE FUGAS 

DE CAPITAL, GRACIAS AL USO DE LAS RESERVAS INTERNACIONA

LES Y A LOS CRtDITOS EXTERNOS DE QUE TODAVÍA SE PUDO DJSPQ. 

NER> SE LOGRÓ EVITAR OTRA GRAN DEVALUACIÓN, POSTERIORMEN

TE SE ESTABLECER(A UN TIPO DE CAMBIO DUALJ SE SUSPENDERlAN 

LAS TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA Y FINALMENTEJ SE D§. 

CRETARfA LA NACIONALIZACIÓN DE LA BANCA, DADOS TODOS ES-

TOS ACONTECJMI ENTOSJ ERA EVIDENTE QUE EL CRáJ ITO EXTERNO -

NO FLUIRfA NORMALMENTE HAcfA EL PAfS, LAS CARACTERf STICAS 

QUE ADOPTÓ LA CRISIS DURANTE 1982 Y QUE DE ALGUNA MANERA -

CONTINÜAN MANIFESTÁNDOSE> PERMITEN ABRIR UNA NUEVA PERSPE~ 

TIVA EN EL ANÁLISIS DE LA DEUDA PÚBLICA EXTERNA> ESTO ES:

LA DEUDA PÜBLICA EXTERNA COMO MEDIO DE FINANCl/\MI ENTO DEL 

FLUJO DE SALIDAS DE CAPITALES, 

SE PUEDE HIPOTETIZ/\R QUE EN TANTO NO SE ELIMINE LA ESPECU

LACIÓN CONTRA EL PESO (ESPECULACIÓN QUE MUCHAS VECES ES -

MÁS DE CARÁCTER PSICOLÓGICO QUE ECONÓMICO)> SE ABANDONEN -

LAS POLfTICAS QUE CONDUZCAN A UN TIPO DE CAMBIO NOMINAL --
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SOBREVALUADO Y NO SE OBTENGAN RECURSOS DEL EXTERIOR POR E~ 

PORTACIONES1 LAS AUTORIDADES MONETARIAS TENDRÁN QUE COMPR~ 

METER PARTE DE LA DEUDA PARA FINANCIAR FUGAS DE CAPITAL.

EL PROBLEMA SE AGRAVA SI CONSIDERAMOS QUE LOS INTERESES Gg 

NERADOS POR LOS CAPITALES SACADOS DEL PAÍS1 NO REINGRESAN 

AL MISM01 POR LO CUAL NO CONSTITUYEN LA CONTRAPARTIDA DE -

LOS INTERESES· QUE EL GOBIERNO TIENE QUE PAGAR POR LA DEUDA 

INVOLUCRADA EN ESTE PROCESO, 

PARA FINALES DE 1982 LA ECONOMÍA ESTABA EN UNA CRISIS MA-

YOR QUE LA OBSERVADA EN 19761 LO CUAL ES BASTANTE SORPREN

DENTE SI SE CONSIDERA QUE EL PAÍS HABIA RECIBIDO APROXIMA

DAMENTE 48 350 MILLONES DE DÓLARES EN INGRESOS POR CONCEP

TO DE EXPORTACIÓN DE PETRÓLEO EN EL PERfODO 1977-1982, 
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3, 1983-1985: EL PROGRAMA DE AJUSTE: PIRE UN INTENTO FA-

LLIDO DE ESTABILIZACIÓN 

ANTECEDENTES 

LA CRISIS ECONÓMICA MEXICANA SE MANIFESTÓ EN 1982 Y FUER~ 

CONOCIDA POR LA NUEVA ADMINISTRACIÓN QUE TOMÓ POSESIÓN A -

FINES DE DICHO AÑO, LA ESTRATEGIA DE LA POLÍTICA ECONÓMI

CA PARA EMFHENTARLA FUE DELlflEADA MEDIANTE EL PROGRAMA IN

MEDIATO DE REORDEflACIÓN ECONÓMICA, QUE COMPREMDfA DOS PUN

TOS PRINCIPALES, 

l, EL DISE~O DE UN PAQUETE DE MEDIDAS QUE POR EL LADO DE 

LA DEMANDA BUSCÓ CORREGIR LOS DESEQUILIBRIOS MACROECO

NÓMICOS FUtlDN\Ef~T/\LES: lflFLACIÓN, IMESTABILIDAD CAM-

BIARIA Y DÉFICIT FISCAL, 

2, POR EL LADO DE LA OFERTA SE BUSCÓ EVITAR LA PARALIZA-

CIÓN DE LA PLAflTA PRODUCTIVA, INTENTANDO DISTRIBUIR EN 

FORMA EQUITATIVA LOS COSTOS ASOCIADOS AL AJUSTE ECONÓ

Ml CO, 

ESTOS OBJETIVOS SE TEfJDRf AM QUE LOGRAR PRESCINDIENDO DE LA 

UTILIZACIÓN DEL EflDEUDAMIENTO EXTERNO, DADO EL CONSIDERA-

BLE SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA Y LA RETICENCIA DE LA BAtl 

CA COMERCIAL A OTORGAR NUEVOS EMPR~STITOS. 
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LA POLfTICA ECONÓMICA IMPLEMENTADA FUE BAJO LA ADOPCIÓN DE 

UN PROGRAMA DE AJUSTE CON EL Formo MONETARIO INTEl~NACIO- -

NAL1 QUE INCLUYE DOS ÁREAS BÁSICAS Y, QUE SON LAS MISMAS -

EN QUE SE DIVIDE ESTE APART/>J.lO, 

A) PRODUCCIÓN Y PRECIOS 

EN 1983 EL PIB REAL DESCENDIÓ A UNA TASA DE 5.33, EL MENOR 

NIVEL DE ACTIVIDAD ECOijÓMICA DE tlUESTRO PAfS EN SU HISTO-

RIA, PARA 1984 EL P!B CRECIÓ A UNA TASA REAL DE 3.7% Y PA

RA 1935 FUE DE 2.7%, 

EL RELATIVO ESTANCAMIENTO ECONÓMICO OBSERVADO EN 1983-198~ 

RELATIVO EN EL SENTIDO OUE JUNTO CON TASAS NEGATIVAS HUBO 

CRECIMIENTO AUflOUE Ell MAGNITUDES MODESTAS, OPERÓ SOBRE LOS 

DIVERSOS COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA: 

EN PRIMER LUGAR, EL CONSUMO PRIVADO PRINCIPAL COMPONENTE -

DE LA DEMANDA AGREGADA, DECRECIÓ EN 1983 EN 6,8% EN T~RMI

NOS REALES, PARA LOS DOS AROS SIGUIENTES CRECIÓ EN 3.0% Y 

4.5%, RESPECTIVAMENTE, EL ELEMENTO CENTRAL QUE EXPLICA E~ 

TE FENÓMENO ES EL DETERIORO DEL SALARIO REAL, No EN BALDE 

EN 1983 ESTE EXPERIMENTÓ UNA CONTRACCIÓN DEL 35%. 

EN SEGUNDO LUGAR, LA l IJVERS IÓN BRUTA TOTAL FUE OTRO ELEMENTO 
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QUE SE CONTRAJO DE L/\ DEMANDA /\GREG/\DA, EN 1983 DECRECIÓ 

EN TÉRMINOS REALES EN 14.9~~. EN REALIDAD, LA TEORfA ECONQ. 

MICA POSTULA QUE LA INVERSIÓN ES EL FACTOR MÁS VOLÁTIL DE 

LA DEM/1NDA AGREGADA, LA ELEVAC!Óll DE LA TASA DE ltlTERÉS,

AUMENTÓ CONS IDERA!3LEMEllTE EL 11 COST0 11 DEL CRÉDITO' PARA --

1981.j Y 1985 VOLVIÓ /\ CRECER LA l llVERS 1 ÓN BRUTA F IJ/\, PERO 

s 1 N ALC/\MZAR LOS r101nos DE 1981. 

LAS CARTAS DE INTENCIÓN QUE ÍÍtXICO HA SUSCRITO COtl EL Ffll 

POSTULAN UN SEVERO CONTROL SOBRE EL CRÉDITO DISPONIBLE, -

MI ENTRAS NO SE EXPANDA EL MISMO, RESULTA DIFfCIL, Y QUIZÁ 

HASTA IMPOSIBLE, ESPERAR QUE LA ltlYEr.SIÓll PRIVADA SE RECU

PERE, 

EN TERCER LUGAR, EL GASTO DEL GOBIERNO SE CONTRAJO EN 1.3% 

DURANTE 1963, EN LOS DOS AílOS POSTERIORES VOLVIÓ A CRECER, 

EL GASTO PÚBLICO SERÁ TRATADO MÁS /\DELANTE, CON MAYOR PRO

FUNDIDAD, 

EN CUANTO A LOS PRECIOS, EN EL TRIENIO 1983-1985 EL INDICE 

NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR FLUCTUÓ ENTRE 80,8% Y --

63,7%, RESPECTIVAMENTE, UN ELEMENTO DEL CONTROL IMPORTAN

TE FUE EL DE LOS SALARIOS NOMINALES, SUS INCREMENTOS NO Sl 

GUIERON NINGUllA INDEXACIÓN, EVITANDO LA ESPIRAL PRECIOS-S./l 

LARIOS-PRECIOS, No OBSTANTE, LA INFLACIÓN NO PUDO SER ABA 
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TIDA, EN PARTE DEBIDO AL DESLIZ CAMBIARio QUE CARACTERIZÓ 

AL PER10DO, EN 1983 EN EL MERCADO LIBRE 150,3 PESOS EOUl

YALIAN A UN DÓLAR COMO PROMEDIO ANUAL, PARA 1984 FUERON --

185, 2 PESOS Y EN 1985 A 33Lt. 8 PESOS POR DÓLAR, ADEMÁS LAS 

TASAS DE INTERÉS SE MArffUVIERON MRIBA DEL 50%, 

EN 1985 LA llJFLACIÓ!I FUE Dí:: E,3,77,,L!GERAM!:llTE SUPEHIOR AL 

59.2% DE 1984, ROMPitilDOSE COM ELLO LA TEllDEllCIA DECRECIEtl 

TE DE LA INFLACIÓN OBSERVADA DESDE 1902, ESTA REVERSIÓN SE 

EMPEZÓ A MANIFESTAR A PARTIR DE JUNIO DE 1985. 

EN 1985, EL DÉFICIT FISCAL EM LUGAR DE REDUCIRSE, AUMENTÓ 

AL PASAR DE 7.3% COMO PROPORCIÓN DEL PIB EN 1934 A 9.7% EN 

1985, LA EVOLUCIÓN DE AMBAS VARIABLES VI EME A REFORZAR LA 

TESIS DE QUE LA INFLACIÓIJ SE ALIMEIHA DEL DtFICIT FISCAL.

COMO ESTE ÚLTIMO NO FUE COflTHOLADO, LA ltffLACIÓN LEJOS DE 

CEDER, AUMENTÓ EN 1985, 

B) FINANZAS PÚBLICAS 

LAS CARTAS DE INTENCIÓN DE fltXICO COtl EL Fnl POSTULABAN R.!;. 

DUCIR EL DtFICIT FISCAL COMO PROPORCIÓN DEL PIB. PARA - -

1983 SE ESTABLECIÓ DISMINUIR ESTA RELACIÓN A 8,5%, EN 1984 

A 5,5% Y A 3.5% EN 1985, DURANTE EL PRIMER Aílo, LO REALI

ZADO FUE PRÁCTICAMEIHE LO MISMO QUE LO PROGRAMADO: 8.9%, -

58 



PARA 1984 LA DIFERENCIA FUE MAYOR1 EL DÉFICIT FINANCIERO -

COMO PROPORCIÓN DEL PIB FUE DE 7.3%, PARA EL SIGUIENTE 

ARO LA META LEJOS DE CUMPLIRSE REBASÓ LAS EXPECTATIVAS, AL 

ALCANZAR EL 9, 7í; COMO PROPORCIÓll DEL PIB, l/ 

¿ ÜUÉ OCASIOMÓ LA IMPOSil31LJDl\D DE REDUCII\ EL DÉFICIT DE -

ACUERDO A LO .PROGRAMADO EN LA CARTA DE INTENCIÓN? POR EL 

LADO DE LOS INGRESOS SE PRESENTARON DOS TENDENCIAS OPUES-

TAS, EL INCREMEllTO EN LOS PRECIOS Y SERVICIOS DEL SECTOR 

PÜBL!CO, Vf A PRECIOS DE GASOLltJA1 TELÉFONO, LUZ EflTRE - -

OTROS, PERMITIÓ AL GOBIEllllO AUMEtHAR SUS PERCEPCIONES, SIN 

EMBARGO, EL BAJO NIVEL DE PRODUCCIÓN SIGNIFICÓ UNA MENOR -

CAPTACIÓN DE IMPUESTOS, 

EN 1983 COMO RESULTADO DE ESTAS MEDIDAS LOS INGRESOS CRE-

CIERON A UtJA TASA REAL DE 10,7%, PARA 1985 LOS UJGRESOS -

REALES FUERON INFERIORES A LOS DE 1983, B/ 

EN OTRAS PALABRAS, EL AUMENTO EN LOS INGRESOS DEL SECTOR -

PÜBLICO EN 1983-1985 NO FUE SIGNIFICATIVO, 

POR EL LADO DE LOS EGRESOS, EN 1983 EXPERIMEtJTARON UNA CAÍ 

DA DE 11,2% EN TÉRMINOS REALES, PERO LA REDUCCIÓN CONTI-

NUA DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO SE ENFRENTÓ CON DOS LIMITAN 

TES, UNA CREADA POR LAS MISMAS POLfTICAS DE AJUSTE: LAS -
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TASAS DE 1 NTERtSJ PUESTO QUE LOS DESEMBOLSOS SOBRE LA DE.U 

DA TOTAL DE NUESTRO PAf S ESTÁN AFECTADOS EN FORMA EXÓGENA 

Y ENDÓGENA, El! FORMA EXÓGENA POR EL PAGO DE 1 lffERESES DE 

LA DEUDA EXTERllA Y QUE VIENE DADA POR LA TASA PRIME O LI

BOR; Y EN FORMi\ EllDÓGENA POR LA TASA DE 1 lffERtS DE LA DEl! 

DA INTERNA, EL PAGO DE INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA E -

IMTERl1AJ DISllIIJUYÓ DURAlffE 1984 AL PASAR DE REPRESENTAR -

EL 27% DEL GASTO PÚBLICO EIJ 1983 AL 25~; EM 1984, 9/ S 1 N -

EMBARGO) COMO COllSECUEl~CI1\ DEL llJCl~EMEIHO DEL COSTO POR-

CENTUAL PROMEDIO DE Cf\PTí1CIÓll OBSERV/1DO EL SIGUIENTE Af.IOJ 

PARA 1985 REPf\ESEllTÓ MÁS DEL 30í~. LA CARTA DE INTEllCIÓN 

SUSCRITA EN 1985 RECONOCE OUE EN DICHO AílO LOS DIVERSOS -

COMPOllEIHES DEL Gf1STO PUDIEIWM SER REDUCIDOS) CON LA - -

EXCEPCIÓN DEL PAGO DE INTERESES. LA OTRA LIMITANTE ES EL 

COSTO SOCIAL, UN PAÍS COtl UN SISTEMA POLÍTICO DEMOCRÁTI

CO NO PUEDE IMPLEMENTAR UN CORTE DEL GASTO PÚBLICO INDIS-

CRIMINADO DURANTE VARIOS Aílos. UN EXCELENTE EJEMPLO LO 

CONSTITUYE CHILEJ PAIS QUE IMPLEMENTÓ UNA SEVERA REDUC- -

CIÓN DEL GASTO PÚBLICO A PARTIR DE 1974 HASTA ALCANZAR UN 

SUPERÁVIT FISCAL, TODO ESTO BAJO EL ESQUEMA DE UN GOBI EB. 

NO AUTORITARIO Y REPRESIVO. 
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f1EXICO 

PR me I Pl\LES IND I C.L\DOP.ES f.'¡\CRCECüriO'H cos 
1902-1~~0:: 

1982 1S33 1904 1985 

-5.2 3.5 2.7 

PRODUCTO INTERNO BRUTO TASA (%) -0,2 

CD.8 59.2 63.7 INDICE DE PRECIOS AL CONS\.MIOOR 

(DIC-DIC) 
98.9 

8.9 7.1 9,7 
DEFICIT FINANCIERO CO:·'D PROPOR-

C!ON DEL PB 
17.6 

150.3 185.2 334.8 

120.2 167.8 275.0 
MERCADO CAMBIARIO 

LIBRE (PRCM. ANUAL) 
57.2 

CONTROLAOO (PROM. ANUAL) 
57.4 

41.4 63.1 5G.8 

14.51 12.76 8.00 

OFERTA MONETARIA 

!'1 TASA (%) 
61.9 

BALANZA COMERCIAL MILES DE 

MI LLOMES DE IOL.faRES 
7.02 

5.15 3.70 -{) .55 

-2,050 3,200.4 -2,328.4 

BALANZA DE CUENTA CORRIENTE 

MILES DE MILLOMES DE DOLARES 
-5.75 

YARrnCION TOTAL DE RESERVAS 

MI LLOMES DE OOLARES 
3,470 

DEUDA EXTERNA BRUTA DESEMBOLSADA 
MILES DE MILLOl·lES DE OOLJ>RES 84.C 88.53 95.86 . '!/,) 
FUENTE : B/\l<O DE 1·rx1co. JHElllC!Lil'!'~l .. OlVERSOS Af.DS, ClffES-\.1\ARTDi< PERSPECTIVAS EcON(füCAS DE l·l'XICO, FEBRERO 1986, 
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111 EVALUACION CRITICA DEL PIRE 

EN ESTE CAPfTULO SE PRESEfHA UN INTENTO DE EVALUACIÓIJ CRI

TICA DEL PLAN NACIONAL DE DESARROLLO CPND) Y DE LOS LOGROS 

OBTENIDOS DURANTE LOS TRES Aílos DE INSTRUMENTACIÓN DEL PR~ 

GRAMA INMEDIATO DE REORDEMACIÓN Ecot!ÓMICA <PIRE)' 

ESTE PERÍODO SE llA CARACTERIZADO POR LA EXISTENCIA DE GRAN 

NÚMERO DE DIFICULTADES T/\flTO DEtnRO COMO FUER/\ DEL r/\fs, -

AQUf NOS CONCEIHRAMOS SOLMiEtlTE Et~ LOS ASPECTOS ECOtlÓMI- -

<· COS1 EM SUS V/\RIACIOflES ESTRUCTURALES Y EN SU SUSCEPTIBILl 

DAD A SER MOD 1 F I CADOS, 

l. EL AJUSTE INTERNO 

A) ItffLACI ON 

DESDE 1983 HASTA 19851 EL OBJETIVO PRINCIPAL DE LA POLÍTI

CA ECONÓMICA INTERNA FUE CONTROLAR LA INFLACIÓN Y REDUCIR

LA A NIVELES MANEJABLES. LA ESTRATEGIA ANTI-INFLACIONARIA 

SE FINCÓ 1 POR UN LAD01 EN EL FORTALECIMIENTO DE LA OFERTA1 

Y POR OTR01 EN LA ADECUACIÓN DEL RITMO DE EXPANSIÓN DE LA 

DEMANDA CON EL POTENCIAL DE RESPUESTA DE LA PRODUCCIÓN. Es 

DECIR, SE PROPUSO IGUALAR LA OFERTA CON LA DEMANDA1 REGU-

LANDO ~STA ÜLTIMA DE ALGUNA FORMA, Asf1 EL P~D ESTABLECÍA 
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QUE PARA 1983 LA TASA DE INFLACIÓN NO DEBfA EXCEDER EL 30%1 

MEDIDA POR EL ftlDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR - -

(I NPC). 

LA REALIDAD FUE DISTINTA, AUNQUE SE REGISTRÓ UNA CAfDA DE 

18 PUNTOS PORCENTUf\LES 'coN RESPECTO A 1982, EL INPC REGIS

TRÓ UN INCREMENTO DEL 80.8% QUE PUDO SER EXPLICADO POR LA 

FALTA DE FLEX!BILIDAD DE LA OFERTA, DEBIDA PRINCIPALMENTE 

A QUE DEL EXTERIOR NO SE RECIBIERON LAS DIVISAS NECESARIAS 

PARA MANTENER LA DINAMICA DEL APARATO PRODUCTIVO QUE RE- -

QUIERE DE INSUMOS IMPORTADOS, 

EN 1984 EL OBJETIVO ERA QUE EL INPC CRECIERA EN NO M~S DE 

UN 40%, LO OUE COMPARATIVAMENTE A 1983, ERA UNA META MAS -

APEGADA A LA REALIDAD NACIONAL, SIN EMBARGO, SI BIEN CON

TINUÓ LA TENDENCIA DECRECIENTE DE LA INFLACIÓN, SU DESACE

LERACIÓN FUE LENTA, EN ESE AílO, EL INPC REGISTRÓ UN ALZA 

DEL 59,2%, QUE AUNQUE LEJOS DE LO PROPUESTO, NO SIGNIFICÓ 

TANTA DESVIACIÓN DEL OBJETIVO, COMO EN 1983. Es NOTABLE -

OBSERVAR QUE LA TASA DE INFLACIÓN SE REDUJO EN UN POCO MÁS 

DE 20 PUNTOS PORCENTUALES DE 1983 A 1984, 

SE PUEDE DECIR QUE UN AUMENTO EN EL GASTO MAYOR AL ESPERA

DO CONTRIBUYÓ A VALIDAR EL COMPORTAMIEMTO DE LA INFLACIÓN 

EN 1984, DURMlTE ESE AJ~O CONTINUÓ LA POLfTICA DE AJUSTE -
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DE LOS PRECIOS CONTROLADOS QUE SE H/\Bf/\ INICl/\DO EN 1983,

LO QUE DE /\LGUNA FORMA DEBE H/\BER CONTRIBUIDO A UNA MAYOR 

INFLACIÓN, MIENTR/\S QUE EN 1983 EL INPC SE INCREMENTÓ A -

UNA TASA MENOR EM 3.7 PORCEfffUALES /\L fNDICE DE PRECIOS DE 

LOS BIENES CONTROLADOS EM 1984, EL INCREMENTO DE ESTOS ÜL

TIMOS FUE MAYOR EN 10. 4 PUNTOS PORCENTUALES AL llJPC DEBIDO 

AL FUERTE PROPÓSITO DEL GOBIERNO PAR/\ AJUSTAR LOS PRECIOS 

Y TARIFAS DE SUS PRODUCTOS A NIVELES MÁS REALISTAS QUE CO

RRESPONDl ESEN A LOS COSTOS, Y PARA ELIMINAR PAULATINAMENTE 

LOS SUBSIDIOS OTORGADOS A LOS MISMOS, l/ Y i/, FINALMENTE 

EN 1985, Y AUNQUE LAS METAS ACERCA DE LA INFLACIÓN 110 SE -

HABÍAN LOGRADO EN LOS DOS ÚLTIMOS AFIOS, LOS LOGROS SE CON

SIDERABAN MODESTAMENTE POSITIVOS, POR LO QUE EN ESTE ÚLTI

MO AílO SE FIJÓ LA META DE REDUCIR L/\ TASA DE INFL/\CIÓN A -

SOLAMENTE 35%, SIN EMBARGO, FUE PRECISAMENTE EN ESTE AílO 

QUE LA TENDENCIA DESCENDENTE DE LA INFLACIÓN SE REVIRTIÓ -

COMPLETAMENTE. EL lNPC REGISTRÓ UN INCREMENTO DE 63.7% D1!. 

RANTE EL Afio, MUY ALEJADO DEL 35% PROPUESTO, DURANTE LA -

PRIMERA MITAD DEL AÑO, TANTO EL ELEVADO NIVEL DE GASTO PÜ

BLl CO, COMO EL CONTfNUO /\JUSTE DE LOS PRECIOS Y TARIFAS DE 

LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SECTOR PÚBLICO, AS! COMO EL DE~ 

LIZ CAMBIARIO CONTRIBUYERON AL ROMPIMIENTO DE LA TENDENCIA 

DESCENDENTE DE LA 1 NFLAC!ÓN; Y A PES/\R DE LOS AJ LISTES EN -

EL G/\STO CORRIENTE DEL SEGUMDO SEMESTRE, LA ESCASEZ DE DI-
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VISAS Y LAS CONSIGUIENTES RESTRICCIONES DE LAS IMPORTACIO

NES PROPICIARON INERCIA EN EL PROCESO INFLACIONARIO, 

POR LO TAMTO, EM CUMHO A LA JNFLACIÓfl MISM/\ SE REFIERE,EL 

PIRE NO CUMPLIÓ CON LOS OBJETIVOS PROPUESTOS DURANTE LOS -

TRES AÑOS DE SU VI GEllCI /\, 

Es EVIDENTE QUE EL OUJET!VO PRINCIPAL DE LA POLfTIC/\ ECON~ 

MICA, ESTABLECIDO POR EL GOBIERtJO DE MIGUEL DE LA Í'lADRID A 

TRAV~S DEL PROGRNIA INMEDIATO DE REORDENACIÓN ECONÓMICA -

(Pil\E) -CONrnOL Y REDUCCIÓN DE L/\ IIJFL/IC!Óll- MO SE CUMPLIÓ, 

Y COMO PODRÁ OBSEl~Vf1RSE Eil EL CUADRO QUE SE PRESENTA A CO.!'i 

TINUACIÓtJ, L/\ INFLACIÓ!J 013SERV/IDA COtl RESPECTO f\ LAS METAS 

ORIGINALMEMTE ESTADLECJD/\S PARA CADA AflO SE MAM!FESTÓ EN -

DESVIACIONES MUY COllS IDE!V\BLES; ESPECI ALMEtlTE, L/\ REFEREN

TE A LOS AÑOS DE.1983 Y 1S35. 

CUADRO 1 
!MFLACIÓN 

AÑO f;ETA ÜBSERV/\DA DESVIAC!Ótl 

1933 30% so. m~ - 50. 8 PUNTOS 

1984 40~~ 59.2% - 19.2 PUNTOS 

1985 7..t:Clr 
Y.Jto 63.n - 28.7 PUNTOS 

FUENTE: BANXICO; !NFOF!MES ANUALES. PRESIDENCIA DE LA REPÚ

BLICA;CRITERIOS GENERALES DE POL(TICA ECONÓMICA PARA LA !Nl 
CIATIVA DE LEY DE INGRESOS Y EL PROYECTO DE PRESUPUESTO DE 
EGRESOS DE LA FEDERACIÓN PARA 1983, 1984 Y 1985. 
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lo /INTERIOR SE VIÓ REFLEJ/\DO EN L/\ DISMINUCIÓN DEL PODER -

ADQUISITIVO RE/\L DE L/\ POBL/\CIÓNJ ESPECIALMENTE EL DE L/\S 

CLASES ASALARIAD/IS QUE SE VIERON OBLIGADAS A CAMBIAR SUS -

HÁBITOS DE CONSUMO; INCLUSO, LOS MÁS INDISPENSABLES, EL -

GOBIERNO TRATÓ DE SOLVENTAR ESTA SITUACIÓN CON EL PROGRAMA 

DE APOYO LLAMADO "CANASTA BÁSICA DE CONSUMO", LOGRANDO SÓ

LO A MEDIAS RESOLVER ESTA REALIDAD, 

B) DÉFICIT PÚBLICO 

DURANTE EL PERIODO 1983-1985, SE ACEPTÓ COMO UN HECHO QUE 

EL DÉFICIT DEL SECTOR PÚBLICO ERA UNA DE LAS CAUSAS PRINCl 

PALES DE LAS ALTAS TASAS DE ItffLACIÚf.I EXPERIMEtnADAS, EN -

1983 SE PROPUSO LA REDUCCIÓN DEL DÉFICIT DEL SECTOR PÚBLI

CO CDF) A 8.5% COMO PROPORCIÓN DEL PrwDUCTO ltHERtlO BRUTO 

(P!B) 1 SE PRECI só Errrot1CES QUE URGf A AUMENTAR LOS INGRE-

sos PÚBLICOS A LA VEZ QUE PROGRAMAR Y EFICIENTAR EL GASTO, 

DE TAL FORMA QUE SE PUDIESEN CONTINUAR LAS OBRAS PÚBLICAS 

QUE ESTABAN EN PROCESO, TAMBIÉN SE ACORDÓ QUE LAS MODIFI

CACIONES EN LOS PRECIOS Y TARIFAS DE LOS ENERGÉTICOS ESTA

RfAN VINCULADAS A LAS VARIACIONES EN EL PRECIO INTERNACIO

NAL DEL PETRÓLEO, EN ESE AílO, EL DF LLEGÓ A 8.9: DEL P!B,

PERO A COSTA DE UNA REDUCCIÓN RELATIVA DEL GASTO PROPORCIQ 

NALMENTE M/\YOR AL 1 NCREMEtffO DEL 1 NGRESO, ELLO SE DEBI ó, -

SOBRE TODO, A QUE LA CAIDA DE L/\ ACTIVIDAD ECONÓMICA SE R.!; 
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REFLEJÓ EN UNA MENOR RECAUDACIÓN TRIBUTARIA REAL, 

EN 1984 SE PROPUSO REDUCIR EL DF COMO PARTICIPACIÓN DEL 

PIB MEDIANTE EL LOGRO DE UN AUMENTO EN LOS INGRESOS DEL 

SECTOR.PÚBLICO EN CERCA DE UN PUNTO PORCENTUAL DEL PRODUC

TO INTERNO [\RUTO, SE PRETEt!DÍA QUE EL DF LLEGARA A G.5% -

DEL PIB, LO QUE PERMITIRÍA un FIMANCl/\MIEMTO SANO DEL GAS

TO EXCEDENTE DEL SECTOR PÚBLICO, ES DECIR QUE HABRIA UN -

USO MENOR DE LOS RECURSOS DEL EXTERIOR QUE rn 1983, A LA -

VEZ LIBERANDO U!-l YOLUMEfl H1POí\TAIHE DE RECURSOS PARA EL Fl 

NANCIAMIENTO DE LA ECONOMJA, A ESTE RESPECTO EN 1934 LA -

IMPORTAMCIA DEL REtlGLÓfl DE INTERESES COMO PROPORCIÓN DEL -

GASTO CORRIENTE DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL SE REDUJO, AL -

PASAR DE 3G.9% EN 1983 A 33.9Z EN 1984, EL FINANCIAMIENTO 

DEL DÉFICIT DEL SECTOR PÚBLICO DURAfHE ESE AflO PROVINO Etl 

SU MAYOR PARTE DE FUENTES 1 tffERtlAS, 

CABE DESTACAR QUE, SI BIEN LA META DE REQUERIMIENTOS DEL -

SECTOR PÜl3LICO PARA 1984 ERA DE 6,5% DEL PIB, DICHOS REQU~ 

RIMIENTOS FUERON DE 9,6%, LO QUE AÜN ASf SIGNIFICÓ UN AJU! 

TE DE PROPORCIONES MAYÚSCULAS, 

EN 1985 SE ESTIMÓ NECESARIO QUE EL DF SE REDUJERA EN 1.4 -

PUNTOS PORCENTUALES ADICIONALES PARA SITUARLO EN 5.1% DEL 

PIB, LOGRANDO ~STO MEDIANTE EL AJUSTE ESTRUCTURAL DE LAS -
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FINANZAS PÜBLICAS, COMO SE VENfA INTENTANDO DESDE 1983, Y 

MEJORANDO LOS NIVELES DE RECAUDACIÓN TRIBUTARIA, LA META 

MENCIONADA NO SE ALCANZÓ Y EL PORCENTAJE FUE DE 10.1%. 

ELLO SE DEBIÓ EN PRIMER LUGAR A LA CAIDA DEL VALOR DE LAS 

EXPORTACIONES PETfWLERAS QUE DETEl\MltlÓ LA REDUCCIÓr~ DE LOS 

INGRESOS PÜBLICOS EN 9.7% DEL PIB, A LA EROSIÓN EN LA RE-

CAUDACIÓN TRIBUTARIA, DEBID/\ A LA IrJFLACIÓN, AL DETERIORO 

DE LOS PRECIOS Y TARIFAS DEL SECTOR PÜBLICO EN T~RMINOS Rf 

ALES, Y A· LOS ALT Í S 1 MOS COSTOS QUE OR l G I NA RON LOS GASTOS -

DE RECOtJSTRUCCIÓll Y RECUPERACIÓN CAUSADOS POR EL TERREMOTO 

DE SEPTIEMBRE DE 1985, 

EN GENERAL PODEMOS APRECIAR QUE LOS DISTINTOS INTENTOS DE 

AJUSTE EN LAS FINANZAS PÜBLICAS NO LOGRARON SU OBJETIVO Y, 

LO QUE ES MÁS, HUBO CIRCUllSTANCIAS VARIAS COMO EL TERREMO

TO O LA CAÍDA DE LOS PRECIOS DEL.P~TRÓLEO QUE HICIERON PUH 

TO MENOS QUE I MPOS 1 BLE EL LOGRO DE LAS METAS TRAZADAS POR 

EL PIRE EN ESTE RENGLÓN, 
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CUADRO 2 

DÉFICIT FINANCIERO COMO PROPORCIÓN DEL PIB 

AÑO META . OBSERVADA DESV 1 AC I ótl 

1983 8.5% 8.9% - 0.4 Purnos 

1984 6. 5:'~ 9. º'~ - 3.1 PUNTOS 

1985 5.lí; 10.1% - 5.0 PUNTOS 

FUEMTE: Vil SMAS QUE Etl CUADRO 1 

C) EMPLEO Y SALARIOS 

EN ESTE ASPECTO, LA META Etl EL PERfODO 1983-1985 FUE DE -

PROTEGER EL EMPLEO A LA VEZ QUE PROTEGER EL PODER ADQUISI

TIVO DEL SALARIO, 

EN 198:5 EL PIRE ESTABLEClA QUE LA TASA DE DESEMPLEO f!O DE

B1A SOBREPASAR EL 8%, Y QUE ESTO SE HABIA DE LOGRAR MED!Ali 

TE LA INCORPORACIÓN DE PROGRAMAS NUEVOS DE CARÁCTER TRANSl 

TORIO QUE PUDIERAN CREAR EnTRE 500 Y 700 MIL EMPLEOS ADI--

CIONALES, EN REALIDAD,, EN 1983 SE REGISTRÓ UllA CAÍDA EN EL 

EMPLEO TOTAL MEDIO DEL 0.36%, LO QUE NO FUE MUY SIGNIFICA

TIVO Y SE CALIFICÓ DE EXITOSO, ESTA PÉRDIDA DE EMPLEO rn 

LA ECONOMÍA "REGISTRADA" SE COIJS IDERÓ QUE PUDO HABER SIDO 

COMPENSADA POR LA GANANCIA DE EMPLEO EN LA ECONOMYA "NO RJ; 
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GISTRADA", DADA LA EXPAUS I6N QUE SE EXPERIMENTÓ EN EL SEC

TOR AGRfcOLA Y EN ALGUNAS RAMAS DEL SECTOR SE!NICIOS EN -

ESE AÑO. EN CUAllTO A LOS SALARIOS REALES, gsros CAYERON,

PERO ESTA PRUDEllCIA OUE CAllACTEl<IZÓ /\ LOS AUMENTOS IWMINA

LES COMTR 1 BUYÓ f1 EV l T AR Ufl MAYOR D ETER l ORO DE LA PLANTA -

PRODUCT l VA Y UN DESEMPLEO MASIVO DE CONSECUENCIAS RIESGOSJ\S, 

EN 1984, SIENDO MÁS REALISTA, EL PIRE ESTABLECIA LA CREA-

CIÓN DE 300 A 400 MIL EMPLEOS CON LOS PROGRAMAS DE EMERGEtl 

CIA. TAMBIÉN SE PL/\llTEÓ QUE LA NEGOCIACIÓll SALARIAL DEBfA 

,, SER MfNIMM1ENTE DE LA MISMA MAGillTUD QUE LA INFLACIÓN, SIN 

EMBARGO, EN 1984 EL SALARIO REAL CAYÓ EN 26,5% PERO AL Mil 

MO TIEMPO LA TASA DE EMPLEO REG 1 STRADO SE HlCHEMENTÓ EN --

4. 9%, POR LO QUE HUBO QUE SACRIFICAR PODER ADQUISITIVO A -

CAMBIO DE NUEVOS EMPLEOS, 

FINALMENTE, EN 1985 BAJO EL MISMO TONO DE OPTIMISMO, SE -

PROPUSO LA rrmucclÓN DE UN AUMENTO DEL SALARIO REAL JUNTO 

AL YA TRADICIOl~AL OBJETIVO DE PROTEGER EL EMPLEO, SE PRE

TENDÍA REVERTIR LA TENDEIJCIA AL DETERIORO QUE LA CRISIS LE 

IMPRIMIÓ AL SALARIO REAL EN LOS DOS AÑOS ANTERIORES, NO 

OBSTANTE, EN DICHO Aílo EL SALARIO MfNIMO REAL SE CONTRAJO 

26.7% 

[N EL CUADRO 11, 2_/ QUE SE PRESENTA EN EL ANEXO ESTADfSTICO 
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SE EJEMPLIFICA LO QUE SUCEDIÓ CON EL SALARIO Mffl!NO REAL -

DURANTE EL PERIODO 1~83-1985, EN LA CUAílTA COLUMf!A SE - -

MUESTRAN LOS RESULTADOS QUE ODTUV l MOS f1L CALCULAR EL POR-

CEIJTAJE ACUMULADO DE LA VAR!AC!Ófl EN EL PODER ADQUISITIVO 

DE LOS TRABAJADORES, DICHAS CIFRAS NOS SUGIEREU QUÉ PARTE 

IMPORTANTE DEL AJUSTE ECOtlÓMICO DE VitX!CO HA SIDO ABSOIWI

DA POR LA CLASE TRAn/1JADORA DE flUESTRO Ptds. 

POR OTRO LADOJ EL MÚMERO DE ASEGURADOS EN EL IrJSS SE 1 NCRf_ 

MENTÓ DE ACUERDO A LOS DATOS QUE SE MUESTRAN EN EL S!GU!Etl 

•• TE CUADRO; ESTO SE DEBIÓ PRINCIPALMEflTE A LA CORHECTA !M-

PLEMENTAC!ÓN DE LOS PROGRN1f1S DE EMPLEO QUE SE VEN1AN CRE

ANDO DESDE 198::5, 

CUADRO 3 

INCREMENTO EN EL NÚMERO DE ASEGURADOS EN EL IMSS 

1983 

1984 

1925 

0.4% 

5.?Y. 

Lj .2% 

FUENTE: BANXICOJ INFORMES ANUALES) 198S, 1984 Y 1985 

D) PRODUCC 1 ÓN 

EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA EN EL PERÍODO 1983-1985,SE 
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CARACTERIZÓ POR NO CONSIDERARLO COMO EL OBJETIVO CENTRAL Y 

TOMARLO COMO UN REFLEJO DE CÓMO LA ECONOMfA ESTABA FUNCIO

NANDO rn sus DEMT1s PARTES 1 flTEGRALES. 

EN 1983 SE PROPUSO PROTEGER Y ESTIMULAR LOS PROGRAMAS DE -

PRODUCCIÓN, DOf·!DE LA REORDErlACJÓfl PROPUESTA DEL GASTO PÚ-

BLl CO, EL PROGRAl-'A DE PROTECCIÓN A LA PLANTA INDUSTRIAL Y 

LOS Lll~EAMIENTOS PAl·~/1 LA MODERACIÓI~ DE LAS UTILIDADES Y 

LOS SALARIOS C01lST!TUfAf.¡ LOS PRIMCIPALES EJES DE ACCIÓN P.8. 

RA MAIJTE!lER E l1lCREHEtlTM L/\ PRODUCClÓíl. EN ESE Ai~O, EL -

P1!3 REAL CAYÓ EN 5, 3~L LO QUE COIHRI BUYÓ A LA REDUCCIÓN DE 

LA OFERTA AGREGAD/\, CON LA INCIDENCIA EN LA INFLACIÓN QUE 

YA PUNTUALIZAMOS, 

LA CAfDA EN LAS IMPORT/\CIONES (37.G7o) EN PROPORCIÓN MUCHO 

MAYOR QUE LA REDUCCIÓN DE LA PRODUCCIÓN, INDICA QUE EN - -

1983 OCURRIÓ UN IMPORTANTE PROCESO DE SUSTITUCIÓN DE IMPOR 

TACIONES, O UNA DESACUMULACIÓN, NO SÓLO DE INVENTARIOS, -

SI NO DE MAQU l NAR J /1 Y MATER 1 AS PR 1 MAS l MPORTADAS T AMBI tN, -

ADEMAS, SE PUEDE ESPECULAR DICIENDO QUE TANTO LA PRODUC- -

CIÓN COMO LA OFERTA !NTERN/I RESPONDIERON A LA FUERTE CAIDA 

DE LA DEMANDA, 

PARA 1984 SE PROPUSO QUE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PlB -

FUESE ENTRE 0.0 Y 1.0~ EN TERMINOS REALES, PARA ASÍ OBSER-
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VAR UNA L!GERA RECUPERACIÓN, SIN EMBARGO, ESTE OBJETIVO -

SE REBASÓ CON CRECES, REG ISTRAtlDO U:l CRECI MI EMTO DEL PRO-

DUCTO INTERNO BRUTO CERC/\tlO DEL 3.7% !J/, LO QUE ERA CON- -

TRASTANTE CON LAS DISMINUCIONES OBSERVADAS EN 1982 Y 1983 

(0,5 Y 5.33, f\ESPECTIVAMErffE). COMO CONSECUENCIA DE ESTE 

RÁPIDO CRECIMIE!ITO DEL PJD, SE DI CE QUE LA ECOtWMf A SE 11 SQ 

BR~CALENTÓª, PUESTO QUE LA DEMANDA NO REACCIONÓ CON LA 

OPORTUNIDAD ESPERADA, CREAtmo lllVENT/li~IOS llü DESEADOS QUE 

MÁS TARDE.SE REFLEJARÍA!~ rn MEIWflES GAllAIKl/1S, MAYORES co~ 

TOS Y MENOR IMCEllTJVO DE PRODUCCIÓN /1 IHVEL GLOBi\L, 

EN VISTA DEL APARENTE tXITO OBTE!HDO rn 1S8L¡, SE PROPUSO -

QUE EN 1985 LA ECOMOM f A DEBÍ A CRECER ENTRE 4 Y 5~~, POR ME

DIO DE UN MEJOR APROVECHAMJE!HO DE LA CAPACID/ll) NO UTILIZA 

DA Y DEL CONSIGUIENTE AUMEIHO DEL PRODUCTO PERCAP!TA, Es 

DECIR, SE INSTÓ EL APOYO DE LA REACTIVACIÓN DE LA ACTIVI-

DAD ECONÓM 1 CA AVANZANDO rn EL CAMBIO ESTRUCTURAL DEL APARA 

TO PRODUCTIVO, SIN EMBARGO, EL Pl6 SÓLO CRECIÓ EN 2.7% EN 

TÉRMINOS REALES, ESTE RESULTADO QUE SE CONSIDERÓ DESFAVO

RABLE EN EL MOMENTO, SE DEBIÓ EN GRAN PARTE AL DETERIO

RO DE LOS TtRMINOS DE INTERCAMBIO QUE SUFRIERON LOS PRODU~ 

TOS EXPORTABLES DEL PAIS; A LA MENCIONADA ACUMULACIÓN DE -

INVENTARIOS DEL AílO ANTERIOR Y A LA ESCASA DISPONIBILIDAD 

DE CRtDITO EXTERNO, QUE RESTRINGIÓ FUERTEMENTE LAS IMPORTA 
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CIONES Y PRESIONÓ EL CRÉDITO INTERNO HACIÉNDOLO MÁS CARO.

Es DECIRJ LA ECONOMÍA SE TUVO QUE FINAtJCIAR CASI EXCLUSIVA 

MENTE CON RECURSOS INTERNOS, 

Ell GEN.ER/\L AUt!QUE MODESTOSJ LOS LOGROS FUERON POSITl\'OS -

EN ESTE RENGLÓtlJ SALVO POf~ EL HECHO DE QUE ESTRUCTUR/1Ll\Erl

TE LA OFERTA SE ESTABA DESPLAZAtmo RESTRICTIVAMENTE, LO -

QUE A F 1 NAL DE CUENTAS COMí: flZAR r A A il'IC 1D1 R rn LA DEMAtlDA 

A TRAVÉS DE LA CA!DA Ell EL PODER DE COMPRA OUE FUE COtlSE-

CUENCl A DE LAS fJUEVAS TEfJDENCIAS INFLACIONARIAS, EL ÉXITO 

EN ESTE RENGLÓNJ POR LO TANTO, FUE APARENTE Y RELATIVO, 

CUADRO 4 

CRECIMIENTO REAL DE PRODUCTO INTERNO BRUTO (%) 

AÑO 

1983 

1984 

1985 

META 

0.0-1.0 

4. 0-5. o 

OBSERVADA 

- 5.3 

3.7 

2.7 

FUENTE: LAS MISMAS QUE EN EL CUADRO l 

E) SECTOR FINANCIERO, 

DESVIACIÓN 

2.7 

-2.3 

EN CUANTO AL SECTOR FINANCIERO, EL PIRE ESTIMABA QUE EN --

1983 LA REDUCCIÓN DE LA LIQUIDEZ SERIA UN APOYO IMPORTANTE 
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EN LA ESTABILIDAD CAMBIARIA, EN LA MEDIDA QUE LA INFLA- -

CION FUESE CEDIENDO, LAS TASAS DE INTERtS SE IRIAN AJUSTAN 

DO,Y LAS TASAS DE INTERES SUBSIDIADAS SE FLEXIBILlZARfAN -

EN FUNCIÓN DEL COSTO PROMEDIO DE CAPTAC!Ófl DE RECUf<SOS - -

(CPP), PARA /\Sf EVITAR UN SUBSIDIO FINANCIERO DESPf<OPORCI~ 

NADO, SE COtiS!DERÓ QUE SE DEBfA C1\tlALIZAR EL CRtDlTO A -

LAS PRIOR!Df~DES DEL DESARROLLO NACIOtlAL, [N ESE Aflo, NO -

SÓLO SE LOGRÓ DETENER EL RÁPIDO PROCESO DE DESINTERMEDIA-

ClÓN BANCARIA OCURRIDO A RAfZ DE LA EXACERBACIÓN DE LAS -

PRESIONES ll'lFLACIO!lMI1\S Y DE LOS PROBLEMAS CAMBIARIOS DEL 

AÑO DE 1983, EL fll-lORRO FI tJf\flCI ERO COME!IZÓ A RECOrlSTRUl RSE 

EN TgRMINOS REALES, CUBRIENDO DE ESTE MODO RENDIMIENTOS 

REALES POS 1T1 VOS EN LOS D 1ST1 !lTOS lt/STRUMENTOS, EL CPP RJ;. 

PORTÓ HASTA 59.5% Y AL FINAL DE AfJO BAJÓ A 5G.9~. ESTA RJ;. 

DUCCIÓN FUE ME!lOS PROMUUCI/\DA QUE LA CORRESPONDIENTE A LAS 

TASAS NOMINALES, DEBIDO A QUE LA CAPTACIÓN SE REALIZÓ A -

PLAZOS MÁS LARGOS CONFORME SE AF 1 RMAHON LAS EXP ECT ATI VAS -

DE TENDE!JCIA A L/\ BAJA DE DICHAS TASAS, LA CAPTACIÓN RES

PONDIÓ /\L ESTfMULO DE LAS TASAS DE I NTERl:S Y A LAS EXPEC

TATIVAS DE INFLACIÓN DECRECIENTE QUE SE CONFIRMARON EN LA 

SEGUNDA MITAD DEL AÑO, 2_/ PAR/\ UNA IMAGEN MÁS CLARA DE EQ. 

TE PROCESO) VER LOS DATOS QUE SE ENCUENTHAN EN EL CUADRO -

111 DEL /\NEXO EXTADfSTlCO; EM ÉL SE PUEDE NOTAR LA RELJ\- -

C!ÓN ESTRECHA QUE EXISTE ENTRE L/\ TASA DE INTERfS REAL Y -
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LA INTERMEDIACIÓN FINANCIER/\(CAPTACIÓN FINANCIERA EN RELA

CIÓN AL PlB), 

LA CAPTACIÓN NOMlfJAL CRECIÓ rn 62,S~~J LO QUE SIGNIFICÓ UNA 

CAfDA EN TÉRMll:OS REALES DE SÓLO 9.~%. ESTA SE ORIEtlTÓ -

MÁS HACIA LOS DEPÓSITOS DE 180 Y 365 DIAS DE PLAZO, TAM-

BI ÉN EL F IMArlC 1 /\MI EIJTO OTORGADO POR LA B/\NC/\ COMERCIAL A -

EMPRESAS Y PARTICULARES EXCEDIÓ COllSIDER!1BLEMEtlTE EtJ TÉRMl 

NOS NOMiriALES AL DE 1982; srn EMB/\RGO, su Cf\EC!M!El!TO FUE 

MUY INFERIOR /\L DE LA CAPT/\CIÓN, [L FINANCIAMIENTO DISM!

tlUYÓ EN T(:RMI rios RE/\LES rn 31. 4~~. SE DEBE EtlTEtlDER QUE H.8. 

BLAMOS DEL FINAIJCIAMIEIHO fil SECTOR PRIVADO, EL CUAL SE 

VIÓ LIMITADO POR LA ABSORCIÓN DE RECURSOS POR PARTE DEL 

SECTOR PÚBLICO, 

LA ADECUACIÓN DE LA EXPANSIÓN DEL CIRCULANTE AL RITMO PRO

GRN1ADO POR EL CRECIMIENTO DE LA DEMANDA AGREGADA, JUNTO -

CON LA POLfTICA RESPECTIVA DE TASAS DE INTERÉS, CONSTITUYÓ 

UN ELEMENTO IMPORTANTE PARA EL PROPÓSITO DE AB~fIR LA IN-

FL/\CIÓN, TAMBIÉN, YA EN 1984, SE PROPUSO QUE LAS TASAS PA 

SIVAS DE INTERÉS CONTINUASEN DESCENDIEtmo, CONFORME.A LA -

INFLACIÓN ESPERAD/\, PARA M/\NTENEH EL ALIENTO /\L AHORRO, -

ASIMISMO SE DIJO SE INTENSIFICARfAN LAS ACCIONES PARA REDQ 

CIR EL COSTO DEL CRÉDITO, CERRANDO LA BRECHA ENTRE TASAS -



(. 

ACTIVAS Y PASIVAS.EN ESE AÑO EL CIRCULANTE CREC!O EN 63.1%

y EL TOTAL DE PASIVOS DEL SISTEMA BANCARIO, ML¡ §/ AUMEN- -

TÓ EN 76.6%. EN 1983 LAS TASAS CORRESPONDIENTES HABIAN S! 

DO ~1.4 Y 59.8%, LA MENOR INFLACIÓN Y EL MANEJO DE LA PO

LÍTICA CAMBIAR!/\ Y DE TASAS DE ItlTERÉS DURANTE 1983 MODl-

FICARON LAS EXPECTATIV/,s DEL PÚBLICO EN RELACIÓN A LOS RE]i 

DIMIENTOS DE LOS lrJSTRUME!lTOS Fltli\tlCIEROS, ELLO, AUNADO A 

CIERTA RECUPERACIÓN .DEL INGRESO REAL, REVIRTIÓ, A PARTIR -

DEL SEGUNDO SEMESTRE DE 1983, LA TENDENCIA DECRECIENTE QUE 

LA CAPTACIÓN HABIA VENIDO MOSTRANDO, DE TAL MANERA QUE EN 

1984 LOS SALDOS TOTALES DE I11STRUMEIJTOS DE AHORIW BANCARIO 

CRECIERON A TASAS REALES DE 5,4 Y 10,9%, RESPECTIVAMENTE.

EL CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS MONETARIOS FUE, POH LO TAN

TO, CONSECUENCIA DE LA RECUPERACIÓN DEL AHORRO FINANCIERO, 

A PARTIR DE OCTUBRE DE 1983 LA CAPTACIÓN BANCARIA EMPEZÓ A 

CRECER EN T~RMINOS REALES, ESE CRECIMIENTO SE ACENTUÓ EN 

1984, COMO COl·lSECUEMCIA DE LA EVOLUCIÓN FAVORABLE DEL MER

CADO CAMBIARio, DEL REPUNTE DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA Y DE 

LA EXlSTEIKIA DE TASAS DE INTERÉS REAL DURANTE LA MAYOR -

PARTE DEL AílO PAR/\ LOS INSTRUMENTOS DE MÁS AMPLIA ACEPTA-

ClÓN, l/ LAS TASAS ACTIVAS DISMINUYERON DEBIDO A LA CA1DA 

DEL NIVEL DE LAS TASAS PASIVAS (EL crr DISMINUYÓ EN 1984 EN 

8,9 PUNTOS PORCEfHUALES); TAMBIÉN A LA DISMINUCIÓN DE LOS 

MÁRGENES DE INTERMEDIACIÓN DE LA BANCA APLICABLES A LOS 

CRÉDITOS NO SUJETOS A TASAS TOPE, ADEMÁS, DEBIDO A LA 
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SUBSISTENCIA EN UN AMBIENTE INFLACIONARIO DE PRÁCTICAS DE 

AMORTIZACIÓN DE CRtDITO APROPIADAS PARA UNA ECONOMfA CON -

PRECIOS ESTABLESJ DURANTE 1983 Y 1984 MUCHAS EMPRESAS SE 

VIERON FORZADAS A ur1 "DESEMDEUDAMIEr:TO ACELERADO". ESTE -

PROBLEMA SE CORRIGIÓ DEBIDO AL ESTABLECIMIENTO DEL FICOR
CA B/ Y A LA INSTRUMENTACIÓN DE UNA DESACELERACIÓN EN LAS 

PRÁCTICAS DE AMORTJZACIÓNJ POR LO QUE EIJ 1984 HUBO UNA Ms 

JORIA EN LA SITUACIÓN FINA1~CIERA DE LAS EMPRESAS Y UNA Rf 

CUPERl\CIÓN DE LA ltffERMEDlACIÓN BANCARIAJ FACTORES AMBOS 

QUE PROPICIARON U1 l~ECAUDACIÓ!l DEL CRtDITO COMERCIAL Y Mf 

JORARON LAS CONDICIONES DEL FINANCIAMIENTO BANCARIO A LA 

PRODUCCIÓN, 

YA EN 1984 SE OBSERVÓ QUE LA RECUPERACIÓN ECONÓMICA SE DE

BfA APOYAR EN UNA ESTRATEGIA DE FINANCIAMIENTO QUE DESCAN

SASE EN UNA PROPORCIÓN CADA VEZ MAYOR DE AHORRO INTERNOJ -

AUNQUE SI BIEN RECURRIENDO DE MANERA COMPLEMENTARIA AL FI

NANCIAMIENTO DE ORIGEN EXTERNO, EN 1985 SE PROPUSO DISE-

RAR UN APARATO FINANCIERO QUE SIRVIESE AL PROPÓSITO DE FI

NANCIAR EL CRECIMIENTO CON RECURSOS INTERNOSJ NO EXCEDIEN

DO EL USO DE RECURSOS EXTERNOS LOS l 000 flD, 

PODEMOS CONCLUIR ESTA ~ECCIÓN DICIENDO QUE LA POLITJCA FI

NANCIERA INSTRUMENTADA POR LAS AUTORIDADES MONETARIAS DE -

NUESTRO PAfS FUE EFECTIVA EN CUANTO A DETENER EL DETERIORO 
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EN LA CAPTACIÓN FINANCIER/\ QUE SE VErlfA REGISTR/\NDO DESDE 

1973, ESTE ÉXITO REL/\TIVO SE DEBE, ENTRE OTROS F/\CTORES, 

A LA POLÍTICA DE TASAS DE INTERÉS, QUE DURANTE 1983-1985 -

PASÓ DE T/\SAS REALES MODERAD/\MENTE UEG/\TI VAS EN 1923 /\ TA

SAS RE/\LES POSITIVAS EN 1985 (6,16%, LA TASA MAYOR REGIS-

TRADA EN 17 AÑOS ) , 

CABE HACER UOTAR, SIN EMl3/\RGO, QUE LA POLÍTICA DE TAS/\S DE 

INTERESES NOMINALES, NECESARIA P/\R/\ V/\LIDAR LA POL[TICA EN 

M/\TERI/\ DE TASAS DE IfffERÉS, HA PROVOCADO DESEQUILIBRIOS -

MUY IMPORTANTES EN LAS FINANZ/\S PÜBLICAS, YA QUE EL PAGO -

DE INTERESES SOBRE LA DEUDA INTERNA ES EL PRINCIPAL COMPO

NENTE DEL DÉFICIT FINANCIERO DEL SECTOR PÜBLlCO, ESTA ES -

UNA DE LAS TANTAS PARADOJAS QUE PRESEfJT/\ LA TOM/\ DE DECl-

SIONES EN M/\TERIA DE POLÍTICA ECONÓMJC/\, 

2, EL /\JUSTE EXT ERtlO 

LA ECONOMfA MEXICANA ES UNA ECONOMIA PEQUEÑA, ALTAMENTE -

ABIERTA AL EXTERIOR, Y POR ELLO SIGNIFICATIVAMENTE VULNERA 

BLE ANTE LAS OSCILACIONES DE LA ECONÓMfA INTERNACIONAL, -

LAS VARIACIONES EN LAS TASAS EXTERNAS DE INTERÉS; LOS CAM

BIOS EN LOS PRECIOS INTERNACIONALES DE LAS MATERIAS PRIMAS 

(MÉXICO ES UN PAfS TOMADOR DE PRECIOS EN SUS BIENES COMER

CIABLES); LOS CAMBIOS EN EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA -



DE L/\ ECOtJOMfA MUNDIAL, PARTICULARMENTE DE ESTADOS UNIDOS, 

TIENEN UN IMPACTO SIGfllFICATIVO EN LAS VARIABLES M/\CROECO

NÓMICAS DEL P/\fS, DADA ESTA CIRCUNSTANCIA ES INTERESANTE 

EFECTUAR UN EXAMEN DE LOS CONDICIONANTES EXTERNOS QUE EN-

FRENT/\ NUESTRA ECONOMfA, 

UN SECTOR EXTERNO QUE TIENDA A MANTENER S/\LDOS FAVOR/\BLES 

CON LA ECONOMÍA INTERNACIONAL, NECESARIAMENTE SE CONVIERTE 

EN UN ELEMENTO QUE Dir·:AMIZA EL CHECIMIEfffO ECONÓMICO, POR 

EL CONTRARIO, uri SECTOR EXTERIJO CON RESULTADOS NEGATIVOS -

INHIBE EL CRECIMIENTO ECOllÓMICO EN EL LARGO PL/\ZO, ANTE -

ESTA SITUACIÓN, RESULTA DE VITAL IMPORTANCIA DETECTAR LOS 

FACTORES QUE DETERMINAll LA DINAMICA DE LAS EXPORTACIONES E 

IMPORTACIONES DE B!ErJES Y SERVICIOS DE NUESTRO PAÍS, PARA 

ELLO ENUNCIAMOS UNA FUtlC!Ótl DE EXPORTACIONES Y OTRA DE IM

PORTACIONES, TRABAJANDO, POR TAtJTO, CON ur~ /\LTO NIVEL DE -
AGREGACIÓN, 

PARA ELLO, HACEMOS USO DE LAS SIGUIENTES IDENTIDADES DEL -

SECTOR EXTERNO, 

XBC XB + XS, QUE ES LA IDENTIDAD DE LAS EXPORTACIO-

NES TOTALES, 

X PET - (VOL, ANUAL) (PRECIO PROMEDIO PONDERADO), QUE R~ 

PRESENT/\ LA IDENTIDAD DE LAS EXPORTACIONES PETRQ 
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LERAS, 

EXNOPET = Co + CI PrmEUI\ - C2 ISS + UT, QUE REPRESENTA -

NUESTRA ECUACIÓN ESTOC~STICA DE LAS EXPORTACIO-

NES NO PETROLERAS, 

XS : XF + XNF, QUE ES LA IDENTIDAD DE LAS EXPORTACIO-

NES DE SERVICIOS, 

11 : nr1 + ns, QUE SE REFIERE A LA IDENTIDAD DE LAS EX 

PORTACIONES TOTALES, 

MM : Dl + D2 PIB + D3 ISS - DLJ lCCfl + UT I QUE REPRESEN 

TA LA ECUACIÓN ESTOCÁSTICA DE LAS IMPORTACIONES - . 

DE MERCAMCf AS, 

MS : MSF + f1SNF , QUE ES LA IDEIHIDAD DE LAS IMPORTA--

CIONES DE SERVICIOS, 

MSF - U10NTO DE LA DEUDA EXTERNA) (TR\f), QUE REPRESENTA 

LA IDENTIDAD DE LOS SERVICIOS FACTORIALES, 

BCC = XBS - ~1S, QUE ES LA BALANZA DE CUENTA CORRIENTE, 

BCK : KC + KL, QUE REPRESENTA LA BALANZA DE CUENTA DE -

CAPITAL 
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VRES : BCC + BCK + DEG + EO + OPJ QUE NOS DA LA VARIA--

cI6N EN LAS RESERVAS INTERNACIONALES, 

EN LAS IDENTIDADES ARRIBA EXPUESTASJ 

XBS = EXPORTACIONES· DE BIENES Y SERVICIOS 

XB =EXPORTACIONES DE BIENES 

XS = EXPORTACIONES DE SERVICIOS 

XPEr = EXPORT AC 1 OMES DE PETRÓLEO 

XF =EXPORTACIONES FACTORIALES 

EXNOPEf = EXPORT /\C lOt~ES NO PETROLERAS 

PIBEUA = PRODUCTO lMTERNO BRUTO DE ESTADOS UNIDOS 

!SS = INDICE SOBRE-SUBVALUACIÓIL 

XNF =EXPORTACIONES NO FACTORIALES 

MM = IMPORTACIONES DE r1ERCANCf AS 

MS = IMPORTACIONES DE SERVICIOS 

MSF = IMPORTACIONES DE SERVICIOS FACTORIALES 

MSNF = IMPORTACIONES DE SERVICIOS NO FACTORIALES 

PlB = PRODUCTO INTERNO BRUTO DE í1ÉXICO 

ICCM = INDICE DE CONTROL CUAIHITATIVO DE IMPORTACIONES, 

TRI•/ =TASA DE INTERÉS EXTERNA 

BCC = BALANZA DE CUENTA COHRI ENTE 

BCK = BALANZA DE CUENTA DE CAPITAL 

KC = CAPITAL DE Co1no PLAZO 

KL = CAPITAL DE LARGO PLAZO 
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VRES = VARIACIÓN EN LAS RESERVAS DEL BANCO CENTRAL 

DEG =DERECHOS ESPECIALES DE GIRO 

EO = ERRORES Y ÜMI S 1 ONES 

OP = ÜRO Y PLATA 

' PASEMOS AHORA A EFECTUAR UN BREVE ANÁLISIS DE LAS FUNCIONES 

QUE DETERMINAN LA BALANZA COMERCIAL DE NUESTRO PAfS, PARA -

PODER ESTAR Erl POSICIÓN DE DERIVAR ALGUflAS BREVES cor~SIDER.!l 

CIONES SOBRE POL1TICA COMERCIAL, 

A) FUNCIONES DE EXPORTACIONES NO PETROLERAS 

LA ECONOMJA MEXICANA EN EL SECTOR EXPORTADOR HA TENIDO UN 

COMPORTAMIENTO INTERESANTE, A GROSSO MODO, LAS CARACTERfSTl 

CAS PRINCIPALES DEL SECTOR EXPORTADOR SON LAS SIGUIENTES: 

LAS EXPORTACIONES AGROPECUARIAS FUERON DURANTE UN LAPSO COtl 

SIDERABLE UNO DE LOS RUBROS DE MAYOR RELEVANCIA DEL SECTOR 

EXTERNO DE LA ECONOMÍA MEXICANA, CONSTITUYERON LA BASE SO

BRE LA QUE SE PRESEf'ITÓ EL PROCESO DE 1 NDUSTRI ALI ZACIÓN DE -

LA ECONOMfA MEXICANA, HASTA COMIENZOS DE LA D~CADA DE LOS 

SESENTAS, LA VENTA DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS AL EXTERIOR -

REPRESENTABAN MÁS DEL 40% DEL TOTAL DE LAS EXPORTACIONES, -

POSTERIORMENTE EL SECTOR EXPORTADOR AGROPECUARIO DECAYÓ NO

TABLEMENTE, Y EN 1984 SU CONTRIBUCIÓN A LAS EXPORTACIONES -
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TOTALES SIGNIFICÓ MENOS DEL 10%, SIMULTÁNEAMENTE, EL PE--

TROLEO SE CONVERTÍA EN EL PRINCIPAL RUBRO EXPORTADOR, Asf, 
SU PESO EN EL TOTAL DE EXPORTACIONES FUE DE 66,3% EN 1983,

DE 62, 2% EN 1984, PASANDO /\ REPRESEIJT AR APROXIMADAMENTE EL· 

67% EN 1985, 

No OBSTANTE, LAS COllD 1c1 ONES ADVERSAS E~J EL MERCADO PETROLg 

RO HAN PROPICIADO UN DECLIVE EN EL PRECIO INTERNACIONAL DEL 

PETRÓLEO, CON GRAVES CONSECUENCIAS PARA LA ECONOMfA llACIO-

NAL, LAS PERSPECT !VAS DEL MEHCADO PETROLERO SON MUY NEGATl 

VAS, Y EN EL MEJOR DE LOS CASOS INCIERTAS, POR LO QUE LA -

PRESENTE ADMINISTRACIÓN HA HECHO ARDUOS ESFUERZOS PARA DESA 

HROLLAR UN AMPLIO SECTOR EXPORTADOR NO PETROLERO, DE AQUf 

LA 1 MPORT/\NCI A DE CONOCER CUÁLES SON LOS FACTORES MÁS RELE

VANTES EN LA DETERMINACIÓN DE LAS EXPORTACIONES NO PETROLE

RAS, POR ESTA CIRCUNSTANCIA EL MODELO DESARROLLA UNA FUN-

CIÓN DE EXPORTACIONES DE MERCANcfAS NO PETROLERAS (LAS EX-

PORTACIONES PETROLERAS DEPENDEN DE FACTORES POLÍTICOS, POR 

LO QUE NO SE HACE NECESARIO UNA FUNCIÓN DE EXPORTACIÓN DE -

ESTE BIEN), DICHA FUNCIÓN ES LA SIGUIENTE: 

EXNOPET = Co + CI PNI3EUAT - C2 ISS + U1 <1) 

DONDE: 

EXNOPET = EXPORTACIONES DE tlERCANCÍAS NO PETROLERAS, 

PNBEUA = DEMAMDA EXTERNA DE MERCANCf AS NO PETROLERAS (PIB-
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DE LOS ESTADOS UNIDOS), 

ISS = INDICE SOBRE Y SUBVALUACIÓN 

LA ECUACIÓN ANTERIOR POSTULA QUE LAS EXPORTACIONES DE MER

CANCfAS NO PETROLERAS DEPENDEN DE LA DEMANDA EXTERNA Y DEL 

ÍNDICE DE SOBRE Y SUBVALUACIÓN EXISTENTE, COMO PROXI DE -

LA PRIMERA SE CONSIDERÓ EL NIVEL DE INGRESOS DE LOS ESTA-

DOS UNIDOS, DADO QUE ~SE PAIS ES EL PRINCIPAL COMPRADOR DE 

EXPORTACIONES MEXICANAS. UN /\UMEIHO EN EL PRODUCTO NACIO

NAL NORTEAMER!cruro, INCREMENT/\ NUESTRAS EXPORTACIONES NO -

,,., PETROLERAS, MIENTRAS QUE UNA DISMHJUCJÓN DE AQUÉL LAS REDll, 

CE, EN CUANTO AL fNDICE DE SOBRE Y SUBVALUJ\CIÓN DE LA MONE

DA, SE POSTULA QUE UNA SOBREVALUACIÓN DEL PESO TEÓRICAMEN

TE DESALIENTA LAS EXPORTACIOtlES, EN TANTO QUE EL MISMO FE

NÓMENO OCASIONA MAYORES IMPORTACIONES, AL HACER QUE SE ABA 

RATEN LAS MERCANCfAS IMPORTADAS, 

LA ECUACIÓN DE LAS EXPORTACIONES NO PETROLERAS QUE REPORTÓ 

EL MEJOR AJUSTE FUE LA SIGUIENTE FUNCIÓN LOGARÍTMICA, LAS· 

VARIABLES SE CONSIDERAN EN TERMINOS REALES, 

* * LGN EXtlOPET = O.Ll1 = 0.21 LGN PNB EUA1 -0.26 LGN ISS (2) 

(7,9G) (1.36) 

R2 94.08 

D~J ::: l. 71 

F = 65.53 
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GRADOS DE LIBERTAD 

OBSERVACIONES 

DONDE: 

·. 
= 23 

= 25 (1960-1984) 

LGN EXNOPET = LOGARÍTMO NATURAL DE EXPORTACIONES NO PETRO

LERAS, 

LGN PNBEUA = LOGARfTMO NATURAL DEL PRODUCTO flACIONAL BRU

TO DE ESTADOS UNIDOS, 

LGN !SS LOGf1RITMO NATURAL DE fNDICE DE SOBRE Y SUBVh_ 

LUACIÓN, 

LA ECUACIÓN ANTERIOR TUVO UN AJUSTE RELATIVAMENTE BUENO, -

LA PRUEBA DE SIGNIFICACIÓN GLOBAL MEDIDA POR EL ESTAD1STICO 

F INDICA QUE LAS VARIABLES INDEPENDIENTES TOMADAS EN SU -

CONJUNTO MUESTRAN UN ALTO GRADO DE PODER EXPLI CATI YO, ES

TE" RESULTADO ES CONFIRMADO POR EL ALTO VALOR NÜMERI CO DEL 

COEFICIENTE DE DETERMINACIÓN, DONDE LAS VARIABLES CONSIDE

RADAS EXPLICAN EL 94% DEL CAMBIO EN LAS EXPORTACIONES NO -

PETROLERAS, A NIVEL DE CADA VARIABLE) DE ACUERDO CON LA -

ECUACIÓN (2L EL fNDICE DE SOBRE Y SUBVALUACIÓN NO ES SIG

NIFICATIVO) PUES ASI LO CONFIRMA EL REDUCIDO VALOR DEL ES

TADISTICO T. EL COEFICIENTE ES RELEVANTE CON MENOS DE UN 

80% DE CONFIANZA 
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SIN EMBARGO, EL VALOR REDUCIDO DE LOS COEFICIENTES DE ELA~ 

TICIDAD INGRESO Y PRECIO TIENE IMPLICACIONES IMPORTANTES -

PARA LA POLfTICA COMERCIAL, POR UN LADO, SE REQUIERE UN -

NIVEL SIGNIFICATIVO DE LA ACTIVIbAD ECONÓMICA EN LOS ESTA

DOS UNIDOS PARA QUE SE ELEVEN NUESTRAS EXPORTACIONES NO P~ 

TROLERAS EN FORMA IMPORTANTE: DE HECHO, EL REDUCIDO COEFI

CIENTE DE ELASTICIDAD INGRESO (0,21) SE DEBE A LA POLÍTICA 

PROTECCIONISTA SECULAR QUE HA CARACTERIZADO A LA ECONOMf A 

NORTEAMERICANA, POR SU P/lf\TE, EL COEFICIE!HE DE ELASTICI

DAD EXPORTACIONES - INDICE SOBRE Y SUBVALUACIÓN ES DE 0,26, 

EL INDICE DE SOBRE Y SUBVALUACIÓN DEL PESO FUE CALCULADO -

SIEMPRE CON SIGNO POSITIVO A EFECTO DE PODER CALCULAR ECUA 

CIONES LOGARITMICAS, ESTE SE OBTUVO UTILIZANDO EL TEOREMA 

DE LA PARIDAD DEL PODER ADQUISITIVO, 21 

B) FUNCIONES DE IMPORTACIONES DE MERCANCIAS 

EN LO REFERENTE A LAS IMPORTACIO!IES DE MERCANcfAS, POSTUL8. 

MOS COMO SUS DETERMINANTES ESENCIALES EL NIVEL DE ACTIVI-

DAD ECONÓMICO DE NUESTRO PAÍS, DEBIDO A QUE LA ECotlOMIA MJ; 

XICANA TIENE UNA DEPENDENCIA MUY FUERTE RESPECTO A BIENES 

INTERMEDIOS Y DE CAPITAL NECESARIOS PARA SOSTENER EL CRECl 

MIENTO ECONÓMICO; LOS PRECIOS RELATIVOS MEDIDOS POR EL IN

DICE DE SOBRE-SUBVALUACIÓN, Y FINALMENTE, CONSIDERAMOS EL 
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EFECTO QUE TIENEN LOS COMTROLES DE IMPORTACIÓN, ESTA 0LTl 

MA VARIABLE ES UN INSTRUMENTO DE POL(TICA COMERCIAL PENSA

DA PARA EVITAR QUE LA DEPENDENCIA DE LA ECONOMfA MEXICANA 

HACIA LAS IMPORTACIONES NO SE TRADUZCA EN TASAS DEMASIADO 

ELEVADAS QUE PRODUZCAtl UN DESEQUILIBRIO COMERCIAL SIGNIFI

CATIVO, 

LA ECUACIÓN DE IMPORTACIONES DE MERCANCIAS ES LA SIGU!EN-

TE: 

f·]·1 = Dl + D2 PIB + D3 !SS - D4 !CCíi + UT (3) 

EN LA ECUACIÓN ANTERIOR OBSERVAMOS QUE LOS PRECIOS RELATI

VOS Y EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA IMPACTAN FAVORABLE-

MENTE LAS IMPORTACIONES, EN CUANTO AL INDICE DE SOBRE Y -

SUBVALUACIÓN, ES CLARO QUE SI LA MONEDA NACIONAL ESTÁ SO-

BREVALUADA, SE ABARATAN LAS MERCANCf AS Exn:RNAS y SE 1 NDU

CE A IMPORTAR A LOS AGENTES ECOflÓMICOS NACIONALES, POR -

OTRO LADO, LA EXPERIENCIA DEMUESTRA QUE CUANDO LA ECONOMIA 

ESTÁ CRECIENDO A TASAS ALTAS, ES DECIR, CUANDO SE ENCUEN-

TRA EN LA ETAPA DE AUGE, LAS PRESIONES PARA IMPORTAR INSU

MOS Y BIENES DE CAPITAL SON MÁS INTENSAS, LA ECUACIÓN AN

TERIOR REPORTA TAMBl~N QUE A MEDIDA QUE LOS CONTROLES A LA 

IMPORTACIÓN SE INTENSIFICAN, LAS IMPORTACIONES SE ATENÚAN, 
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LA ECUACIÓN DE IMPORTACIONES QUE RESULTÓ TENER EL MEJOR -

AJUSTE ES LA SIGUIENTE FUNCIÓN LOGARÍTMICA, 

LGN Mfl= -3.59 + 1.24 LGN PIB + 1.38 LGN Iss - 4.14 LGN ICCM (L¡) 

<11.5 ) 08.05) (6.42) 

R2 = 91. 97 

Dw = 1.55 

F = 22. 98 

GRADOS DE LIBERTAD = 22 

OBSERVACIONES = 25 (1960-1984) 

DONDE: 

LGN í1f'1 =LOGARÍTMO NATURAL DE LAS IMPORTACIONES REALES, 

LGN ISS =LoGARfrno NATURAL DE f NDI CE DE SOBRE SUBVALUACIÓN, 

LGN PIJ3 =LOGAR ÍTMO NATURAL DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL, 

LGN IW'F LOGAR lTMO NATURAL DEL 1NO1 CE DE CONTROL CUANTITATl 

VO DE IMPORTACIONES, 

EN T~RMINOS GENERALES, LA ECUACIÓN DE IMPORTACIONES TIENE -

UN AJUSTE RELATIVAMENTE BUENO, EN TODAS LAS VARIABLES SE -

OBTUVO EL SIGNO ESPERADÓ; EL COEFICIENTE DE DETERMINACIÓN -

ES DE 92%, LOS ESTADÍSTICOS f Y T MUESTRAN QUE LAS VARIA- -

BLES INVOLUCRADAS SON RELEVANTES PARA EXPLICAR EL COMPORTA-
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MIENTO DE LAS IMPORTACIONES, EN ESTE SENTIDO, DESTACAN EL 

fNDICE DE SOBRE Y SUBVALUACIÓN Y EL NIVEL DE PRODUCCIÓN 

(PJB). PARA EL CASO DEL PIB, EL T ESTADÍSTICO ES RELEVAN

TE CON MÁS DE UN 99% DE CONFIANZA, MIENTRAS QUE EL INDICE 

DE SOBRE Y SUBVALUACIÓN ES SIGNIFICATIVO CON UN 98% DE COtl 

FIANZA, POR SU PARTE, EL ESTADÍSTICO T DEL ÍNDICE DE CON

TROL CUANTITATIVO ES ~AJO Y SÓLO SE ACEPTA CON UN 80% DE -

CONFIANZA, ESTO PERMITE CONCLUIR QUE LOS CONTROLES DIREC

TOS SOBRE·LAS COMPRAS AL EXTERIOR TIENEN MENOR INFLUENCIA 

QUE LA PARIDAD DEL PESO Y EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA 

AL EXPLICAR EL NIVEL 
0

DE LAS IMPORTACIONES DE NUESTRO PAIS, 

LA ALTA ELASTICIDAD-PRECIO DE LAS IMPORTACIONES SUGIERE -

QUE UN PESO SOBREVALUADO FAVORECE NOTABLEMENTE UN ALTO NI

VEL DE IMPORTACIONES, MIENTRAS QUE LA SUBVALUACIÓN LAS RE

DUCIRÍA, AÜN CUANDO LA ECONOMfA SE ENCONTRARA EN ~POCA DE 

CRECIMIENTO ECONÓMICO SOSTENIDO, ESTA AFIRMACIÓN SE DES-

PRENDE DEL HECHO DE QUE EL COEFICIENTE DEL INDICE DE SOBRE 

Y SUBVALUACIÓN ES MAYOR QUE EL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA,

M~s AÚN, UNA COMBINACIÓN ACERTADA DE POLITICAS EN MATERIA 

CAMBIARIA Y COMERCIAL MANTENDRÍAN REDUCIDO EL NIVEL DE IM

PORTACIONES DURANTE PERÍODOS DE AUGE ECONÓMICO, MIENTRAS -

QUE UN PESO SOBREVALUADO FOMENTA UN ELEVADO NIVEL DE IMPOB. 

TACIONES, AÚN EN ~POCAS RECESIVAS, 

Es IMPORTANTE DESTACAR UNA RELACIÓN FUNDAMENTAL QUE DERIVA 
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DEL ANÁLISIS DE LAS REGRESIONES ANTERIORES: EN VIRTUD DE -

QUE LA ELASTICIDAD-PRECIO DE LAS EXPORTACIONES ES DE 0,26, 

Y QUE LA DE LAS IMPORTACIONES RESULTÓ SER DE l,38, UN/\ DE

VALUACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO MEJORAR[A MÁS LA BALANZA CO-

MERCIAL DE NUESTRO PA[S POR LA REDUCCIÓN IMPORTANTE QUE SE 

DARÍA EN LAS IMPORTACIONES, MÁS QUE POR UN AUMENTO SIGNIFl 

CATI YO EN LAS· EXPORTACIONES, 

ESTO ES, UNA DEVALUACIÓN TENDRÁ EFECTOS DE MAGNITUDES IM-

PORTANTES SOBRE LAS EXPORTACIONES DE MÉXICO, SIEMPRE Y - -

CUANDO LA DEPRECIACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO VAYA ACOMPARADA 

1 NTERNAMENTE DE MED 1 DAS DE /\POYO Y FOMENTO, PUES LA DEVA-

LUACl ÓN POR sf SOLA ES INSUFICIENTE PARA INCREMENTARLAS EN 

FORMA IMPORTANTE, EN CAMBIO, LAS IMPORTACIONES S[ VERÁN -

REDUCIDO SU NIVEL EN FORMA SIGNIFICATIVA, COMO RESULTADO -

DE UN C/\MOIO EN LOS PRECIOS RELATIVOS, EN OTRAS PALABRAS, 

EN MÉXICO, LA DEVALUACIÓN AFECTA MÁS SIGIHFICATIVAMENTE EL 

NIVEL DE IMPORTACIONES QUE AL DE EXPORTACIONES 

CON PROPÓSITOS ÚNICAMENTE ILUSTRATIVOS, A CONTINUACIÓN 

PRESENTAMOS LA EVOLUCIÓN DE LA BALANZA DE PAGOS DE MÉXICO, 

DE 1960 A 1985; TAMBIÉN PRESENTAMOS LA BALANZA DE CUENTA -

CORRIENTE, NO ÚNICAMENTE PARA NUESTRO PA[S, SINO INCLUSIVE 

PARA ARGENTINA, BRASIL Y CHILE; IGUALMENTE MOSTRAMOS, PARA 

LOS MISMOS PAfSES SUS BALANZAS COMERCIALES, DESAGREGÁNDO--
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LAS EN IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES, 10/ 

C) EL MANEJO DE LA DEUDA 1983-1985 

PUNTO IMPORTANTE DEL AJUSTE ECONÓMICO, RESIDfA EN LA REES

TRUCTURACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA, CUYO OBJETIVO ERA REPRO

GRAMAR TODOS _LOS PAGOS CON VENCIMIENTO ENTRE EL 23 DE AGOi 

TO DE 1982 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 1984, 

Asf, EL D~FICIT PÚBLICO FINANCIERO SE REDUJO EN APROXIMADA 

MENTE 5n EfffRE 1982 Y 1983, AL PASAR DE 29 100 MILLONES -

DE DÓLARES EN 1982 HASTA 12 600 MILLONES DE DÓLARES EN - -

1983, ESTE HECHO PERMITIÓ QUE LA RELACIÓll D~FICIT PÚBLICO/ 

PIB REGISTRARA UNA NOTABLE DISMINUCIÓN EN 1923 (ALCANZAN

DO UN NIVEL DE 8,9% EN COMPARACIÓN CON UN 17,ú% EN 1982),

No OBSTANTE, TANTO EL D~FICIT FINANCIERO COMO SU RELACIÓN 

CON EL PJB NOMINAL MANIFESTARON UN NUEVO REPUNTE PARA - --

1985, 

OTRO DE LOS RESULTADOS IMPORTANTES DEL PROGRAMA DE AJUSTE 

SE ALCANZÓ EN EL SECTOR EXTERNO, LA CUENTA CORRIENTE MANl 

FESTÓ UN SUPERÁVIT DE APROXIMADAMENTE 5 400 MILLONES DE DQ 
LARES EN 1983, AUNQUE GRAN PARTE DE ESTE EXCEDENTE SE DE-

BI Ó A UNA REDUCCIÓN DE CASI 41% EN LAS IMPORTACIONES, SIN 

EMBARGO, EL COMPORTAMIENTO FAVORABLE DE LA CUENTA CORRIEN-
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TE DECLINÓ A 4 420 MILLONES DE DÓLARES EN 1984 Y HASTA 540 

MILLONES DE DÓLARES EN 1985, EN PARTE POR UN REPUNTE SOST1 

NIDO DE LAS IMPORTACIONES ENTRE 1984 Y 1985, A CAUSA DE LA 

MEJORfA ECONÓMICA, Y A UNA CAfDA EN 1985 DE LOS INGRESOS -

POR EXPORTACIONES PETROLERAS 

Los INDICADORES DE LA CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO MOSTRARON 

UN COMPORTAMIENTO IRREGULAR ENTRE 1983 Y 1985, EL TI PO DE 

CAMBIO RE·AL TAMBitN MOSTRÓ UM MOVIMIENTO NO DEFINIDO, DADO 

QUE REGISTRÓ UNA DEVALUACIÓN EN 1983, UNA REVALUACIÓN EN -

1984 Y POSTERIORMENTE UrlA NUEVA DEVALUACIÓN EN 1985, 

RESPECTO A LA RENEGOCIACIÓN DE LA DEUDA PÚBLICA EXTERNA, -

EN DICIEMBRE DE 1983 SE LOGRÓ UN ACUERDO GENERAL CON EL -

GRUPO ASESOR DE LA BANCA EXTRANJERA, LO CUAL PERMITIÓ DEFl 

NIR LAS CONDICIONES DE LOS NUEVOS CRtDITOS QUE RECIBJRfA -

EL GOBIERNO MEXICANO, EL MONTO DE LA DEUDA PÚBLICA EXTER

NA REGISTRÓ LAS SIGUIENTES TASAS DE CRECIMIENTO: 9.06% EN 

1933, 9,70% EN 1984 Y 3.Gn EN 1985, LA DEUDA PASÓ, SALVO 

MODIFICACIONES POR EL TIPO DE CAMBIO UTILIZADO EN LA CON-

VERSIÓN DE LOS SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA, DE 58 140 Ml-

LLONES DE DÓLARES EN 1982, A 63 410 MILLONES EN 1983, A --

69 560 MILLONES EN 1984 Y HASTA 72 080 MILLONES DE DÓLARES 

EN 19S5. 
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CABE DESTACAR QUE AL FINALIZAR 198L¡J LOS RESULTADOS OBTENl 

DOS CON EL PROGRAMA DE AJUSTE PARECÍAN INDICAR QUE EL PAfS 

SE ENCONTRABA EN LA PARTE ASCENDENTE DEL CICLO Y QUEJ POR 

TANTOJ PODRfA SUPERAR LA CRISIS INICIADA EN 1982, ESTOS -

HECHOS SE COfUUflTABAN C.OtJ LOS AVANCES LOGRADOS CON LA INS

TRUMENTACIÓN DEL PIRE Y ACRECEtHABAN LA POSIBILIDAD DE S!J. 

PERAR EN EL CORTO PLAZO LAS MAfHFESTACIONES DE LA CRISIS. 

SIN EMBAR~O, EN UN PLAMO MÁS PROFUNDOJ LOS DESEQUI Ll BRIOS 

FUNDAMENTALES DE LA ECONOMÍA SE PfWFUNDIZARON Y PRESENTA--

,., RON UN SERIO OBSTÁCULO PARA EL CRECIMIENTO ECONÓMICO EN --

1985, EsT A SITUACIÓN SE TORflÓ AÚN MÁS PELIGROS A, DADO QUE 

EL PAÍS NO ESTABA CAPTAflDO CANTIDADES CRECIENTES DE RECUR

SOS EXTERNOS A TRAV~S DE LA DEUDA PÚBLICA, YA QUE SU TASA 

DE CRECIMIENTO MOSTRÓ SOLAMEIJTE UN Ll GERO AUMENTO DE 0. 64-

PUNTOS PORCEtffUALES EfJTRE 1983 Y .1984 E 1 NCLUSO UNA REDUC

CIÓN DE 6.08 PUNTOS PORCENTUALES PARA 1935, A LA POSTRE,

ESTA FALTA DE FINANCIAMIEMTO EXTERNO SE VERÍA REFORZADA -

CON LA BAJA DE INGRESOS POR EXPORTACIONES PETROLERASJ AL -

OCURRIR UNA CAIDA DEL MERCADO DEL CRUDO A PRINCIPIO DE 

1985J DEJANDO AL PAÍS EN UNA GRAVE SITUACIÓN ECONÓMICA, 

DENTRO DE ESTE CONTEXTOJ LOS PROBLEMAS ENFRENTADOS POR LA 

ECONOM[A DURANTE 1985 FUERON PRINCIPALMENTE: 
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l. CONTRACCIÓN DEL MERCl\DO INTERNO COMO RESULTADO DE LA -

CAÍDA EN LOS SALARIOS REALES, 

2, FALTA DE APOYO CREDITICIO AL SECTOR PRODUCTIVO, 

3, ELEVADA DEPENDEUCIA DE Lt1S f7INANZAS PÚBLICAS A LOS Ifl

GRESOS POR EXPORTAC 1 ÓN DE PETRÓLEO, 

l¡, REDUCC!Óll EN EL FLUJO NETO DE ENDEUDAMIENTO PÚBLICO, 

5, PROTECCIONISMO EN LOS PAfSES INDUSTRIALIZADOS, 

ESTOS PROBL8'1AS SE COMPLEMENTARON CON UN SOSTENIMIENTO EN -

EL GASTO PÚBLICO Y CONDUJERON A UNA ELEVACIÓN DE LA RELA- -

CIÓN D~FICIT PÚBLICO/PIE NOMINAL, PARA SOLVENTAR SUS PRE-

SIGNES FINANC!ERASJ EL GOBIERNO DECIDIÓ INSTURMENTAR LAS Sl 

GU!ENTES MEDIDAS: 

l, RECORTE PRESUPUESTAL DE APROXIMADAMENTE 750 MIL MILLO-

NES DE PESOS, 

2, VENTAJ LIQUIDACIÓN O TRANSFERENCIA DE 236 EMPRESAS PARA 

ESTATALES NO PRIORITARIAS, 

3, ELIMINACIÓN DE VARIAS SUBSECRETARfAS Y PUESTOS ADMINIS

TRATIVOS EN EL APARATO PÚBLICO, 
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NO OBSTANTE, ESTAS MEDIDAS NO FUERON SUFICIENTES PARA ELI

MINAR LAS NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO PÜBLICO Y, DADO -

QUE EL MERCADO PETROLERO NO SE RECUPERABA, EL GOB! ERtlO QUJ;_ 

DÓ FORZADO NUEVAMEIITE A RECURRIR AL FINANCIAMIENTO EXTERNO, 

SIN EMBARGO, LAS CONDI¿IONES FAVORABLES EN LA CAPTACIÓN DE 

RECURSOS FINAMCIEROS EXTRANJEROS SE HABÍA ELIMINADO Y ELLO 

IMPIDIÓ UN FLUJO ÁGIL DE DEUDA PÚBLICA EXTERNA HACIA EL -

PAfS, 

D) Los ACONTECIMIENTOS DE 1986 

LAS CONDICIONES HEREDADJ\S DE 1985 EMPEORARON PARA 1986 CON 

LAS EXIGENCIAS QUE AHORA INTRODUcf AN LOS VENCIMIENTOS DE -

CR~DITOS CONTRATADOS AlffERIORMEIJTE, AL MISMO TIEMPO, EL -

PAfS NECESITABA DEL FINANCIAMIEtlTO EXTERNO PARA SALVAR LAS 

MANIFESTASIONES MÁS SEVERAS QUE LA CRISIS PRESENTABA EN EL 

CORTO PLAZO, DE ESTA FORMA1 LA ALTERNATIVA PARA EL GOBIEB. 

NO ERA LA RENEGOCIACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA, 

LA NUEVA ESTRATEGIA DE NEGOCIACIÓN DEBERfA SUSTENTARSE EN 

UN ANÁLISIS DE LAS NECESIDADES NACIOllALES, DONDE DESTACA EL 

REQUERIMIENTO DE RECURSOS EXTERNOS PARA OBTENER UN CRECI-

Ml ENTO DE ENTRE 2 Y 3% ANUAL PARA EL PERIODO DE 1987-1988, 

SOBRE LA BASE DE ALGUNOS SUPUESTOS1 SE LLEGÓ A UNA ESTIMA-
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c16r~ DE UM D~FICIT EN LA CUENTA CORRIEtlTE DE APROXIMADAMEtl 

TE 3 500 MILLONES DE DÓLARES EN 1986 Y 2 900 MILLONES DE -

DÓLARES EN 1987; PARA LO CUAL SE CALCULÓ UN VOLUMEN DE EX

PORTACl ONES DE PETRÓLEO DE 1 250 MILES DE BARRILES DIARIOS 

Y UN PRECIO PROMEDIO D~ ENTRE 11 Y 12 DÓLARES POR BARRIL.

AL MISMO TIEMPO, SE CONSIDERÓ QUE SE GENERARIAN MOVIMIEN-

TOS NEGATIVOS DE CAPITAL POR PAGO DE INTERESES, POR AMORTl 

ZACIONES DE DEUDA, POR PARTE DEL SECTOR PRIVADO Y A CAUSA 

DE ERRORES U OMISIONES; A LA VEZ QUE SE ESPERA UN INCRE- -

MENTO EN LAS RESERVAS INTERNACIONALES POR 500 MILLONES DE 

DÓLARES EN 1986 Y 900 MILLONES DE DÓLARES EN 1987, 

DE ESTA FORMA, SE CONSIDERA QUE LOS RECURSOS EXTERNOS RE-

QUERIDOS EN EL PERIODO 1986-1987 SERÍAN DE 10 600 MILLONES 

DE DÓLARES, DE LOS CUALES 5 500 MILLONES SE OBTENDRÍAfl EN 

1986 (EN LA PARTE FINAL DEL A~O) Y 5 100 MILLONES DURANTE 

1987, ADICIONALMENTE EL Ff11 APORTARfA RECURSOS POR 1 700 

MILLONES DE DÓLARES, QUE NO ES PROPIAMENTE DEUDA, SINO UN 

APOYO A LAS RESERVAS INTERNACIONALES, 

DENTRO DE ESTE CONTEXTO, EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 19$6 EL GQ 

Bl ERNO DE r-1~ I CO CONCLUYÓ UN ACUERDO BASE CON EL COMITÉ -

ASESOR DE BANCOS RELATIVO A LA REESTRUCTURACIÓN DE LA DEU

DA BANCARIA COMERCIAL Y A LA OBTENCIÓN DE NUEVOS RECURSOS 

CREDITICIOS PARA 1986 Y 1987, ESTE ACUERDO CONSTITUYE LA -
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LA TERCERA ETAPA DE UN PROCESO DE NEGOCIACIÓN QUE SE CON-

CRET6 EN SU PR !MERA FAS E CON LOS CONVENIOS ALCANZADOS CON 

LOS ORGANISMOS FltMNCIEROS INTERNACIOMALES, EL FONDO MONE

TARIO INTERNACIONAL Y EL BANCO MUNDIAL YJ EN SU SEGUNDA, -

CON LAS NEGOCIAC!OtlES REALIZADAS CON LOS GOBIERNOS DE LOS 

PAISES INDUSTRIALESJ PARTICULARMENTE CON EL GOBIERNO DE JA 

PÓN Y CON LOS PAfSES f>EPRESEtff/\DOS EN EL LLAMADO CLUB DE -

PAR IS, 

LA DEUDA QUE SE REESTRUCTURÓ COtl LOS BANCOS INCLUYE 43 700 

MILLONES DE DÓLARES DE LA DEUDA ACUMULADA HASTA DICIEMBRE 

DE 1982 (DEUDA Ar-lTIGUA) Y ADICIONALMENTE LOS CRtD!TOS POR 

8 500 MILLONES DE DÓLARES COMTRATADOS POR LA PRESENTE ADMl 

NISTRACIÓN (DEUDA NUEVA), COMO LOS ADEUDOS DEL CLUB DE PA 

RfS Y LA DEUDA DE FICOl<CA SE REESTRUCTURARÁN EN EL CONTEX

TO DEL PAQUETE DE NEGOCIAC!Ót1J LA· REESTRUCTURACIÓN ALCANZAJ 

DIRECTA E INDIRECTAMENTEJ 77 000 MILLONES DE DÓLARES; O - -

SEA, EL 80% DE LA DEUDA EXTERIM TOTAL, 

EN CUANTO A LAS CONDICIONES DE PAGO, LOS 43 700 MILLONES DE 

DÓLARES DE LA DEUDA ANTIGUA SE REESTRUCTURARON A 20 AÑOS DE 

PLAZOJ CON 7 DE GRACIA, A PARTIR DEL OCTAVO ARO SE INICIA 

EL CALENDARIO DE AMORTIZACIONES CHECIENTE Y PAULATINO, POR 

LO QUE SE REF 1 ERE A LOS 8 500 MILLONES DE DÓLARES DE LA DE.!J. 

DA NUEVA, SE MANTUVO SU PLAZO DE AMORTIZACIONES EN (10 AÑOS 
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CON 5 DE GRACIA), SIN EMBARGOJ SE REPROGRAMÓ LA AMORTIZA-

CIÓN DE 950 MILLONES DE DÓLARES QUE VENCÍAN EN 1986J PARA 

PAGARSE DE MANERA UN! FORME ENTRE 1989 Y 1993, 

ÜTRA CARACTERfSTICA ESENCIAL DEL ACUERDO RECIENTE ES LA -

DISMINUCIÓN DEL COSTO POR INTERESES DE LA DEUDA, 

EN EL CONVENIO ANTERIOR SE LOGRÓ UN MARGEN (SPREAD) PROME

MEDIO DE 1 1/8% SOBRE LA TASA INTERBANCARIA DE LONDRES (ll 

BOR) PARA LA DEUDA ACUMULADA HASTA 1982, DE ACUERDO CON -

LA NUEVA NEGOCIACIÓNJ SOBRE ESTA DEUDA SE PAGA 13/16% DU-

RANTE TODO EL PLAZO DE SU VIGENCIA, 

As IMI SMOJ EL NUEVO ACUERDO INCLUYE DOS ELEMENTOS QUE REDU

CEN EL PAGO DE INTERESES, 

SE ELIMINA LA TASA PRIME QUE SE APLICABA A UNA PORCIÓN 

DE LOS C~~D !TOS DE 1983 Y 1984 (APROXIMADAMENTE A 

6 000 MILLONES DE DÓLARESJ O SEA 75% DEL TOTAL), 

SE REDUCEN LOS MÁRGENES SOBRE LOS RECURSOS CONTRATADOS 

EM 1983 Y 1984J QUE ESTABAN A 1 1/2% SOBRE LA TASA LI

BOR, 

COMO RESULTADO DE LA ACCIÓN DE ESOS DOS ELEMENTOSJ EL MAR

GEN PROMEDIO PONDERADO :DE LA DEUDA CON LOS BANCOS COMERCl.ii 
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LES DISMINUYE DE 1.4% A 0,8125%. ESTO REPRESENTARÁ UN AHQ 

RRO CERCANO A 300 MILLONES DE DÓLARES POR AÑO, SI SE CON

SIDERA EL NUEVO PLAZO DE 20 AÑOS PARA LA AMORTIZACIÓN DE -

LA DEUDA, ESTO SIGNIFICA QUE DURANTE DICHO PERÍODO SE DARÁ 

UN AHORRO ACUtlULADO DE .INTERESES EQUIVALENTE A 6 000 MILLQ 

NES DE DÓLARES, APROXIMADAMENTE IGUAL AL MONTO DE LOS RE-

CURSOS NUEVOS QUE SE CONTRATARÍAN EN 1986 Y 1987, 

fJNALMEN~E, EN CUANTO A LOS MECANISMOS DE PROTECCIÓN DE LA 

ECONOMfA MEXICAf~A, EN EL CONVENIO CON EL FONDO MO!jETARIO -

SE FORMULÓ LA INVITACIÓN PARA QUE LOS BANCOS COMERCIALES -

APORTARAN 500 MILLONES PARA EL MECANISMO DE PROTECCIÓN AL 

CRECIMIENTO Y PARTICIPARAN CON UNA PARTE DEL MECANISMO DE 

CONTINGENCIA FRENTE A LA CAÍDA DEL PRECIO DEL PETRÓLEO, 

COMO RESULTADO DE LA NEGOCIACIÓN SE LLEGÓ A LOS SIGUIENTES 

ACUERDOS: 

A) MECANISMO CONTINGENTE DE LA BANCA COMERCIAL DE PROTEC

Cl ÓN AL CRECIMIENTO, 

Los BANCOS COMERCIALES ACEPTARON OTORGAR CRÉD 1 TO CON-

Tl NGENTE POR 500 MliLONES DE DÓLARES PARA EL APOYO DE 

UN NÜMERO DE PROYECTOS PREDETERMINADOS Y AD! CIONALES A 

LOS PROGRAMAS DE INVERSIÓN NORMALES DEL PRESUPUESTO, -
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QUE SE ACTIVARfAtl EN EL CASO DE QUE LOS INDICADORES DE 

LA ACTIVIDAD ECONÓMICA AL PRIMER TRIMESTRE DE 1987 SE

AALARAN UNA EVOLUCIÓN POR DEBAJO DE LAS EXPECTATIVAS, 

B) ME"cANISMO DEL FMI PARA PROTECCIÓN DE BAJAS EN EL PRE-

CID DEL PETRÓLEO, 

SE ACORDÓ QUE EL FMI OTORGARÍA EL MECANISMO DE PROTEC

CIÓN DIRECTA HASTA POR 600 MILLONES DE DEGS, EQUIVALEN 

TE A 720 MILLONES DE DÓLARES, EN EL CASO DE QUE CAYERA 

EL PRECIO DEL PETRÓLEO POR DEBAJO DE 9 DÓLARES, 

C) MECANISMO CONTINGENTE DE LA BANCA COMERCIAL DE APOYO -

AL PROGRAMA DE INVERSIÓN PÚBLICA, 

PARA SUPERAR EL PROBLEMA DE LA RETICE~CIA DE LA BANCA 

A APOYAR DIRECTAMENTE UNA BAJA EN EL PRECIO DE UNA MA

TERIA PRIMA SE NEGOCIÓ OTRA ALTERNATIVA, PARA EVITAR 

PONER EN PELIGRO EL PROGRAMA DE INVERSIÓN PÚBLICA Y -

POR ENDE EL CRECIMIENTO, LOS BANCOS PARTICIPARfAN CON 

UN APOYO HASTA DE l 200 MILLONES DE DÓLARES, 

Es INDUDABLE QUE LA RENEGOCIACIÓN DE LA DEUDA RECIENTEMEN

TE CULMINADA DEJA A NUESTRO PAls EN UNA SITUACIÓN DE HOLGY 

RA TEMPORAL, PUES ASEGURA RECURSOS FRESCOS PARA LOGRAR UN 
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CRECIMIENTO MODERADO EN 1987 Y 1988, AL TIEMPO QUE REDUCE -

EL COSTO DE LA DEUDA Y MEJORA SU PERFIL DE PAGO, 

No OBSTANTE, ESTA SOLUC!Ótl ES SOLAMENTE PARCIAL Y TEMPORAL, 

PUES LA ADMlrllSrnACIÓN FUTURA TENDR/i QUE HENEGOCJAR EL OTOB. 

GAMIENTO DE NUEVOS PHESTNiOS ¡, r:uEsrno PAÍS (ASf COMO LA E.§. 

TRUCTURA Y TEMPORALIDAD DE SU PAGO), ESTE CIRCULO VICIOSO 

NOS SUGIERE OUE EL PROBLEMA DE LA DEUDA EXTERrlA ES DE DIFI

CIL SOLUCIÓN Y REQUIERE SER REPLANTEADO, 
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NOTAS AL CAPITULO I 1 I 

l. SE PRESEMTA EL CU/.JJRO l 11 PRitlCIPALES MODIFICACIONES DE 

PRECIOS Y TARIFAS DEL SECTOR PÚBLICO, 1983-1985 INCRI 

MENTOS PORCEllTUALES COtl RESPECTO AL PRECIO ANTERIOR", 

EN EL ANEXO ESTAD1STICO, 

2, SE PRESENTA EL CUADRO l.A. "ALGUNAS DIFERENCIAS EN LA 

ESTRATEGIA DE PRECIOS Y TARIFAS (1983-1986), EN EL 

ANEXO ESTAD1STICO, 

3, SE PRESENTA EL CUADRO 11 "ESTIMACIÓN DE LA VARIACIÓN 

EN EL PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO MÍNIMO A DICIEMBRE 

DE 1985 (RESPECTO A DICIEMBRE DE 1982)", EN EL ANEXO -

ESTADÍSTICO, 

4. FUENTE: INFORME ANUAL DEL BANCO DE M~xrco, 1985. 

5, SE PRESENTA EL CUADRO 111; "INTERMEDIACIÓN FINANCIERA 

Y TASAS DE INTER~S EN M~XICO Y EL MERCADO DE EURODÓLA

RES 1960-1985", EN EL ANEXO ESTADÍSTICO, 

6, M4= MONEDA EN CIRCULACIÓN +BILLETES +DEPÓSITOS A LA 

VISTA + DEPÓSITOS A PLAZO, 

7, VER MISMO CUADRO QUE EL DEL PUNTO 5, 
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8, FIDEICOMISO PARA EL RIESGO COMPARTIDO, 

9, ESTE TEOREMA SE ESTABLECE CONSIDERANDO AL PRECIO DE LOS 

BIENES EN UN PAIS RESPECTO AL DE SUS SOCIOS COMERCIA- -

L.ES, DJ\DO QUE EUA ES EL PRINCIPAL P/\fS CON EL QUE MÉXI

CO COMERCIA, SE H!\ OPTADO POR COIJISDERl\R EL fNDICE DE -

PRECIOS AL MAYOREO DE M~XICO RESPECTO AL DE ESTADOS UNl 

DOS, PARA LA APLIC/\CIÓM DEL TEOREMA DE LA PARIDAD DEL 

PODER ADQUISITIVO vrn EL MrrfcULO DE GERARDO BUENO "LA 

PARID/1D DEL PODER ADQUISITIVO Y LAS ELASTICIDADES DE -

lMPORTACl Óll Y C'<PORTACIÓN EN MÉXICO", EN EL TRIMESTRE -

ECONÓMICO, ABRIL-JUNIO 1984, NúM, 162. 

10, CUADROS ILUSTRATIVOS QUE SE PRESENTAN EN EL ANEXO ESTA

DfSTICO, 
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CONCLUS I OtlES Y RECOt·lENDAC IONES 

UNA VEZ SUPERADOS LOS PROBLEMAS DE CORTO PLAZO QUE DERIVA

RON DEL AJUSTE ECOt~M!CO DE 1977, SE DECIDIÓ IMPULSAR VIGQ 

ROS/\MENTE EL CRECI MI EflTO ECOllÓM! CO DE flÉXI CO, EL EST!MULO 

A LA DEMANDA AGREGADA, bUE MARCÓ EL PRINCIPIO DE LA RECUPg 

RACIÓN ECONÓMICA EN 1978, FUE CONSECUENCIA TANTO DE LA RE

ACTIVACIÓN DEL GASTO "POBLICO (QUE REPUNTÓ SUSTANCIALMENTE 

A PARTIR DE EtlTOIJCES) COMO DEL INCREMEtlTO DE LA DEMANDA -

PRIVADA, LA RECUPERAC!Óll SE FINMJCIÓ EN LOS INGRESOS DERl 

VADOS DE LA VENTA DEL PETRÓLEO Y MEDIANTE EL INCREMENTO EN 

EL ENDEUDAMIElffO EXTErrno (PRIVADO y PÚBLICO), 

SIN EMBARGO, LA RECUPERACIÓN ECONÓMICA FUE EFfMERA, PUES -

LA POLITICA DE FINANCIAR Ull GASTO PÜBLICO CRECIENTE Y DE -

BAJA PRODUCTIVIDAD, NO LOGRÓ CONSOLIDAR UUA BASE FIRME PA

RA EL DESARROLLO, 

EN 1982, DIVERSOS PROBLEMAS DE ORIGEN INTERNO Y EXTERNO SE 

AGUDIZARON Y PROVOCARON UN DESPLOME EN EL RITMO DE CRECI-

MIENTO DE LA ACTIVIDAD ECOl~ÓMIC/\, ur~ NOTJ\BLE AUMENTO EN LA 

INFLACIÓN Y SERIAS DIFICULTADES EN LOS MERCADOS CAMBIARIO 

Y FlNAllCI ERO; EN ESTOS HUBO CORTES DE GRAi~ MAGNITUD EN EL 

CRgDITO EXTERNO Y FUGAS DE CAPITAL, QUE DISMINUYERON LA CA 

PACIDAD PAR/\ IMPORTAR E IMPOSIBILITARON EL CUMPLIMIENTO DE 
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LOS COMPROMISOS CONTRAfDOS POR El PAGO DEL SERVICIO DE LA -

DEUDA EXTERNA; LAS RESERVAS INTERNACIONALES DEL BANCO DE -

M~XICO SE VIERON DlSMINUfDAS DRN<\ÁTICAMENTE Y LA COMBINA- -

CIÓN DE ESTOS ELEMENTOS PROVOCÓ UNA FUERTE CONTRACCIÓN EN -

El VOLUMEN DE TRANSACCIONES COMERCIALES Y FINANCIERAS QUE -

MEXICO REALIZÓ CON EL EXTERIOR. 

LA ADMINISTRACIÓM QUE TOMÓ POSESIÓN rn DICIEMBHE DE 1982 RJ;. 

CONOCIÓ LA GRAVEDAD DE LA SITUACIÓN ECONÓMICA DEL PAIS, Y -

DISERó EL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACIÓN ECONÓMICA, -

CON El APOYO DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL. SE ANUNCIÓ 

ENTONCES UNA ESTRATCG l A DE POLlT 1 CA ECONÓMICA, CUYO OBJ ET! -

VO PRINCIPAL ERA SUPERAR LA CRISIS Y FRENAR LOS DESEQUILI-

BRIOS MACROECONÓMICOS FUND/\MENTALES, EN ESTE SENTIDO, PARA 

EVALUAR LOS RESULTADOS DE TAL REORDENACIÓN ECONÓMICA, TENE

MOS QUE ANALIZAR LOS AVANCES EN EL CONTROL DE LA INFLACIÓN, 

EN LA CORRECCIÓN DE LOS DESEQUILIBRIOS DE LA BALANZA DE PA

GOS Y DE LAS (INANZAS PÚBLICAS, ASf COMO EN LA RECUPERACIÓN 

DEL AHORRO FINANCIERO Y EN LA PROTECCIÓN DE LA PLANTA PRO-

DUCTIVA Y DEL EMPLEO, 

LA EVALUACIÓN DE LOS LOGROS DEL PROGRAMA INMEDIATO DE REOR

DENACIÓN ECONÓMICA, DEBE CONSIDERAR LOS SIGUIENTES PUNTOS: 

l. SE LOGRÓ CONTENER LA TENDENCIA GENERAL AL DETERIORO AC[ 
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LERADO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONÓMICAS, -

LO QUE DE NO HABERSE LOGRADO, llUBIESE PUESTO EN PELI-

GRO LA ESTABILIDAD SOCIAL DE NUESTRO PAIS, 

2, LAS METAS CUAflTITATIVAS ESPECÍFICAS DENTRO DEL PIRE NO 

FUERON LOGRADAS, EN, GENERAL UO POH INEFICIENCIA EN LA 

POLfTICA ECOtlÓMICA, SI!~O PORQUE ÉSTAS FUERON FIJADAS -

DE MANERA SUl1AMElffE AMBICIOSA, Y POR ALGUNOS ERRORES -

DE INSTRUMENTACIÓN EN LA POL1TICA Y POR LA INCIDENCIA 

DE FACTORES NO PREVISTOS, A ESTE RESPECTO, CABE MEN-

CIONAR QUE DENTRO DE LA ORTODOXIA ECONÓMICA, EL PIRE -

ERA EL ÚNICO PAQUETE VIABLE DE INSTRUMENTACIÓIL 

3, SE DEBEN DISTINGUIR DOS PERIODOS EN LA EJECUCIÓN DEL -

PROGRAMA ltlMEDIATO DE REORDENACIÓI! ECONÓMICA: EL PRIMJ; 

RO COMPRENDE A LOS AÑOS 1983 Y 198LJ, EN LOS QUE LA EVQ 

LUCIÓN DE TODAS LAS VARIABLES MACROECONÓMICAS FUE SA-

TISFl\CTORIA, AUNQUE SUJETA A LA OBSERVACIÓN QUE SERALA 

MOS EN EL rumo 2 1 EL SEGUNDO ES EL ARO 1985, EN EL -

QUE SE REVIRTIÓ LA TENDENCIA FAVORABLE OBSERVADA EN --

1983-1984, A ESTE RESPECTO CABE SEílALAR QUE LA INFLA

CIÓN REVIRTIÓ SU TENDENCIA DESCENDENTE; QUE EL PRODUC

TO !NTERllO BRUTO, AUNQUE CRECIÓ, LO HIZO A UNA TASA ME, 

NOR QUE EN 1984; EL D~FICIT FINANCIERO DEL SECTOR PÚ-

BLICO COMO PROPORCIÓN DEL PIB NO SOLAMENTE INVIRTIÓ LA 
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TENDENCIA A DISMINUIR MOSTRADA EN 1983 Y 1984, SINO -

QUE FUE MAYOR QUE EN LOS DOS Aílos DE REFERENCIA; EL -

SALDO EN CUENT /\ CORRI EtiTE EN 1985 FUE NUEVAMENTE NEGA

Tl VO, MIENTRAS QUE EN EL PERÍODO 83-8L! SE HABf/\ REGIS

TRADO UN SUPERÁVIT EN DICHA CUENTA; LA INTERMEDIACIÓN 

FINAMC!ERA CAYÓ, AUMQUE LIGER/\MElffE, DEL NIVEL QUE A.b 

C/\NZÓ EN 1983 Y 1984, Y FI NALMEtJTE, EL EMPLEO Y EL S/\

LARl O REAL DETUVIERON L/\ TENDENCIA AL MENOR DETERIORO 

QUE MOSTRARON EN 1984, 

4, SE DEBE RECONOCER, S ltl EMB/\RGO, QUE SI BIEN EN 1985 SE 

INVIRTIÓ LA TEtillEHCIA POSITIVA EN CUANTO AL DESARROLLO 

DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONÓMICAS, EN ESTE 

AÑO SE REG!STR/\ROll ACONTECIMIENTOS INTERNOS (LOS SIS-

MOS COM SU REPERCUSIÓN ECONÓMICA) Y EXTERNOS (INESTABl 

LIDAD EN EL PRECIO INTERNACIONAL DEL PETRÓLEO) QUE SIN 

DUDA IMPOSIBILITARON EL LOGRO DE MEJORES RESULTADOS DE 

LA POLÍTICA ECONÓMICA, 

5, EL ACCESO AL CR~DITO EXTERNO (Y LA RENEGOCIACIÓN DE LA 

DEUDA) CONSTITUYÓ LA PRINCIPAL RESTRICCIÓN PARA EL LO

GRO DE LAS METAS DE POLfTICA ECONÓMICA, PRINCIPALMENTE 

EN MATEIH/\ DE CRECil·iIENTO ECONÓMICO Y DE EST/\BILIDAD -

CAMBil\RJ/\, EN ESTE SENTIDOJ LA IllDISPON!BILIDAD DE Dl 

VISAS ílEDUJO LOS "GRADOS DE Ll BERTllD" Etl EL MANEJO DE 

110 



LA POLfTICA MACROECONÓMJCA DEL PAIS; CASO CONTRARIO AL 

DE LA SITUACIÓN ACTUAL, Efl LA QUE LA RECIENTE RENEGO-

CIACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA ASEGURÓ UNA SUFICIENTE DI~ 

PONIBILIDAD DE DIVISAS PARA IMPULSAR LA ACTIVIDAD ECO

NÓMICA Y LA CREACIÓN DE EMPLEOS !!ASTA 1988, 

6. SE PUEDE~ DISTINGUIR ALGUNAS DIFICULTADES EN EL MANEJO 

DE LA POLITICA ECONÓMICA. Ou1zA LA M~S IMPORTANTE ES 

LA DE TASAS DE 1 NTERÉS1 PUES MI ENTRAS QUE POR UN LADO 

ES NECESARIA UfJA POLÍTIC1\ DE TASAS DE INTERÉS AGRESIVA 

PARA ll!CENTIVAR LA llffERMEDIACIÓN FINANCIERA, POR orno 

LADO ESTA POL[TICA AUMENTA LOS COSTOS FINANCIEROS POR 

CONCEPTO DE DEUDA IMTERtlA1 1MPOS1131 LIT ANDO LA REDUC- -

CIÓN NO SÓLO DEL GASTO PÜBLICO, SINO TAMBIÉN DEL DÉFI

CIT FINANCIERO, ADICIOllALMENTE1 LAS ALTAS TASAS DE l!l 

TERÉS TAMBIÉN ENCARECEN EL PRECIO DEL CAPITAL PARA LA 

INVERSIÓN PRIVADA, RESTRINGIÉNDOLA DE MANERA IMPORTAN-

TE, 

UNA OPCIÓN CON RESPECTO A LA POL[TICA DE TASAS DE INTE 

RÉS ES OUIZ~ PONDERAR LOS COSTOS Y LOS BENEFICIOS QUE 

DERIV/\Rf ANDE LA REDUCCIÓI~ "POR DECRETO" DE DICHAS TA

SAS, POR OTRO LADO, UNA DESACELERACIÓN PERMANENTE EN 

LA TASA DE INFLACIÓN GARANTIZA LA DISMINUCIÓN EN LAS 

TASAS DE 1 NTER ÉS, 
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7, YA SE DIJO QUE EL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACIÓN -

ECONÓMICA ERA EL ÜNICO PAQUETE VIABLE DENTRO DE LA OR

TODOXIA ECONÓMICA, PUES LOS CRITERIOS DE EJECUCIÓN FU,!;. 

RON ACORDADOS DE UNA FORMA POCO FLEXIBLE CON EL FM!, -
No HABER ADOPTADO LOS LINEAMIENTOS DEL PIRE HUrlESE -

SIGNIFICADO ABANDONAR LA ORTODOXIA Y CON ESTO EL /\POYO 

DE TAL ORGANISMO. 

UNA ALTERNATIVA EXTERNA HUBIERA SIDO LA INSTRUMENTACIÓN 

DE UN PAQUETE DE TIPO HETERODOXO (MORATORIA, CONTROL -

CAMBIAR JO, CONTROL DE PRECIOS Y SALARIOS, ETC,), CON -

SUS RESPECTIVOS COSTOS Y BENEFICIOS, EN LA SITUACIÓN 

ACTUAL, EL FRACASO RELATIVO DEL PIRE HACE NECESARIO QUE 

SE REVISEN LOS CONDICIONANTES QUE OBLIGARON A SU INSTRJ! 

MENTACIÓN Y QUE, EN ESTE SENTIDO, SE RECONSIDERE MUY S1 

RIAMENTE L/\ APLICACIÓN DE UN PAQUETE ECONÓMICO DE CORTE 

HETERODOXO; O QUE AL MEMOS SE NEGOCIEN MAYORES MÁRGENES 

DE ACCIÓN, TANTO EN LAS RENEGOCIACIONES FUTURAS DE LA -

DEUDA EXTERNA, ASf COMO EN LOS PAQUETES DE AJUSTE DEL -

FMI. 

Es IGUALMENTE IMPORTANTE DESTACAR QUE LA CRISIS ECONÓMl 

C/\ ACTUAL NO SE DEBE ENTERAMENTE A PROBLEMAS DE TIPO -

ESTRUCTURAL, SINO QUE HUBO TAMBIEN ERRORES EN EL MANE-

JO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA, ERRORES QUE PROVINIERON 
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FUNDAMENTALMENTE DE BASAR EL CRECIMIENTO ECONÓMICO DE 

M~XICO EN EL PETRÓLEO, A ESTE RESPECTO, CABE PUNTUA

L! ZAR QUE LA DEUDA EXTERNA A LA QUE CONLLEVÓ ESTA PO

LfTI CA NO ES UN PROBLEMA EN SÍ; EL PROBLEMA RAD 1 CÓ EN 

EMPLEARLA IMPRODUCTIVAME!lTE, Es DECIR, SI LOS RECUR

SOS PROVENIENTES DEL EXTERIOR SE HUBIERAN UTILIZADO -

MÁS SELECTIVA Y EFICIENTEMENTE (EN DESARROLLAR Y PRO

MOVER UN APARATO PRODUCTIVO EXPORTADOR EF 1 CIENTE, POR 

EJ~MPLO), SEGURAMENTE LA DEUDA EXTERNA NO REPRESENTA

RfA UN PROBLEMA DE MAGNITUD IMPORTANTE PARA NUESTRO -

PAfS, 
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AilEXO ESTAD I ST I CO 
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(, 
A. GRÁFICAS PARA EL SOPORTE DEL 

APARTADO SOBRE DEUDA EXTERNA 

(PARTE 2,1 DEL CAPITULO 11) 
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CUADRO 
PRllt.:IP/US KOIFICl.CICtl(S OC PR(CIOS Y TIJllf/.S OCL S(CTUl P\llll.ICO, 1'1.33-1984 

(1tlCREJ'[/HOS f'C1l(.(tiTUALf.S WI F.ESF(C10 Al. PR(CIO NlTElHOR) 

9 B 3 
l 9 8 4Y 

El'f'll(SAS Y p¡¡OW::TOS 
_¡ 11 111 ___l.Y.--.J:lll1'1-

11 111 _IV ~llii.. 

33.~ 

PEJ'l:X 
. c;f\SOLllV\ IUIA 

20.0 
25,0 ~.o 

33,3 

c,ASOl.111'- EXTRA 
16.7 

17.l Y,,7 31.7 
31.7 

DIESEL 

11).0 35.7 9),0 
Y,.8 

36.é 

r,toSIV\T\JML 
15.8 (().ó y),6 17 .1 i:n.s 2].0 22.ll 18.0 15.5 us.: 

CO'l'.USlCl .. (0 
15.8 67 .2 4C.2 73,7 21(.),3 ?2.2 32.7 13.6 12.l io;.; 

DlAFNlO 
27 .7 21.G 17 .8 é2.9 15.1 211.l 11.7 15.G 8fl,L 

amos PETROLlfEROS )! 
t'(l.7 12.2 12.7 52.7 2.G ú.l 8.1 2.2 20.1 

p[TR\)QlltMICOS lf 
65.6 33.1 111.3 151.9 

57 .l 10.l !¡,$ 81.1 

Sf.CTUl (LECTR\CO 
TIJllf/• rRO'EDIO 

7,7 7.7 7,7 7,7 31i.S !\1.8 6.2 !\,l 3.9 62.'i 

&:ClCll f(RROVllJ\10 ?! 
37.S 11),0 92.s 3().0 12.5 

45.3 

fERTlréJ( lf 
SS.8 

25,0 lC0.1 
t¡Q,0 

lt).t 

-TEU'l:X Y 
10.0 

10.0 28.l 
28.: 

CQ1lASUl'0 
. rAIZ 7J 

33,1 
38.l 

o.7 
0.7 

FRIJOL 
-20.0 

-20.0 . 25.9 ..2\).0 
!¡3,8 ~ .. 

N!Rrrl 
10.0 

i2s.11 147 .9 

55,t¡ 65.~ 

(, 
TRIGO 

22.& 
zz.& 78.6 

78,0 

soRGO 
35,5 10.0 

93,7 111,11 15.7 l&.O 
53,5 

U:Clll: N..\NUJ\ 

30,0 
35,Q 72,9 25.0 

22.1 
52,6 

SEHILL/\ OC Clo/lTN'.0 
97.3 

97,3 

SEM\LV• OC GIRASOL 
62.1 

ó2.l 

W\IUJ\ OC FRIJOL OC SOYI• 
ya,1 15.0 

101,S 20.0 
20.~ 

27.5 
19.S 

19.5 

pf{)l1XlOS rrswr.ROS ME.X· ll V.5 

f,ff.Cl·UICO 
SEINICIO IW:IOIW.. 

30,0 33,0 
?.Q,0 124.7 

20.0 10.0 
32,Q 

43;0 43,Q 
30,9 

30,0 70.2 

1\1.IXM 
1\1.UCIJl r1NMl<JA rEflUDCO )j 113.0 

•¡\()DOCTOS ro.<ES11-LES ro:. ?! 
l(S,0 

'(.(l(SlN- VICWlE Gllú<Rl~O {j 
14.7 13.5 12.8 t¡(i,8 

85.11 
;IOCHUHGICA W'.CIOtlAL ss.11 20.0 

r.cmo 20.0 15.3 
111uu10 r.RIS 
r.crno~ tsrrc1r.u:s 

15.3 

Nl·\Sf\• SICIJ<lSA y ru·'OSA 
PROOLlOS s1Drnll\GICOS 7! 

64,6 
22.9 102.4 11(),0 

23,5 72,9 

cmwos v ruonts r.1.s.c. ?! 
t10~0 110.0 

~.o 30,0 
30,0 

69.0 

Pll'S~ 

PN'CL PINl\0 
!18.0 

25.0 
85,0 19.0 

is.o 
};.9 

rN•(L ro10G1VllJIW 
(,2,0 . 311,0 

117.1 75,0 
20.0 

~.o 

Dlllll 

79,7 
}5.0 l'i.C. 138.9 l/3,1 7.5 7,9 7,7 1)).3 

1wi:cflfE 

25.C. 
25.C. 21.ú 

113.0 
73,9 

cw:N<HIL 

98.0 
92,0 

00.2 
00.2 
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'j COIU\(~ro:l.lt N- ttlCl:U'i.1110 1.cu~.n.IJ.O [JI (L THll'l.5111E 
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CUADRO I 
PRHICIP~S tmlF ICACICl:E:S OC PRECIOS Y TMIFAS OCL SECTOO PUBLICO• 1985-19ffi 

(ttCJIDt:NTOS PROCEHTUllLES CCll RtsrECTO N.. PRECIO NITERtOlll 

9 8 5 1 9 8 6 

EWRESAS Y PROOUCTOS 
JI JU IV NN!i. JI 111 

f'E/"f.X 
G/\WL!IVI 1'1'/A 

r!.5 91.5 112.s 47.l 

GllSOL 1 NA DCT AA 
29.6 

9),0 911.4 28.6 

DIESEL 
;iG,l 7,7 7,7 (.0,5 1311.8 lü.9 10.9 5/1.4 

GAS HATU!l!J.. 
13.5 11.8 10.G 5'.l.9 1211,lt 11.5 U.5 31.l 

tCJ'!ltJJTOU:O 
10.9 9.6 9.0 61.8 m.3 u.s 11.5 30.4 

DIAf/,NO 
2G.l 7 .7 7.7 1(),8 1G5.9 12.l u.o 

ornes rETROLI FEROS l/ 23.0 
23.0 

. PETROOUIMICOS l/ 4.6 7.7 22.2 22.6 68.8 31t.S 4.0 

SECTOR EUCTRICO 

TMIFA PRCl·EDIO 
24.0 7,7 7 .7 7.7 511,9 63.9 10.9 10.9 

SECTW Ff.r~VIMIO V 
10.0 40.0 o 5/1.0 25.0 55.0 

FERTll"l:X lJ 
46.0 35,0 97.l 30.4 

TEUU {/ 
15.0 10.0 28.0 35.0 19.6 

CCllASU'O 
t'AIZ (/ 

-3.l 206.9 

FRIJOL 
511.2 38.5 92.2. 310.5 33.5 1-

IAAOZ 'lJ 
22.fl 22.11 1.1 

TRIGO{/ 

46.5 115.5 16.9 10.4 

sa!GO 7/ 
21.7 18.0 43.6 16,11 6.7 

U:Cll[ ALINIZA 
23.6 

23.6 !U,8 18.2 

S(M, DE CN!Tfl;'C 
132.7 132.7 4.8 

S(M, DE GIRASOL 
1.9 

1.9 83,!1 

SEM· oc rn1JOL DE wa. V 0.9 61.l 62.5 12.0 0,9 

23.8 

pRO[)J:TOS PE$QU[ROS l'EXI Cl::OS 

N:RCX·t:XI CO 
SERVICIO IVICWW.. 

30.0 35.0 75.5 40.0 ~.o 

/\ZIXM 
l•JJX.M trrl/\SNJA (AL 1-'l'lfJOCO) 

LO.O 40.0 25.3 40.4 

PROOJCTOS fOllESTlll.iS l'EXICl~:OS {/ 
111.6 9.9 18.8 -3.6 71l,2 

FOOESTAL VIWITE GUERRERO {/ 
45.0 25.9 6.5 11',5 it12.1 

SIOCRUl~GICA llN:!OIVIL 

ACERO 

l\!ERRO 
ACEROS ESPECIALES 

NI~°"'' s 1 crmsA Y FU·\OSA 

rROOo SllJEHU>GICOS {/ 
9.0 l?..O u.o 35.5 17.0 32.3 u.1 

CN'\ll:OS y l'UOHES F.t.s.c. '?! 110.0 20.0 60.B ro.o 

PIPSA 
PN'EL.. f'LlllOOICO 

}6,0 211.0 !13.8 115,0 39.5 

. l'N'l:L r.ol'OJIWlfOO 
20.0 311.0 W.B (.0,0 39.5 

DINA{/ 
10.5 17.6 29.7 

9.6 62.9 

1118,8 

lll"l:C/J'E 'l/ 
COIKMIUL {f 

}?.11 12.11 20.6 

l! llKHLMl:lllO rr.anll o PCAIDl:!'.NJO ron VIJIT AS 
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r,l..NJ()llM) PW lA Ulf1!.CCIW G[llt:fl/J. C~ i•1m:t1:1oit 1\flWlDNllA, 



t!.CCWJHO 

m:l\Ucamico 

CUl\DRO 1. A 
~OJlo\S Olf[/:(t;Ctl.S [~ LA ESTRAl[GIA oc r•E'10I y TMIFAS 

(l~ - 1%'1 - J');,'S - 1~0;1 

l 9 8 J 

FRNO CC<llRATICIUI ECW)· 
lllCA· 
lN Ellf. A;O ll (.!'i:CIHl(t;10 
OCL PIB re'!: C( -S.3~ 

1 9 8 ~ 

cnEct~1r~1rn ccccnnco tl.'Y 
F(J1 :,:::_7¡;1,\ n LO t~nq,',:t). 
El rt:l C~LC\O, r.:; ),:_,;~ 't ~¿ 
íJ..C';C(O v·¡ HC:,.:.ft,L'.'~.1r•tto 
O.í. {E:S'.'10 f.LCl'~.V~ HSUd.\
toS t( SU::> C\Jli ¡v.:,:; llilCI!\ 
ltl ------- -------·-----

l 9 8 5 
(!'..[l\M\('ITO l(L rrn t( 3.IJ~ 
~Li..:.'.f[ S-:-:1."1.C:>i.J~lf,\'11(~'10 .. 
:t LA (CCc.,:n¡,\ V Cl!.\'IO 0[ 
}'UN C1\lülMli$• 

l 9 8 G 

~.~ f:),·rn.~ ruE~TE CCtHAAH~lCtl 
E~1 EL cs~i.:1~ 1 1cno :'EL Pf..'CC't.:(· 
10. rt 3.J~ IE ESPI:R.\ CAIGA 
E:I '-" w.;.:,:¡ t€ -1 A tU, 
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SECW\ PC";LICO· lt.A :.;Ll 
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rf:f:',ll l(J ~[!:..VC1K EL Ufl 
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[L C,.\to FIH.~ f-L~ u: W.17:1 
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CUADRO I I 
(STlllACICll OC LA VAAlfCICll aóL pOOER NXlJISITIVO ÓEL sAtAAIO MINI,:,, 

A DICIEJ1lRE DE 1935. 
(RESPECTO A DICIEYJlRE OC 1932) 

lt()ICE l:ACIOlll.L OC 
SALAAIO lllNll'O PíiíCIOS ~ CC.llSU110Cll 5ALARIO MINll'O VMIACIOU EN EL POrt:R• 

PERIOOO 10'\llW.. PAAA IJ!l lllVEL DE trtiPE., 
(PESOS POO DIAl SQS W..STA llil SIJ.ARIO Ml. REAL (J>alCE~~'k~LAOO) 

Nll'O 

DICIEl'llRE 1932 318.(l) 100 318.28 

1903 

Cl!ERO 398.00 100.9 365.G 14.8 
FE.ERERO :m.m 113.4 351.0 10.2 
1-W<ZO 3'll.OO llB.5 3?i6.0 5.6 
AARIL 398.00 l2G.4 315.0 - 1.03 
t'AYO 398.00 132.4 300.7 - 5.5 
..WIO 432.60 137.7 314.2 - 1.28 

p 

.U.10 432,ro 146,0 29;,3 7.0 
N:.OSTO 432.ro 152.2 284.2 - 10.7 
SEl'TIO'llRE ·1132,m 1$.G 276.2 -13~2 

CCTLQJRE 432.ro 162.0 267.0 -16.l 
NCll I El'llRE 432.f.I) '171.l ·252.8 -;20.5 

DICIEl'BRE 459.01 VB.4 '}5/,3 -19.1 

19811 

CNl:P.O 598,ffi 191.1 3l3.3 - 1.6 
HllRfRO 598,(ilj 199.9 299.5 - 5.9 
twlZO 598,(lj 200.9 2ffi,G - 5.9 
MRIL 598,(ilj 218,3 274.2 -13,8 

tVIYO !f.(!,(lj 225.7 265.2 - 16.7 
JUllO (i.78.ro ;2311,5 289,ll - 11.0 

JULIO 719.02 2!13.2 195.6 - 7.1 

/IWSTO 719.02 Z,0.5 287,0 - 9.8 

SEPTIO"ilRE 719.02 25),5 2ro.3 -11.5 
<lCTIJME 719.02 2(6,5 269.8 -15.2 

lll/IU'8RE 719.02 276.6 259.9 -18.3 

DICIEM!lRE 719.02 291.3 2116,8 - 28.5 

1985 

rnmo 938,81 YJJ,7 303,l - 11.7 

flllflERO 933.81 320.l 293,3 - 1.e 
M'lZO 938,81 332.G 282.3 -11.3 

Nlllll 93B.81 31~1.1 m.8 -111.2 

MYO 93$.81 353.2 265.8 - l&.S 

JU:HO l,C00,76 361.2 302.0 - 5.1 

JU.10 1,107 ,(/J J73.2 2%.8 - 6.7 

AGOSTO 1,107.Cll 3!l3.6 2811.3 -10.7 

Sf.l'TIHDRE 1,107 ,Gii 103,2 274.7 -13.7 

OCTUllRI: 1,107 ,Gii IQ0,2 263.6 - 17.l 

llOllLMilRE 1.107.Gll 41¡0,2 251.6 - ll 

DICIEl'lllRE 1,107 ,Gii l(>S,5 236,11 - '6.7 

• rutNl1' UJ..CU\M\ CCll !YllOS oc LA SWCIX1\llllll.CIW lJé Nv\LISIS y POLITICA LJoJJ()'lAL, UllOll!l COOfUlllv.wiA oc rOLlllCAS• ESl\t 

'DIOS y ESTll!llSllCAS OCl. TIWlf..JO. sn·s. 132 



CUADRO II I 

llnErJ\EDIACIOU FI UANCIERA y TASAS DE lllTERESES rn MEXICO 
V F.UlE~DJLll.CIU_R_QP_OJ.ARES 

IHTEBMEDll\CJ_QJUltlAllCl¡:_8!L.1L ____ R[JjD 1 M IJJlHL!:F_O:·lEll.1.!L.DliES.íl.LAJ:.!lliUlAll9-JJ!Jl1LAfüLl/. 
BANCARIA NO MONETARIA Y __ _JULJLLJLJl_L_ B E A L6l 

TOTAL CETES t\EXICO [U RODOLARES D 1FEREl!C1 A MEXICO EURODOLARSS D!fERENCP 

'lJ TOTAL MOtlED1\ tll1C 1 otlt1L " !!! D 5.1 A - B " B A - B 

1960 16.8 7.0 4,8 8.111 5.56 2.58 2.26 -0.18 2,44 
1961 17 .4 7.9 5,8 8.21 5.96 2.25 8.21 5.% 2.25 
1962 18.5 9.0 6,8 8.88 5.26 3,G2 6.43 2.89 3,54 
1963 19.9 10.1 8.1 9.01 4.76 4.26 8.63 4.39 4.2~ 

1964 20.3 10.3 8,ú 8.99 5.50 3,49 3,2(j -0.05 3.31 
1965 21.8 11.8 10.2 8,911 6. 57 2.37 8.73 6.36 2,37 
1966 23.2 13,11 12.0 9.00 6,78 2.22 5.97 3.81 2,16 
1967 25.4 15.8 111,3 9.11 ú.67 2,41¡ 7.24 11.85 2,3S 
1968 27.3 17,ú 16.~ 9.13 7.ú5 1.48 6.96 5.51 1.45 
1969 28.8 19.2 17.2 9.33 9 ,e.o -0.27 5.15 5.41 -0.26 
1970 30.7 21.2 20,0 10.15 8.28 1.87 5.22 3.43 1.79 
1971 32.3 23.0 21.8 9.ú2 6.37 3.25 l¡,44 1.34 3.10 
1972 32.3 22.9 22.2 8.72 5.32 3,110 2.99 -0.23 3.22 
1973. 30,8 21.3 20,ú 9.10 9.10 o.oo -10.ll -10.11 o.oo 
l971¡ 27.1 18.3 17 ,5 10.18 10,úO -0.112 -8,ú5 -8,30 -0.35 . 

1975 27.6 18.7 18·:0 10.73 6,97 3.76 -0.51 -4.89 3,38 
1976 26.5 17 ,8 16.0 10.52 ú7.73 -57. 21 -13.11 31.86 -44.97 
1977 23.8 15.6 12.l 12.88 18,79 -5.91 -6.45 -1.55 -4.90 
1978 26.7 16.9 13,6 111,22 8,78 5,1111 1.68 -6. 3fl 4,65 ¡ 
1979 26.9 17,8 14,2 15.&9 12·.18 3.51 -3.61 -ú.53 2.92 1 

1930 26.8 18.0 14.l 23.81 15.fil 8.20 -'l.&5 -10.97 6.32 1 

1981 28.5 19,9 15.5 35.50 32.26 3,211 5.30 2.78 2.52 

1 
1982 29.4 21.6 16,3 53.89 5&6,92 . -513,03 . -22.&l 235,111 -258.02 

1983 27.0 20.11 19.7 75.15 15,&S 59,117 -3.11 -3&.0l 32,90 
l'lS'l 27.0 2'J.fi ::!'.l.'J 51),21! 115199 111.25 l)J~ -R,27 R,95 j 1985 2&.7 19.9 19,1 73,¡¡11 113.21 -39.37 6.16 30.20 -21¡,(\l¡ 

il SALDOS PROMEDIO COMO PORCOITflJE llE P!B, 1 

'// 1 t!CLUYE 1 NSTRUMEllTOS MOHETARI OS Y llE AHORRO IlAllCARI OS Y NO BAllCAR 1 OS, 

1 '-' SUPOUE REltiVERSlÓll llE IUTEHESES' 

!l/ PROMEDI o rotlDERADO POR SALDOS DE CAf'T ¡\C 1611 [11 LOS l llSTRUMEllTOS Ml.5 REPR<.St!IT /\TI vos. 
~/ PROl\EOIO SIMPLE IJE f{[llDll\llliTOS /\ f'Ll1ZO Dl 111\STll 12 MESES, )llCl.llYE LAS G/,:1/\llCl/\S CM\!11/\RIAS POR Lf, DEVALU/\CIÓN 

IJEL PESO EN EL MERCADO LlBP.E EXTíll1D/\llC/\RIO y EXCLUYE LOS COSlClS POR LI• lllf[RE!lCIA E!ITRE L/\ COTIZACIÓll DE COMPRA 

1 

V VEHTI\ AMORTIZAIJOS C/\lll\ loilO, 

~/ DEfL/\CIO!IADO POR LA TllSA DE lllFL/\ClÓll DIClí.MBRE-lll.CIEHllP.E EU M(XICO, 

FUENTE: ELABORADO COI! DATOS DEL DANCO DE Mtx1co, l!IUICADORES DE Mo!IED/I Y B/\UC/\, DIVERSOS !IÚMEROS, __ .J 
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.... C. GRÁFICAS QUE ILUSTRAN EL AJUSTE 

EXTERNO (PARTE 2 DEL CAP1TULO 

I I I )-
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