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‘PROLOGO™

En septiembre de 1990 se el‘aborb un proyecto de inves-
tigacibén, que a’ través de ln"r-ealizacién de cada uno de sus
pasos, se logrd ¢l -desarroilo de’la ‘tesis dznominada "EL IMPAC-
TO DE LA INFLACION EN .EL A}iORRO INTERNO DE LA INDUSTRIA TEXTIL
Y DEL VEST'IDO_ EN MEXTCO," 1982 -"1990".

Para ;iodcrrcmprender' la investigacién anterior, fue
imprescindible 1la hﬂrsqruérdn tizﬁdi “de la informacién que consti-
tiyé ‘una importante herramienta para la elaboracién de la
presente tesis. La informacién medular, la constituyen 1los
temas sobre la influcién y 1la sitvacién financiera del sector
textil y del vestido, smbos temss sirvieron de base para deter-

minar el problema de estudio.

Para plantear nuestro problema, se tuvo que indagar
qué factor incide mayormente en el crecimiento del sector
textil y del Vestido y se encontrbé., que la inflacién tiene
una gran influencia sobre este sector, en el cual existen
pequeilas y medianas empresas en su mayoria y uns minoria esté
conformada por empresas rentables, con inversiones muy signifi-
catives de capital fijo y productivas., Las primeras son alta-
mente vulnerables a cualquier situacidén de inestabilidad econb-
mica o por alglhn cambio en la pOlitica Econbmica.

No debemos pasar -por inadvertido, que las empresas
medianas y pequefias han sido afectadas negativamente por la
Apertura Comercial, debido a que ha provocado el cierre de
muchas de ellas, ‘pur no reunir las condiciones necesarias
de competitividad a nivel internacional. El proceso de Apertura
Comgrcinil se p\iso‘cn marcha a mediados de los anos ochenta

¥ se:ha int’,cn_siﬂc‘udo a finales de esos afies. Sdlo un pequeho
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grupo de grandes empresas Textiles 'que ‘cotizan. en la ; BMV,
son aquéllas que. se caracterizan por sobrcvvir ante 105 cambios

implementados por el gohierno-

Tales empresas .se.. han: adapgn{quuf

implican la Modernizacién Econdmica 'y ia ~Apertu
y ademés constituyen el eje-de 1a actividud textil bientras

que las pequeiias y medianas empresas dcsapnrecen de 1n ‘econo-
mia nacional.

El tema de tesis antes mencionado puede crear cierto
interés debido a que la inflacién impacta. fuertemente en la
captacibén de ahorro de las empresas que conforman a la indus-
tria Textil y del Vestido, ya que para poder invertir producti-
vamente se¢ requiere ¢l ahorre que generan internamente para
poder llevar a cabo el proceso producvive, en el cual se nece-
sitan iasumos, tecnologia, mano de obra para producir y una
organizacibn ccondmica, que permits lanzar sl mercado un bien
o servicio que 1la poblacibén u otro sector econbémico demandard

con su respectivo ingreso.

Hay que considerar que la funcidn econbmico-finsnciera
de la empresas es allegarse de recursos suficientes paras hacer
funcionar - los distintos cempos de su actividad y gue ¢sca
a su vez, genere urilidades, que a través de sus ciclos finan-
cieros, se transformen en efectivo, para que proporcionen

la suficiente liquidez pars sus operaciones ccondmicas.

En un contexto inestable, con constantes cambios
econémico-finunciero en 1la situacibén de 1a empresa Textil
y del Vestido, causados principalmente por 1lm inflacibn vy
la devaluacién, los flujos de los ciclos financieros (cicles
de corto y largo plazo) se alteran y producen escasez de liqui-
dez de la cmpresa, por cubrir obligaciones & corto y largo




plazo,

‘Eﬁjléjquufsé’reﬁiere. a los resultados de las opera-
cioneés 'ehbres@squue conforman a ls industria Textil
y.. del’ i 'los incrementos ‘provenientes de las ventas
tienen ‘severes  problemas por efecto "de la inflacién, que a

-lo largo Hg estﬂyiﬁﬁestigacibn se analizardu.

La importancia de estudiar los efectos inflacionarios
‘sobreel. shorro interno de la industria Textil y del Vestido,
-permite un sencillo aporte a8 la Ciencia Econbdmica y- de gran
in:efég que guedes crear al sector privado, ys que determinan
los problemas que afectan al financiamiento propio para inver:
tir y por ende para 1s creacibébn de fuentes de empleo, tiéne
un significado econdmico que permite de alguna manera determi-

nar el mecanismo de solucidn.

En el momento en que se desarrolld la tesis antes
nombrada se tuvo ¢! valiosu ssesoramiento del Lic. Julio Arturo
Sénchez Dimz., quién dirigid y corrigibé el prescente trabajo.
También se contd con la ayuda del Lic. Federico Carrillo
Tosceno, quién dirigidé el anklisis e interpretacién de 1los
Estpsdos financieros, asi como también el apoyo otorgado por
el Lic. Jesis Esteban Macias, quién asesord ls elaboracibn
del Modelo Econométrico, que sirvié de base para ubicar las
perspectivas del ahorro textil en nuestro pals, y, por dltimo,
se consideraron ias importantes correcciones sobre la redac-
ciébn y presentacién del trabajo, que fueron aportadas por
el Lie. Ricardo Brave Anguiano. A todos ecllos mi profundo
agradecimiento, por la ayuda concedida.

Lourdes Chrcamo S.
Noviembre 1990.



IKTRODUCCTON

En . la ecconom{a mexicana resulta de gran necesidad
1_05 recursos internos para elevar los coeficientes de inver-
816n y de productividad; y que no se traduzcan en exportaciones
de capital. Para tal situacidn es imprescindible que existan
ciertas. condiciones econémicas que permi.an que el ahorro
interno se canalice productivamente, tal c¢s el caso de bajas
tasas inflacionarias, tasas de interés atractivas a la inver-

" sibn, tecnologia eficiente, créditos frescos, etc.

La inflacién es un problema que desanima la dindmica
de:la produccién econbémica, de ahi el [irme objetivo del go-
bierno por ‘reducir el alza generslizada de precios, a través
de 1a ' instrumentaciébn de la politice econdmica.

Durante 1982-1988, 1a economi{a nacional estuvo susten-—
tada por el Programa de Reordenacién Macroecondmics y Cambio
Estructural; con cierto éxito en 1983 y 1984, con problemas
monetarios y cambiarios en 1985 y, debido al desequilibrie
por fuga de capitales en 1987, se instrumenta el Pacto de
Solidaridad Econdmica, que tenia como objetivo la estabiliza-
cibén de la inflacién puecto ya en marcha en 1988. En general,
durante el sexenio (1982-1988) se puso en marcha la estrategia
de politica econdémica bidsicamente pore tacar las altas tasas
inflacionarias y poder obtener mayores recursos internos para
invertie.

Después de 1982 en que el indice de precios 1legéd

a casi 100%,en los tres afios siguientes se avanzé en su reduc-

cién, volviendo posteriormente a agudizarse en 1986 y 1987,

con {indices de 108 y 1592 respectivamente., Asi, de este modo

durante el periodo 19B2-1987 se registra una tassa promedio

de inflacibébn de 91.2%, en 1988 se mostrd una inflacibn del
’



512 como .resultudo de la implementacibén del PSE, para 1989
se instrumentd ﬁajo la misma li{nea heterodoxs,  pero ahora
se denominaria PECE (Pacto de Estabilidad y Crecimiento Econd-
mico), que logré reducir la inflacién a A0.7%.

En 1986-1987 1a tasa de shorro- interno crecié en
1,5% con respecto a 1981, alcanzando un nivel de 24.6%, mien-
tras que e} coel‘ribcicn:e de 1inversiones se redujo a 18,42,
esto significa una exportacibn de capitales en el orden de
6.2%.  Ello. fue resultado por la desconfiunza generalizada
provocada en pgrﬁe por la olta inflacibn.

Dentro ~de 1o estrategia actual  (1989-1994) se. le
ha ‘dado. una impo'rl:ancin fundamental 8l fortalecimiento del
ahorro interno o través de las siguientes lincas de politica:

- B fortn]ecimien:o del ahorro piblico, dentro del
contexto 'de finanzns piiblicas compatibles con-1a estabilizacidn
y las’ demandus soctalus.

‘-:'Eli aliento del ahorro privado, con 1& creacibn
de absorcioncs sdecuadas’ para su generacibén e inversién produc-

r.ivn- y

Unuvrcdncckén de la transferencia de recursos al

extertor enun momento compatible con Ya disponibilidad sufi-
cienge_de _recm*;os para alcanzar 1as metas de crecimiento
. econémico.’

Para' Ia generncién de ohorro interno existen tres

agentes econdmicos: el gobierno, los individuos y las empresas.

El primero puede generar su propio ahorro a través
de los ingresos tributarios y no tnhu:urios. de l1os ingresos



provenientes de sus paraestatales y de deuda externa e interna,

Los individuos generan sus recursos que destinan
al ahorro a través de los ingresos que perciben por concepto
de sueldos y salarios. En realidad existen problemas para
que. los individuos generen grandes ahorros, ya que hay una

fuerte contraccidn de sus ingresos.

La' empresa como unidad econbmica consiste en emplesr-
hombres, doténdoles de equipes y dembs instrumentos de trabajo
para. que procesen los insumos, que, una vez transformados,

son destinados a otras empreses o al consumo final,

No todo el ingreso disponible de la empresa es de
hecho llevado al wmercado de bienes y servicios de consumo.
Hay que restar la parte ahortada, que a través de la emiaibn
de acciones, adquisicién de inmuebles, etc., constituird un
flujo de 1ingresos en periodos posteriores. E! ahorro, de ests
manera significa la existencia de un proceso acumulativo:
la propiedad de¢ activos genera ingresos quc sicndo parcialmente
ahorrados, permiten la compra de nueves activos que, 8 Su

vez, aumenta la fuente de ingresos.

La empresa privada mide sus resultndos y su producti-
vidad y genera los recursos con que subsistird y se desarrolla-
r4 en unidades monetarias nacionales, aunque pueden existir
algunas o todos sus operaciones en moneds extranjera, 1ds
cusles deberd convertir a su moneda domésticas para su validez,
por ello la actividad empresarial estd ligada inevitablemente
al valor de la moneds del pals en el cual estd radicada. Si
el nivel de precios es estable, el desarrollo de la empresa
se fscilitard, pero si por el contrario es inestable, sufrird
todos los inconvenientes para llevar a cabo su actividad econbd-

aica.



Tal es el caso de las grandes empresas textiles que
han tenido cicrto dinamismo econbmiceo en la década de los
ochenta, 8in’ embargo, se ha visto estropeado por las altas
tasas inflacionarias que impiden la competitividad en precios
8 nivel interno y externo; y ademds propician la fuga de recur-
sos econbdmicos a esferas mAs rentables.

De "acuerde a8 lo anterior, se decidié indagar sobre
el Tema -de tesis" EL IMPACTO DE LA INFLACION EN . EL AHORRO
INTERNO DE LA INDUSTRIA TEXTIL Y DEL VESTIDO EN MEXICO ",
1982-1990.

El .desarrollo. de la presente’ investigacién - tiene
como principal “objetiva, indagar—cull :ha sido el ~principal

problema que suscita “ls. inflacién ~en. el crecimiento de ~1a '’

rama trextil y~ del ‘ves‘iudo engrnu‘estru'px’ds,y en estn medida

realizar el diagnéstico:de. su ,svitunriv:ibn_'_,ﬂ_eciénémica" financiera.

Para 'd'tf;s:x'ri-_éltlar, este’trabajo, se tuvo que. detallar
el capitularlo'sigui_cnte'f: i -

En el primer capltulo, se analiza el soporte tebrica
que sustentn a toda la tnvestigecién; exponiendo las teoriass
mis relevantes en cuanto al problema.

En. el "scgundo capitulo, se desarrolla ia relacidn
que existe entre lp inflacibén y el ahorro interno en México,
¥y nuestro objetive principal es cestablecer los determinantes
de la inflacidén y del ahorro interno; asi como también analizar
Qué‘ papel descmpedia el - gobierno, la empresa privada

¥y la poblacidén en la generacidn del ahorro interno.

Es ¢l dessrrollo del ahorro empresarial tratamos

de ‘anslizar 1la hipdtesis que consiste en que 1la inflacidn
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incide de maﬁcrn ncgacivn sohre Ia obtencibn y cunalxzaclan

de utllldddub e 1a’ umpresa prxvudu.

Forslovdue toca al capitulo tres; se.trata. de cén:rab-
tar ‘la hipétesis referente, a que qn'la actunlidad se ha con-
F;Erolado la. inflacibn en México a través del manejo estricto
“de’ . los fpreéios relativos de 'la economin, hecho que permite
‘“mayor -confianza pora invertir. Otra hip6tesis que se comprueba

es la, siguiente: la disminucidn de 18 iniflacibn permire 1la
liberacién de recursos para la industria Textil y del Vestido
en. Héxico.

-
Este capitulo trasta bédsicamente de dar algunas carac-

teristicas de la 1Industria Textil y del Vestido, as{ come
la instrumentacién de la Politica Econdémica, en las etapas
{1ap2 - 1963 y (1088 -1480) 4+ para después ubicarse en la
liberacibn de recursos econdmicos como producto de la disminu-—
cibén de la inflacién.

En el cuarto capitulo, se expone la canalizaciébn
de recursos hacia las empresas Textiles: analizando el desarro-
1lo del Sistema Financiero que coadyuva a la generacibén de
recursos para la inversién y posteriormente analizar la cusntia
de recursos con los que cuenta el sgsectur Textil Bursatil.

En el capitulo cinco., se trata de exponer nuestra
hipdtesis bésica, de los efectus negativos que causa la infla-
cibn sobre las utilidades de las empresas Textiles y del Vesti-
do (que cotizan en la BMY), que se cligieron come muestra
de la Industria de la misma sctividad; todo elle se comprobara
a través de la elaboracién de un modelo cconométrico, gque
otorge la evidencia empirieca que sirve de base para analizar

lay perspectivas de la cuestidn que nos ocupa.
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CAPITULO 1
DESARROLLO TEORICO SOBRE EL
PROBLEMA DE ESTUDIOQ

Una vez establecide el problema central, es de sums
importancia sustentar a éste bajo un cuerpo tedrico que dé
la explicacién contundente del binomio inflacibn-ahorro. Para
tal efecto, se¢ exponen: la teoria Keynesiana, la teorfa Fried-
maniana, la tcorfa de Rudiger Dornsbuch y la teoria  de la
Oferta. Estas cuatro teorias nos dan a conccer cudl es su
concepcibn sobre el efecto que provoca 1a inflacién sobre
el shorro de las ecmpresas. Estas rteoriss tienen su propio
fundamento, que¢ a través del anflisis que se rvrealice sobre
ellas, se determinard cudl es la reor{a que refleja feasciente-

mente 1a realidad sobre ese binomio, en nuestra economia.

En 1a décadu de los ochenta, las opciones de finan-
<cismiento para nuestro pais, se han alejade del crédito exter-
no; dada la fuerte crisis financiera que se manifestd en 1982,
El endeudamiento ‘externo junto con 1a Iuversibdn Extranjera
Directa significaron las medidas para corregir el desequilibrie
eéxternoc de los afos cincuenta a8 setenta, (1) pero dichos crédi-
tos se tradujeron en la transferencia de capitales nacionsales
al extranjero, pur 5% del PIB o 40% del ashorro nacional; aunén-
dole 2 ello, la fuga de recursos; por las condiciones inesto-
bles que creaba la deuds externa dentro de la cconomia nadqo-
nal. De esta manera, se puecde explicar la escasez de recursos

para hacerle frente al crecimiento econdmico .

(1). E1 crecimivento de 1a deuda se dibé en el periodo 1978-
1982, en ¢l cual tuvo un incremento de 2.5 veces. Aunade
a esto, c¢n 1977 se elevaron sustancialmente 1las tasas
de interés internacionales, por lo que en 1978 se pagoba
por concepte de servicio de deudn, alrededor del 24%
de interés sobre las exportaciones y para 1982 se ubicéh
en 40%.



En los safios ochentﬁ. se presenta 1s falta de financia-
miento externe, por.lo gque el'pais decide reducir el monto
de im'portéc_inncs ¥ empeiﬁ a buscar otras opciones de financia-
miento, dedo que 1p -salida de recursos econbmicos . naclonales :
pone en ‘peligre ifa 'soberania y ‘el - desarrollo econdmico y
‘social de México, : : :

Esas apcionc& “de” financiamiento':se irﬁqqceh en N
modernizacibn del Sistema Fipanciero .y “en “ina U estabilidad
econbdmica sin presiones inflacionarias, que pcrﬁ(ian el f{omento
del ahorro interno. "

El ahorro interno constituye una fuente .de financia-
miento propic para el crecimiento econémico de nuestro -pals
aquél ha recibido fuertes impactos de 1la inflecién durante
la décads de lus ochenta, para poder analizar esos impactos,
es muy necesario presentar un marco tedrico que permita esta-
blecer de manerus objetivs la relescidén inflacidn-ahorre internc.
De este modo, se expondrén las teorfas que establecen dicha
relacién: tal es el caso de 1a teorfa Keynesiana, la corriente
de Pensamiento Monetarista, los sustentos tebricos de
Dornbusch y la teorfa de la Oferta; (2) que han venido aplica-

bilidad en la econom{a nacional.

La teoria  Keynesiana enfstiza que no podfa haber
inflacibén mientras dJdurara el desempleo, puesto que habiendd.
recursos de fuurza de trabajo y capital disponibles, un mayor
gasto del gobicrno o vumento del producto y no de los precios.
Sélo en caso du plens cmpleo yo no podris aumentar el productd |

y sbdlo aumentarian los precios,

{2) La teor{a de lu Oferta se pucde relacionar perfectamente
€on aspectos macroecondmicas; ho por ser teorfs de la
Empresa sec disocis con el factor inflacién,
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Keynes decia ‘que ‘el ' producto uucionsl depende de
la demanda agrepada, la cual puede aumentar mediante la inter-
vencibén del gobiernoc y as{ acrecentar el producto y absorber
la desocupacidn.

El gasturdnl gbbierno resultaba ser- un. instrumento
eficaz pars bahsorber 1a desocupaciédn . porque de otra manera,
por si mismo consumo. e inversién solos, podrisn encontrar
su- igualdad con un producto demasiado pequeiic para. utilizar
toda la fuerza de trabajo. S6lo el gobierno, 'con 'su politica
de Gasto Plblicu, podin romper este equilibrio.

Keynes demostrd que puede haber -equilibrio en 1la
crisis y desocupacién, obvio que si el gasto piblico continua-
ba mAs alli del pleno empleo habria inflacién.

En tiempos diffciles de una cconomia, segiin Keynes,
¢l Estado pedria aumentar la demanda efectiva y reactivar
1a economia por medio del aumento del gasto publico en activi-
dades como contratar trabajsdores desempleados y pagarles
un salario "por abrir y llenar pozos", (3) as{ de este modo,
con et sumento salarisl se reanimaria 1o demanda efectiva
de ‘los trabajadores, lo que tendria un efecto multiplicader
del ingreso rcactivandae los niveles de ashorro y por ende los
de inversién.

El ahorro como 40 define Keynes significa el excedente
del ingreso sobre ies gastos de consumo. Asi{ pues el ahorro
tiene que ver con los niveles de 4ngreso y los niveles de

(3) Ver Estado y Doctrine Econémica. Reané Villarreal., (IL.La
Doctrina Keynesiana: E1l Estado Administrador de 1la deman~
da y Bencfactor). pp.12-24. En revista EL ECONOMISTA
MEXICANO. Vol., XVI nim.3 mayo-junio 1982. Intervencién
del Estado.
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consumo, dado gque la férmula de ahorro es 5=Y-C (ahorro igual
a ingreso menos consumo) (4), la relacidn que guarda el ahorro
con la inflecién se debe 8 que con el . aumento de precios,
provocade por un mayor pasto piblico mAs alli dei plenoc empleo,
el ahorro se reduce porque se tendrd que dar mayer dinero
por articulos que antes valian menos. Con respecto a la tosa
de {nterfs que¢ se define segin los preceptos Keynesianos,
como aquella recompensa por privarse de ligquidez durante un
perfodo determinado. Si 1a tasa de interés para los aborradores
no es atractiva, éstos preferirdn mentener liquidez pare sus
compras, es decir demanda efectiva que cuando esté por arriba
del nivel de produccidén causard inflacidn. El ahorro, de hecho,
no es mids que simple residuo. Las decisiones de consumir y
las decisiones para invertir {5) determinan conjuntamente
los ingresos. E1 valor de mercado para la produccibn, es n"nu‘
condicién necessria para fque los ingresos monetarios posean
un valor definido, una condiciédn suficiente para que el volumen
total que ahorran los individuos ses igual el volumen total
que los inversionistas deciden invertir, pero si ese valor
de mercado aumenta debido 8 que hay un mayor gasto pGblico
para incrementaor la demanda efective y, ese¢ gosto estd por

arriba del pleno cempleo, su consecuencis serd un aumento de

(4) Keynes, Jonn Maynard. LA TEORIA GENERAL DE LA OCUPACION,
EL™ INTERES Y EL” DINERO. F.C.E., México, D.F. 1943.pp.62-

{5) La tesa d¢ inverés es un factor de suma importancia para
determinar el consumo y la inversidn: $i se afrece una ta-
sa de invertés atractiva para la inversibén, cllo significa
fQue existen suficientes recursos para invertir, Los perso-
nas gque ho encuentrad tasas de interés atractivas para
sus ahorrns, dedicardn estos ul consumo reduciéndose.
por tanto, los recursos pars la actividad ccondmiga,
-terminado ecn Gluima instancias los ingresos que se tendrin
en un futuro, ya sea shorrande o invirtiendo productiva-
mente.




precios, que traerfa aparejado la disminucién del ahorro - (6).

La teoria Keynesiana tuvo grun'aplitﬁtién en la econo-~
mia ‘mexicana, principalmente durante las,nﬁos‘que van de los
cincuenta a. los setenta, en losi‘cuales. se enfatizd que un
mpyor gasto phblico podris reanimar- la. economia alentando
a la demands cfectiva, pere lo gqee conllevd principalmente
fue un fuerte déficiv pablico, al tratar de suplir la deficien-
cia de la inmicintiva privada que era incaspaz de asegurar un
nivel de ahorro global gue conduzca o la inversidn, la teoria
Xeynesiana splicada en México, se tradujo principalmente opn
problemas de alta inflacidn, degshorro y déficit gubernamental.

En ld¢ wctualidad, y2 en la déceds de los ochents, la teoria
Keynesisna pierde poder de aplicacibn (7) debide, en primer lugar a los
resultndos que se sonifestaron sios strds y, en sepunde lugdr, o que 1p
economis en los ufos ochenta cambia de estrategia, #l passr el Modelo
Sustitutivo de Importaciones al Modelo Sustitutive de exportaciones, que
si bien es cierto tcequiere otro esquems de condicienes econdmicas diferen-
tes & las manifescadus en los afos setents, principaimente eso rtipo de
condiciones som: reducir lu inflacibn, disminuir es desequilibrio comer-
cipl, aumenter el alorro interno y externs, es decir crear lus condiciones

purn abrir 1a cconomin al exterior. Realmente estas

——————— e e

(6) Al aumentar el nivel de precios, se tendrd que realizar
un mayor desembolso para cubrir el consumo. Por lo tanto,
51 recurrimos a la férmula de Kevnes, en al cuasl,
$=2Y-C (el ahorro es igual &8l ingreso menos el consumo),
el ahorro disminuird por efecte del aumento en ¢l censumo,
Ep momentos en que sumenta el ingrese de la sociedad
también puedc aumentar el censumo, aunque en ocasiones
éste puede incrementarse fuertemente.

{(?) La teoria Keynesiana sobre el gastosdejd de tenet aplica-
bilidad en la economin mexicana, debide s la disociacibn
de la Teoria con 1la evidencis de les hechos o suceses
econdémicos.



condiciones se estidn cumpliendo en cinarta medida en 1989,
cuando el gobicrno decide tenazmente reducar su déficit, prio-
rizando las drcas a las cuales va a destinar su gasto, también
se estd promovivndo el financiamiento propio hacia el interior
de la economia, posible rencgociacidn de la deuda externa,
fuerte control e 'los precios relativos de la econowia para
1la disminucidén de la inflacién. En realided la tecor{a Keynesia-
na, ya no tienv aplicabilided en la actualidad, porquesi/sn
lleva a cabo un mayor gasto piiblico para reanimar la demanda
efectiva puede ser contraproducente para la economfa, ademds
de esto se estld propugnendo per una desregulacibn cconbmica
estatal (que c¢s contrario al postulado Keynesiano de un mayor
control de la cconomia por parte del Estado), que libere la
actividad productiva. Sin embargo, se tomarin muy en cuenta
ciertes preceptos Keynesianos sobre la relocidn intlacién-

ahorro interno que mis adelante se detallardn ain més.

Paralclamente al Keynesfanisme, surge la teorfa Mone-
tarista de Milton Friedman (8) que postula la no intervencibn
del Estado y, que argumenta que la inflacibn es un fendmeno
escencisalmente monctario que tiene su origen en el crecimienta
de la masa monetaria, y se corrige a través de una polfrica
monetaria contraccionista, que se determina como la "Lcy mone—
tarista” que cstablece que 1a estabilizociédn de la cconomia
se alecanza cuando la coferta monetaria crece a una tasa fi ja.
Para ests teoris, hay una relacibdn directs y universal entre
la variacién del Stock de moneda y ls variscibén del nifvel
general de precios. Los monetaristas niegan la capacidad del

Estado ara repgular la coyuntura. Por el contrario, fensan
P U y

(8) El postulado tedrico de Friedman se traduce en una rehabi-
litacién parcial de la Teorfa Econdmica Heocldslica. Fried-
mon  argumenta que el origen de la mayer parte de los
ciclos ccondmicos es el sector monetario.
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que ‘1a”accibn del Estado sobre la :uyqn:u;nlqsié en el origen
de numerosos. desequilibrios. : B B

Friedman ‘afirms -que todo " incremento fen‘ >1a § ofer:arv
monetaria. por encima de 1la tasa de crecimiento potenycial de
1a economia, dada por la tasa matursl de désempleo; provoéard
‘sblo inflacibn.. La aceién del Estado débe reducirse. a defindr
ung norma ‘de progresiédn del stock de moneda compatible con
el nivel de faversidn.

Para que 1la . reduccidn del crecimiento de 18 masa
monetaris sea posible, hay que reducir la purte de los gastos
piblicoes en el PNB., Los monetaristass no proponen una reduccién
sobre el aumento previsto sino un resl corte sustancial en
los gastos phbiicos sobre todo los gastos de hienestar socisl,
de tal maners que el presupuesto del Estado estuviera Sienpre
en equilibrio,

Los monctraristas se inclinan por la libertad de los
precios de todous los bienes y servicios, combaten cualquier
politica de control de precios, Por 1o que respecta, al sala-
rio, éste no debe aumentar por arriba de la inversién producti-
va. Friedman osryumenta que le aceidn de: sistema {iscal que

segin &1 inhibe sl ahorro y alienta el consumo derrochador.

La politica Ffriedmoniana, que en gran parte inspird
durante los afios setenta las politicas de Estabilizacién del
Fondo Monctario Internacional, propone medidas muy especificas
para resituar la economia sobre bases firmes y sanas. Primero,
hay que acabar con la inflacién gracias o una reduccibn de
1a tesa de crecimiento de la mnsa monetaria hasta que iguale
la tasa de crecimiento de la produccidn reul. La crisis finan-
ciera de 1982-1983 y 1los nuevos candados del FMI d1mpuestos

a la economia mexicana, confirman las posiciones del pensamien-



to econbmico gubernamental monetarista.

Posteriormente a esta teoris sobrevinieron los progra-

wag ‘de estabilxznéién que - contienen biAsicamente medidas como
“el ‘uso de- controles de precios y salarios, el tipo de cambion
fijo'y la correccién fiscal, asf comoe una expansidbn importante
de la cantidad nominal de dinero. La combinacién de correccibn
‘fiscal y politica de ingresos se ha dencminado como politica
de Estabilizacidén "Heterodoxa"™, en contraposicién de los pro-
gremas tradicionales del FMI que se apoyan en la teoria moneto-
rista Friedmaniana y que enfatizan el manejo de politicas

monctarias y fiscales pars estabilizar la economia.

Rudiger Dornbusch establece que la politica estabili-
zadora proporciona una valiosa ayuda para estabilizer los
precios sin recesidbn profunda, que darfa gran credibilidad
a los programas, creando las bases para los ajustes presupues-

tarios que son los pilares de la estabilizacién.

La politica monetaria segdn cl enfoque heterodoxo
incluye una significativa monetizacidn como parte de ln estabi-
lizacibn, perov que reconoce la necesidad de austeridad fiscal.
En cambioc ¢l programa ortodoxo del FMI hace incapié a la tes-
triccibébn monerurvia y fiscal. Los programas del FHMT coan gran
frecuencia conducen a una estanflacién y en dltimo términe
a un repuntc inflacionario (9).

Gran parte de la inflacibén en México durante la década
de los ochenta obedece o ls inflecién inercial, édsta significa

(9) Estanflacion se refiere a altos niveles de 1inflacidn
con desempleo., Modalidad que propician las politicas
fondo-monctaristas.
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que 1a inflacidn de¢ bhoy es aproximndamente-igunl amlakinflanibn
de ayer. La razén de esta inercia  obedece “principalmente a
la indizacidn formal o informal interactusndo con la fijacién

irregular de los salarios

Debido a que todos creen que al inflacibén serd en
efecto aproximadamente igual a la inflacién dé ayer, el piblico
actuarf segln rstas cxpectativas y de acuerdo con ellas fijard
sus precios, otorgando aumentos salariales que correspondan
& esas expectativas inflacionarias. Es mds ficil otorgar aumen-
tos salariales que sufrir huelgas. Si todos los inversionistas
actusn asf, 1a inflacién esperada serd la inflacibén efectiva
y si la inflacidn de ayer es el punto de ceferencia, la infla-
cibén de hoy serd precedida a 1an inflacidén del pasade (311).

Cuande la inflacién es muy elevada y muy inercial,
como el caso de México que registrd una espiral inflacionaria
de tres dfgitos (159%) en 1987, las politicas de demands bata-
llarén mucho para lograr resultados positives. Muchos de 1los
gobiernos de los paises de alta inflacién sblo aspiran a impe-
dir que ésta se acreciente, ya que no ven ninguna posibilidad

de terminar con ella (10).

Los nueves programas de estabilizacién reconocen
este problema como no lo hacen los programas fondo-monetaris-
tas. Los primeros reconocen la necesidad de una politices de
ingresos como medio de suspender las fuerzas inercisles,
desplanzando as{ 1la economf{a instantfineamente de un estado

de inflgocidn alrs a otro de inflacién baja.

(10) Los palses con alta inflecién que llevan a cabo los pro-
gramas del Fondo Monctario no sdlo provocan estanflacidn,
sino también scrios problemas sociales y politicos; siendo
pues contraproducente la implementacidn de dichos progra-
mas .

(11) Ver Dornbusch, Rudiger y Simonsen, Mario Henrique. ESTABI-
LIZACION CON EL APOYO DE UNA POLITICA DE INGRESOS.F.C.E.
TRIMESTRE ECONOMICO. pp.225-278.
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O .anlelyil:L n-dﬂc‘- ingresos  que: se debe implementar es
- aguélia quel pi ;_iéténér la."inflacién, se deben dar ya,

mita

redubhidngé:e susg mﬁ%ﬁcngs de:ganancia o en salarios reales
_ﬂ'[inﬂde‘ilégunfu Ih:htaba de desinflacibén. La desinflacién
1nicinl p6§ré’ .
aun “camino d¢ ‘micvas’ desinflaciones psulatinas. Un .intenco

ondtcir ‘posteriormente, medionte la indizaciba,

de-,résiriﬁpién de '1a demanda conllevar{s una reducciédn. del

empl’eo y cosi nada en una reduccibn de la influeibn.

Rudiger Dornbusch y Mario Henrique Simonsen proponen
la Teoria de los Juegos (J2) que consiste en la interrelacién
estratégico de los agentes econdmicos que se deben coordinar
para el logro satisfacterio de objetivos, es decir, un sistema
de controles de preciocs, salorios y tipos de cambio. Es el
instrumento de coordinscibén entre los agentes econdmicos.
${ el gobierno decide esteblecer una politica monetaria y
fiscal congruente con el cantrol de la inflaclién, por lo tanto
los inversionistas ctratardn de hacer alge por sostener el

control de la inflacidén hasta disminuir ésta.

Esta tecoria presenta dos dificultades. La primera
es, la ipcapncidud del gobierno para comprometerse verdadera-
mente 8 las politicas futuras propuestas. La otra, se refiere
al preoblema de la coordinacibén en un mundo de fijadores de
preciocs, Los inversionistas  tendrdn descon{ianza y actuardn
a la defensiva aumentundo precios y salarios, dichas acciones
provocarfan que la politica estabilizadora propuesta por el

gobierno se viuniera abajo.

(12) La Tcor{s d¢ lus jucgos: comsiste en un gran juego donde
todos los participantes, es decir todos los agentes de
la economia deben apegarse a las reglas establecidas
por el gobierno, para el logro de los objetivos: bajar
la inflacién sin una recesidén profunda.
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Por Jo tante para que la Teori{a de Juegos dé resulta-
do, es muy necesario que el gobierno emprenda wna doble tarea:
"aseguraf la credibilidad de una politica de demanda agregade
compaiible con la desinflacidén y toordinada con las expectati-

-vas y, las - acciones de los fijadores individuales de precios
y salarios" (13). .

Es muy posible que la coordinacién entre los agentes
“econbmicos sea demasiade lenta, en medio de una alta inflacién.
En-1a 'aplicnciérn de ta-politica de Estabilizaciébn de la Econo-
mfa, 'se “propiciard secguramente una tasa mayor de desempleo
resultante de los precios excesivos frente 2o una meta de ingre-

so nominal sostenida por ia nolitica de estabilizacibn.

Ante esto, el gobierno del pais de que se trate debe
desempefiar, c¢1 papel de - subastador Walrasiana, acelerando
1a obtencidn de un equilibrio de pleno empleo. Bajo esta éptica
es muy posible que una politica de ingresos sca muy necesaria
para lograr que los agentes econbmicos se comporten de acuerdo
con los modelos de expectativas racionales. La funcibdn bbsica

“de los controlus no es impedir la toma de decisiones individua~-
les, sine indicar a cada agente econdomico las lineas de accidn
que debe seguicr para lograr alcanzar el equilibrio.

La esitabilidad de 1los precios sdlo puede sostener
o ¢on 8l monejo estricto de la demanda agregadn. Ahors bien,
el intenpto de acabar con la inflactén sdto desde el lado de

la demanda puede generar una estanflacibn.

Los controles de 'los precios. y selsrios generarén

de manera inevitable algunas . escaseces de satisfactores {que

(13) Cita textuasl. Dornbusch; Rudiger. op.cit.p. 233,



bien pueden arrcglarse por medio de importaciones), pero que
es preferible a ‘una generalizacidén del desempleo en la econemia
{s1 sblo se restringe 1o demanda egregads). La razén fundamen-
tal. para otergarle credibilidad a la politica de ingresos,
es ‘porque. se pucde manejar con flexibilidad vy usl, de este

modo dar avance a la estabilidad de precios relativos.

La Teoria de los Juegos como tal, wstd siendo aplicada
en le economia mexicena a partir de 1988, cuando la inflacién
de 1987 ya, era inerciasl y se instrumenté el "Pacto de Solida-
ridad Econbdmica™ con el firre objetivo de combatir la infla-
cién, a través de la concertacién de los ageptes econdmicos,
del control de lus precios relativos de la economia y el manejo
selectivo del gasto pdblico, principalmence.

Todo {cnbdmeno inflacionario afects grundemente los
niveles de ahorro interno debido a que el ingreso percibido
se¢ tendrd que disponer moyormente, ya no ul ahorro, Sino a
cudbrir los precios elevados.

El awhorro de los individuos debe pasar por institucio-
nes financie¢ras para que, de este modo, se destinen a finan-
c¢inar 1a compra de bienes de capital. Asl, el anurru de los
individuos 1lega o las cmpresss a través de los intermediarios
financieros. Estos deben cumplir con la funcibn de canslizar
8 los organizadorgs de 1la produccién, decididos a invertir,
el flujo de ahorro generado por los numerosos ahorradores
individuales, dispersos en el sistema econémice. El aborro
de los particulares asume las formas de saldos moneratrios

ociosos y acumulacién de metales preciosos.

Para lograr que los particulares mantengan actives
financieros en vez de poseer dinero ocioso: se tendrd que
instrumentar una. politica de tesas de interés alta.  Sin
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embargo, es5to no :"i.‘e’ne‘ .que tep-er:utir negativamente en  la
inversibn, 'si ,lyos‘ ‘arhor'rns“pru\}icnen del wmercado de dinero
no organizado,. ¢en Jo‘ndc‘a'xisten slras tasas de interfs y son
canalizados ‘hacia elrimcvrcradq de dinero organizado.

Por oira lado, existe un monto de recursos financie~
ros ‘rectenides por las  empresas, gue son mno distribuidos o
propietarios, accionistas, etc. y gque tiene una duble canaliza-
cién: por un lado, mantener o amplier instalaciones, psra
conservar su capacidad producriva (fondos de depreciacidn
y <compra de activos fijos); por el otro, utilizar parte de
sus ganancias para finenciar la expansién de sus actividades.
Estos dos renglones constituyen el ahorro total de las unids-~
des productivas.

Para gque las empresas puedan contar con un sano desa~-
rrolle del sistems financiero, es necesario la estsbilidad
econbmica. E} objetivo a lsrge plazo del sistema financiero
consiste en absorbesr voldmenes de ahorro cada ver mds cusntiosos
§ canalizarloes de acuerdo con los parfimetros de rentebilidad,
eficiencia y caizdad gue permitan €1 aumento en el acerve
de bienes y scrvicios que requierc uwn pais. Pars el logro
respectivo de esin, es necesario contar con los intermediarios
finencieros, que deben actuar con eficicucia, flexibilidad
y autonomia ev sus aperaciones,

El sistema financiero constituye un mecanismo y‘nra
la generacién de ahorre interno a través de la emisién de
instrumentos de captacidn e instrumentos de financiamiento,
para los diversos ahorradores.

Las issrituciones financieras pucden [fomentar 1la
produccibén de vxcodentes pars Ia retaverside y estimulo a

las  empresas para que utilicen recursos, que de otrs maners
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podrian utilizar, pars ol consumo o permapecer improductives.
Existe 1la posibilidad de creacibn de crédiro, .que para’ los
empresarias significa separar los recursos de los con#umidores
con el .aobjetive de formacidén de capital. Por . ‘lo tanta, el
"desarrollo.del sistema financiero puede prrmitir:la acumulacién
de capital y ls exponsidn del ingreso. : )

Un sistema Finasnciero bien desacrollado permitiria .
la asignacién eficiente de cepital entre sus rivales. En espe-
cifico, surge lo necesidad de integrar los mercsdos de capita-
les y unificar ¢l movimiento de las tasas de interés, El efec-
to de un wmercudn de capital ({ragmentado, en dande cxisten
diferentes tasas de interés de up sector a otro, esto realmente
obedece &8 que existen secteres ccondmices que pueden tenper
deudas con una tasa de interés menor s la tasa de ouros secto-
res, en los cunles existe mayor gproductividad del capiral.
De esto, surge uns distorcibn en 1la asigpnacibébn de capital
que conduce u uns desigual relacidn capital-producto entre
los gectores econdmicos.

La solucién ante este problema, es ypa mayor cenpli-
zacidn de shoerrn hecin el mercado de dinero organizada y una
significativa ampliacién de la creacidén de instituciones finan-
cieras a las cconominss que no cuentan con ellas.

Para fograr lo snterior se requiere que la polltica
financiera cumplu con los objetives fundamentales: estimular
2 los alorradares para que sus recursos se conviertan em scti-
vos fipnanciervs, con el fin de que el ahorro se dirija a los
sectores de la economia, asegurar que la generacibdn de nharro
se asigne elicientemente n la esfers productiva y otorgar
incentivos al ahorro y a la produccidn, ton el objerivo-de
reducir al miximo lus presiones inflacionarias del crecimien~
to. De este mudo, existen dos formans de cémo las instituciones
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f{nancierasin§den ufudsr“a la formacién de capitsl. La primera
esy cnnal{zhnﬁéfel_uhoyro'a la estructura productiva, 'y, .18
segunda, creando.. incentivos para . el fomento del ahorro y 1a
inversibn.\

Es evidente el dafio que proveca 1o espiral inflaciona-

ria“a los niveles de ahorro interno; por un lado, a los indivi-

duos que ‘dejon de percibir la tasa de interés pasiva por sus
ahérros. para  disponerles irremediablemente 8 cubrir 1los
precios y los incrementos de los bienes y, por el otro, los
ahorros dc¢ las empresas posiblemente se eleven por el alza
de precios, pero dichos ahorros forzados (14) pueden disminuir
por el aumento de los costos para producir (insumos, tecnolo-
gia, organizacién cconémice).

Ahora bien, los programas de estabilizacibn (15)
via manejo de polfitica de ingresos y politica fiscal, en una
primera instapncis propiciaria bajo nivel de ahorro, pero que
es preferible a los nulos niveles de ahorro que provocarfan
los programas del FMI al contraer tajantemente 1la demanda
efectiva,

Los bajos niveles de ahorro irdn desapareciendo paula-
tinamente o medida que 1s econumfa se estabilice recobrando
bajas rasus dc inflacidn y aumento del producto, que permita
el fomento dv ahorro interno en toda le economia.

Por otra parte es muy necesaric desligarse del dogma

————— e e

{14) Ahorro [orzado: margen obtenido por las empresas al elevar
precios y mantener salarios constantes,.

(15) Los programas de Estabilizacidén mexicana han dado un
magnifico resultado, ya que se¢ esth combatiendo el déficit
piblico y el control de los precios relativos; en cambio
en otros paises como Brasil,Perd ; Argentina entre otross
aunque han aplicado también los programas de estabiliza-
cibn, no se ha llevado un estricto control del déficit
piblico.
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Friedmaniano- que -encierra. el proceso ianflacionario con un
sélo determinante: -la emisién monetaria y que se trata de
resolver a través de la restriccién de la oferta monetaria,

Par otro lado, en cuanto al ahorro forzado que también
se denomins [inunciamiento inflacionario; puede beneficiar
& una economia siempre y cuando una tasa de inflacién lenta
y estable {(alrededor del 102 anual) proporcicne una ayuda
para lograr uwn incremento en el producto. La estabilidad de
los precios sdlo es congruente con un crecimiento estable,
En una economis con débil crecimiento, la estabilidad de 1los
precios se traducird en estancamientos, & menos que la propen-
5ién a consumir crezca lo suficiente para compensar el efecto

de una menor tasa de crecimiento de las utilidades.

Kaldor considera que 1la inflaciin es importante para
mantener una tasa de genancia y, por consiguiente, para mante-
ner una creciente inversién. Con una tasa de crecimiento real
lenta resulta de suma importancia la inflacibn, para que ésta
mantenga un nivel alto de gansncis, siempre y cuando dicha
inflacién sea por el lado de la demsnda, ya que el incremento
de los precios 1o absorberd los ingresos de la poblacién,
provocdndose una concentracién de ingresos n favor del sector
privado; en cambio le 1inflacién via costes de produccibn,
resultado del aumento de los salarios por encima de la produc-
tividad, tender4 a aumentar el consumo, a reducir las utilida-

des y a reducir el ahorro.

Ls teorls Keyncstane expone que una leve inflacién
por el lado Je 1a demanda; mantiene un empleo pleno de los
Tecursos y por b tanto, mantiene un alto nivel de ahorro para
inversién, st ¢l ahorro es una funcién del ingresov. La dnica
condicién que se requierc para la que la propensibén de ahorro
aumente junto con el nivel de ingreso per chpita , es que
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ia ‘prapensibén . murginal ~alya4ho’rr'o éeAq su’pcr'ipr'a la propensidn
promedio. i : Oy ’ -

Can.. 1o ‘a;:g‘:ic'r;or‘ ée‘fpped mn‘nifkes_:n} “;ue‘exfstér‘: dos
‘formas: viip:ipulpg" de redi.éﬁr:ibucibp' que; serdn favorables
para el ahorro vy .la'inversidn,-En primer'kla{{nr. habré redistri-
bucidn ‘en ‘el sector pr;yhdu“’de 1s econemin, s decir de los

individuos .a. Jas_ empresas, de los salarios a las ganancias
¥, ~en- segundo lugar, hobrd redistribucidn del sector privade
al sector gobierno. . ) ’

La redistribucién del ingreso en favor del gobierno
se produce porque la inflacibén representa un impuesto sobre
la tenencia de dicenro, cuyo producte va a parar & manos de
los beneficiarios del aymento de 1a oferta nonetaria, es
decir & los ewmisores del dinero, La inflacién, como impuesto
sobre ls tenencia de dinero, puede disminuir el ceonsumo real,
y ceonalizar recursos para la isversién, recursos resles que
podian obtenersc a través de la tributacién (16).

-

La iptiacidn comn impueste sobre el dinero, redistri-
buye recursos del sector privade sl gobierno, los cuales pueden
ser canalizados a financiar ls inversidn rcal. La importancie
de la inflacidén como impuesto sobre 1los saldos monetarios
reales es 1la principal esencia del enfoque de {inanciamiento
del desarrollo a través de la inflacibn gque se denomina 1la
Teoria Cunntitativa.

- Para poder obtener ua crecimiento real a rravés de
la inflecién c! aumento ecn el ahorro debe verse acompaiado

por la inversidén. Dicha inflacién que bencficia pnra que el

(16) EI rundimiento real del impuesto os ipual nl valor raal
del nuevo dineco emitido, y la. tasa impesitiva. es igual
a la inflacidn,
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producto eumente, es ngquella inflacidn por expansibn de 1la
demanda y que debecd sostenerse en un 10% anual. 53 existe
una mayor tasa de inflscién y se 1intenta controlar n cravés
de los costos restringiendo la demanda provocard uwna relacidm
nehaciva entre inflacidn y crecimiento. De este modo, aguellas
economias que han tratado de controlar a inflacién por el
lado de 1los castos, -restringiendo. la demanda, provocan una
caida en la generacién de ahorro privado para invertir -y .por

lo tanto el ingreso se redistribuird en contra de los empresa~ - -
rios. ’ = ; ko

Ex héchq de que sp implemente una politica inflacionaria
deliberada paru—‘eStimulat el ahorro, también puede provocar
serios prublcmrus en’la bolanza de pagos si las divisas . consti-
tuyen un recurso escsso, y de la posibilidad de que 1s ianfla-
cidn pueda desalentar el ahorro voluntario, la inversidn pro-
ductiva y el uso del dinero como medin de cambio, s8i la janfla-
cibn se dispara. La inflacidén excesiva se deberd considerar
como tal,cunndo sea (Acil de ajustarse, ya Sea pornque represen-
ta un repentino incremento en la tasa inflaciomaria o parque
sea inoperante coh el objetive de generar ahorre empresarial,
tal es el cuso de aquellas economias que registran més allé
del 10% de inflacidén anual.

Una vee anntizado el (inasnciumiento {nfluctenario, gqueda
establecer  que fa  economis mexicana en los aivs 1982 a5 1987
no se han registrado una inflacidn estable que permita  la
captacién de rocursos para tas empresas sin causar problemas
en 1s economia naclonal.

Las principales determipnantes de la inflacibén en Méxieco
(1982-1987) -seialados por Juan Costaingsts {(17) que sigue

(17) Juan Casiaingsts en su articulo los determinantes de
a inflacidn, expone las principales causas de bsra y
efectos. Ver  periddico: EXCELSIOR. Secc.Financiera.
16-10-90.
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una 1inea’ aéoide.fcan los programas de cstnpiliznctbn:\son:

2 ’ﬁél manejo

de: la moéeda on ‘el interinr “de 1

'vﬁrbvocaran
1a _devaluncién dcl_tipp de“camhiut  > :
uvo dos conse-
10

aron’los precioes

Vcos:os de

ulaci6n que a su

g TR -
ecinterés aumentaron por la especulacién
adnr}u hollt;cn”de libre cambio, nadic deseaba tener

haJu la produccibn

u!ucién debido a que era alto el riesgo de invertir

: productivumcntc. Por:-lo tantoy los ingresos de los trabajadores

detcrmlnnron aGn mbs ¥ys aunado a esto, hubo desempleo,

‘todoi: Qs:o‘ I'rcno el ghorro interno que sc. vidé deprimido por
“Ya-baja en,

3’ produccibn.

El gebierno estaba en quiebra y para allegarse
ide re;ursos'iomé dos medidas: aumente de los precios y tarifas
delos

‘endevdamicnto - interno, hecho que provochd el aumento en las

ienes  que produce: recurrié de rnanera creciente al

tasas de interés, desorganizando todos los mercados monetarios.

El- programa de Estabilizacién "Pacto de Solidaridad
Econbmica" instrumentado en 1988 tuvo como principales aobjeti-
vos: disminuir la inflacién que se convirtié en 1inflacién

inercial (159%) en 1987, recobrar ¢l crecimiento econdmico
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a través de In generacibén de mayor shorro interao para incre-~
mentar los niveles de inversién para resnimar la ecanomis.
En 1989 se continuo con el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
Econémico, que persigue la consolidacidn del crecimiento econd-
mico y la estabitidud de los precios.

Ung economia tnflacionaria es uaguella que. vegistra
up aumento de¢ precios mayor sl 102 anual y uns hiperinflacio-

naria es 1s que regisrra 1indices de crecimiento de mis del
100%.

La inflacidn es unas distorcibs de la actividad econb-
mica, afecta cl funcionamiento  social y politico del pais
en donde se¢ produce, porque genern tensiones sociales, empobre-
cimiento de lus agentes débiles de la economis, grandes prohle-
mas para el necesavio chlculo econbdmico de 1as transacciones,
y del nivel de inversién, y,por lo tanto, proveca lu actividad
especdladora en detrimento de la productiva,

Para detallar aGr mhs 18 relacién iaflacién-aharro,
es necesatio determinar las causas, tanto de la inflacién
como del ahorrv. Dicha relacién deberd apegarse estrictamente
al caso especifica de la cconemis mexicana; aspecto que serd
perfecrsmente {dndamentudo-e través del wso de citres.
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, CAPITULO 2
RELACTON ENTRE INFLACIOK Y AHORRO
INTERNO_EN MEXICO

A i
+Ya--que:-hemos . establecide el soporte. tedrico de 1la
infla”l:yi’bvh ':y’)cl"‘}ihorrb'vinterno; nos disponemos ahora-a estable= -
cer :los- determinantes; -de: la inflacién .y del ahorre interso,
asi: como tumbi‘én‘,agn]iznr qué papel desempesia, e) sector pdbli-
<oy lla"éﬁb:éénr ﬁrivndu 'y la poblacién en la generacidn -de
ahorré interno. U . -

2.1.,°1..0S DETERMINANTES DE_ LA INFLACTION Y EL
AHORRO TNTERNO INFLACION

INFLACION

Una economia se considere inflacionaria cuando su
aumento de precios sobrepasa el 102 anual). Debemos tomar en
cuenta, que si bien .es cierto, .la  inflacién 'se constituye
como una Severa distorcién del procesn econdmico, porque susci-
ta tensiones sociales, deterioro econémico de los agentes
de la produccibén, dificulta las contabilidades, vyuxtapone
regiatros de valnres de épocas diferentes cuvas bases materia-
les ya no pueden compararse.-lLa .inflacidn deforma las realida-
des econémicas, volviendo muy ilusorio todo cdlculo econémico,
porque ya no sc sabe si se estln obteniendo utilidades o pérdi-
das; disminuye ta {nversién productiva para dar lugar a la
inversién financiera, por le tanto se gencra un ambiente de
total 1incertidumbre. (18) Ulteriormente, f{rente a ésta, se
provoca una inquictud para proteger los ingresos y recursos,

~buscando otras formas de inversiédn que permitan atenuar las

(18) Cuande una economia presenta una inflacién fuerte 1la
actividad productiva disminuye para dar lugar a la especu-
lacién ya que los costos para producir son muy clevades,
por tanto lJos agentes de la economia no arriesgan su
capital y lJo depositan en otras esferas mis rentables.
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pérdidas de valor, tal ‘es- el caso de . la -inversién en ovo,
en détares, etc. : e

El proceso inflacionario. en auestro pa(ﬁ se 'iﬁicié
en 1973, justamente cuando se empiezs a presentarse - fndices
anuales mayores del 10% después de nproximndnmenie 20 -anos
de esrabilidad de precios. "El crecimiento de los .precios se-
inicié como consecuencia de una emisién excesiva de circulante
monetario que se requeria para sanvar el déficit fiscal .que
se manifestd a parvir del aho mencionado, E1 PTIB crecid.en
promedio del 6.0Z y la inflacién fue cada vez mhs registrando
tasas crecientces, pero la mayor alza de precios -fue “enla
década de los ochenta, cuyas causas no se pueden ubicar dnica-
mente en el aumento del circulante, sino en otros determinon-
tes, que a continuacidn se derallan.

Los dceterminantes de la . inflacién se ‘puedcn ubicar
en cinco factores:

a) Tipo de cambio
b) Lu‘LAsn de interés.
c©) ' Lv-tasa de-.ganancia.

. d) "Los precios de los . productos elaborsdos por ‘el
_gobierno, enespecifico los relacionades a la cqcrg{u: petrédleo
“y'electricidad.

‘e) Los precios relativos-de la cunasta basica.

Durante 1982 (19) "complicé. fuertemente el problema

(19) La  devaluacibén de  febrero- de 1982 se constituyd como

" ‘un /factor:detonante de 1la crisis econdmica que evidenciaba

el fracaso de la:politica de gasto pliblico y de los subsi-
dios. ' .



de ‘la deuda, awnindele el déficit pbblicg’ y: el’ déficic .en
la balanza de pagas. Una consecuencia de -todoy fué la notable
desconfianza en las ashorradeores en México, que.a ‘su vez susci~
td ‘escpsez de recursos en los mercados de :apimles pnra ifinpan~-
ciar los d&ficit mencionados.

Ante esta situacién, el gobierno opté’ por-la ‘emisibn
de circvlante monctarioc gue crecié a upa. tasa “anval de 32%
en enero ‘de 1982, pero s fines de este }n‘xa fue ‘de 62%.. Tal
Bumento fue acompaiiado por al’ aumento - de la inflscidn. De
este modo, en 1981 1a tasa inflacionarin. fue. de 28.7%T7y. en
1982 se registrd e¢n 98.8% y el déiicit financiers .del sector
piiblico come porcentaje del PIB 1llegbd a 16.9%, en 1980 fue
de 7.9% en 1986 (VYer cuadro no. 15).

Uno dr los facrores decisivos en el aumento del défi-
cit, la infla y In economfa fub Ia disminucibn en 1los
ingresos, el gobicrna se vid precisnsdo a recurrir a los merca-
dos de crédito unacinnales, ejercidndose mayor presién sobre
las .tasas de interfs y también aumentd e} desliz cambiario
para evitar la fuga del ashorro. Tanto el oaunmento cn lps tasas
comoe el desli«, contribuyeron a aumentar la inflacidn; al
incrementarse i-stu;se dié un incremenio del déficit y con

41, las tasas duv interés y el desliz cambiario,

A comienzos del sexenia 1082-1988, se iastrumentd
la pelivica del gasto y en el segundo aiu, =e empezd a gastar
sobre los programas eladorados y » medids que crecfa el gasto,
también lo hscia la inflociém. Dicho incremento ep el gasta
proviene por una parte, del aumento del precio de bicnes
Y servicios, y, la otra, del aumento de las tasas de interés,
que el gobierne tuvo que pagar sobre f{ondos prestables; pero
ante el aumento del gasto, el ingreso no ticae I misma tenden~

cia por 1o nuec crece la diferencia enire ingresos y gasto
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existiendo, por lo tanto, éljdé(icit publico.

Al numon;ar'elrdé[i:it‘pﬁblico. el gobierno solicita
el crédito provocando mayores. niveles en las tasas de interés
y con ello, a-la inflacién. Al agotarse las fuentes de crédito
localesi .e1” ‘gobierno “‘emite . més . circulante para fipanciarse
creciendo afin Ja inflacién. -

Al. ubicarse el..déficit y .la. ﬁnfiacibn a un punto
critico, el gobierno decide. recortar Su- gasto; . este reccrte
tiene su-efecto negativoe en. el emplec, la inversidn y, final-

mente .en la demanda de bienes y servicios (20).

En afios anteriores -a la década de los ochenta, se
observé que cicrtos foactores externos comenzaron a influir
decididamente sobre el déficit piblico. Tales factores fueron

el petrbéleo.y las tasas de interés internscionales.

Ante el auge petrolero, el gobierno realizé fuertes
inversiones . paris incrementar los ingresos via exportaciones
petroleras, también realizé fuerrves gastos por concepto de
subsidios y tronsferencias en otras Areay; ademds de realizar
el creciente pago del servicio de 1a deuda externa, gue pusé
de- 21 000 millones de débélares en 1976 a 59000 millones de
dblares en 1982,

Lo economis se volvidéd fuertemente dependiente de
los dos factores externos incontrolables: el precio del perrb-
leo y tasas de interés internacionales. Mientras disminufan
los ingresos provenientes de la exportacién petrolera, se
habian puesto ya en marcha, los Programas de inversidn y gasto,

——

(20) Al existir la Jdisminucién de la inversién se da como
consecuencia directa la escasez de oferta, que ante la
creciente demanda sc manifiesta 1o inflacidn.
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el goﬁierno intentd, ﬁor; un ‘lado, recortar su’ gasto y, por
el otro, solicitar mayores ﬁréstamos al exterior.

Por’. loiirant 3 oS’ prdblemus monetarios de. la deuda

externa y el mal mdnqu, e lamoneda en el .interior de la econ-

mia. condujeron 1a dévpiua:ibn del tipo. de cambio ' y, con
ello, el aumento )

e”los precios:

Ei sumento J&lrii;o de cambio tuva dos cfcptos.muy
imporrantes: el ‘primcrn, es que incrementd los costos de"mntc-—
rias primas’ y- cquipos ~importados, con lo cual aumentaron los
precios; el segunda, incrementd el proceso espeéuiativo
que suscitd el incremento en las tasas-de lntcré‘s.»' s

Las tasus de interés aumentaron por la éspechln;ibn.
-y porque, dadas l1a politica de libre cambio, nadie queria tener
su dinero en pesos si noe se le pagaba wvn- alto interés por
ello. Las altas tasas de interés incrementaron los costos

¥+ por lo tanto, los precios.

Debido al proceso especulativo tan fuerte, la produc-
cién disminuydé fuertemente, dicha disminucién fue condicienada,
por el deterioro del mercado interno, que a su vez se debe,
por la pérdida del poder adquisitivo de 1los trasbajadores.

En toda esta sitvacibébn, los preductnres y los comer-
ciantes disminuyeron salarios y argumentaron precios, con
un dnico fim que era sumentar sus utilidades por arriba de
ls ‘tasa esperada, evidentemente esto descmbocd en uma mayor
inflecidn. A este respecto, hay que tomar muy en cuenta que
la utilidad es un componente del costo, que al aumentor los
costos, también aumentan precios de venta.

Por su parte, el gobierno tenia gran diferencia entre
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su _ingreso y gasto, por 1o que decidié aumentar el precio
de’ sus p}aductns bhsicos (electricidad y gssolinn) que susci-
taron aumentos cn los costos, ademds tombibn recurrié de manera
creciente al pumento de la dewda interna, suceso que desembocd
en ‘el sumento de la-tasa de interés.

En 10 quc respecta, &8 los precios relativos se podia
,observur que numcnznhnn los precios de unBs mercancias y que
'repercut{nn en

usrﬁostos de:otras, 'los cuales posreriormente
'uumcn:pbnn~gqnurulizsﬁhnsu'diéhn procesn.,

”»tipé‘da factores que inciden en el creci-
108 precios, tal es ¢l epso de los tacio-
'como 1 5 tasas deinterés. internncionales y el

cnmpnrtamienlo de !a econom(a ‘norteaméricona.

San lns tasas de inrerés inrernacionales, las cuales
uhicnn el costo:del servicio de la denda externa {que afecta
a1 cdéficit. del gchicrno),r tanto piblica como privada (que
afecta la bolanza de pugas). .

Eo cunnto, "ul comportamicuto de la economia nortcame-
ricana, se arguwments que, cuande disminuyeron las cxportaciones
petroleras, to oconomia mexicana s8¢ alentd en 1986 y 1987
por 1la. promocidn ‘de sus. exportaciones no petraleras, y de
los  jingresos - puv’ Turieme y por maguil adoras. Todos estos
factores dependen “de la . situacidn ccondmica dr Farados Unides,

que es el priuéipnl socio camercial de nuestro pals (21).

AHORRO TNTERNO

La  cvolucién de 1la economin nacional requiere de

{21) Para mayor comprensidn de este aspecto remitirse a llecymnn
Timothy., IHVERSION CONTRA THFLACION. Anilisis y Adminis-~
tracién de invecsidn en México. Bd. Milenio 3ders. edicidn.
marzo de 1989, pp.03-64,
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una plunti:indu trial cada. vez més dxversx[icnda e integrude

para su:isfacer con produccién interna. tantu a la recicnte

demanda. in:ernn como a la externa.

: Tomnndu muy en:cuenta el tamaiio’de lu economis mexicn-

na_.y: el acelerndo crecimienlo de la pabluc‘ oy es indtspensa-'

= ble. para el dcsnrrollo del' - pais; nmplinr y: diversificar ‘el

apnruto prnductlvo. Todo . esto implica un cambio .en el ritmo

y CcnfiguraCién de.-lus - procesos de ahorro- y capitalizacién.

La ‘capacidad ‘de ahorro de una economia condiciona
su.desarrollo y. a la vez, contribuye a caracterizar su estruc-
tura-econémica. El coeficiente del ahorre total, su compoesiciédn
y la conformacién del ahorro interno: reflejan el proceso
de acumulacién de capital y el grado .de. aprovechamiento de

los recursos.

Una de las caracteristicas de la economia mexicana
es la insuficiencia de ahorro interno. para cubrir las necesi-
dades de crecimiento eccondbmico, por ello «! pals ha tenido
que recurrir al financiamiente externo: préstames y la inver-
siébn directa; como fuentes complementarias. Sin embargo, la
economia mexicana en los afios ¢incuenta a los setenta utilizéd
la deuda cxterna como instrumento de ajuste de los déficit
en balanza de pagns y para cubrir los subsidius y exoneraciones
fiscales para el fomento del ahorro y la inversién del sector

privado.

Durante la década de los ochenta, se han abierto
las puertas a Ja inversién extranjera directa, mientras que
los préstamos externos han estado restringidos, per lo que
la carencia de esos recursos resultd ser muy gravosa ante
el desfavorable comportamiento de los términos de intercambio

del pafs. Sin cmbargo, el solicitar mayores préstamos al exte-
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rior significn que cl pais enfrente el prob!ema de; trans[ertr ;

a 1os bancus 6xtr&njc|;us mhs de ‘la tercers patLe de

nncionnl que’rcquiere- la economia pnru su recu erncién.

Ante cste. esquema Se ha propugnndo por 1

cativamente las peti:lnnes sobre. deuda externa i
renegociacién de la misma para ‘que ‘sean-compatibles
crecimiento de 1s economia nacional. ;

El ahorro como lo define Keynes cs el ihgre; )
el consumo, si ¢l primero excede al segundo existitd“libera«=+
cién de recursos para la inversibén., Cuando cxiste dlsponibxli- :
dad de recursos a través del ahorro, dependerd del tipo de

politica econdmica que se siga y de la estructura de mercado

para su utili

hn productiva dentro de la economia.

Los trues agentes econdmicos que fomentsn el whorre interno:

el gobierno, las umpresas privadas y los particulares. El primero lo

geners a través del superdivit en cuentes piblicas, el sector empressrial,
obtiene su shortu mediante 1o obtencidn de utilidudes retemidus y los
fondos de depreciazidn, y los individuos o particulares lo fomentan a
cravés del ahwire ditecto promovido per las instituciones hancuriss y

lus casss de buisa,

Existen varias condiciones fundosmentales paras la
generacibén de ahorro, la primera copnsiste en l1a existencia
de remanentes Jde ingreso despubs de haver atendido a las deman-
das indispensables de consumo de los tres agentes econdmicos,
5i estos no diwpnnen de sobrante en su 1agreso, muy diffcil
podrhn destinar voluntariamente una parte de su ingreso al
ahorro.

Otra condicibén consiste en que el ahorro voluntario

-
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dlspucﬁto a la i.vnvers'ibn'pr‘cductiva tenga un rendimiento real
positivo, ; S i

Lal siguiente - condicién para qlie Jos agentes de la
~econamia ;hcfifi}(uén su aharro, es la suficiente confianza
que exista en 1a eéono'mia. si en ésta prevalece la desconfian-
2a geaeralizada,. ('22) aquéllos buscardn otras f{ormas de acumu-—
lacidén . para 'sus aharros que no benefician productivamente
a Jn economis Jdonde se encuentran. Tal es el caso del ahorro
potencial que s¢ canaliza hacia rformas 4+ consumoe superfluas
y del ahorro que se fuga del pafs.

Otra zondicibén fundamental es 1Ia existencia de una
oferta de instrumentos de ahorro que scan oatractives a las
necesidades financieras de los ohorraderes ¢ inversionistas
nacianales (23). A este respecto, la varicdud de instrumentos
{financieros y diversas f{ormas, tanto bancarias come no banca-
rias, los plazos de vencimiento, las carascteristicas de liqui=-
dez y bursatilidad; etec., son algunas alternativas otractivas
para mentar el ahorro.

La participacibdp del ahorro internny en el PIB y sy
composicidn estdn relacionadas con diversos factores, cotre
las que cabe wmencionar estdn: Io distribucidn del ingreso
y de la riqueza, 18 estructura organtzacionul dJe las wnidades
productivas y sus patrones de ahorro, las caracteristicas
del Sistema Tributeric, el rendimiente real! del ahorro finan~
efero, la participacibn del sector phblico en 1la ecconomia,
la configuracidn del mercado de trabajo, asi cume ls estructura

{22) La desconfianza generalizada es producto de 1a alra infla-~
cidn, ya que nadie puede peusar on la certidumbre en
el momentws dJde invertir, porque existen costos demasiado
elevodos como para obtener un rendimiente real positivo,

(23) En la actualidad el Sistems Financiero tanto banca rio
como no bancsrio ha creado un gran admero de opciones
financieras para los ahorradores ¢ imversionistas tanto
nacionnles cumo extranmjeros.
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dcmogréfﬂcn y los hibites familinres.

Hay gue considerar que si hien es cierto que el fomea-
to y permanencia de ahorre interno sof - muy necesarios para
el crecimiento ccondmico del pais. no son condiciocnes suficien-
tes. Se necesita, ademds de que dicho ahorro interno se canali-
ce en forma cficicate o las inversioues productivas y reata-
bles.

Un" factor aue impide el fomento del nhorre ~interno
es. la inflacidn, ya que bsts disuade Ja--formacién de shovros
porgue  erosicna el poder: adquisitivo’ de -Jos recursas que sew
conservan  hoy para ser utilizades gn}d“el*muﬁhﬁé.'éi uhorro

que ‘se.geners a Lraviés de condiciones intlncinnqrins cun

mente disminuido: por e} menor ahorro :fomentadd

ahorro no se invierte productivamente.

Los tnversiones que  se llevan
una economfa intlacionaria, son in(luidas por

prefiriende 3las inversiones .a corto que a largo plaza (24).'
Yy se ‘suscitan Jas de catfacter cspcculntlv :

las productivas.

E1 fepdmene  inflacionario presenta .teudenciss de

(24) Invertis "« “corto’ plazo en unws cconnmia inflacionaria
#s de suma importancia, porque permite disminuir muy
ligeromente ¢l grun riesgo de no obtener un buen rvendi-
miento renl gue es muy preferible a la inversidn de large
Pisze: Un hecho avidente de esta sftuacibdn lo constituyen
1gs inversinnes mexicanas durante 1o puesta en marcha
del “Pacto de Solidaridad Econdmica" que fueron a corta
plazo como también las concertactones catre los agentes
econbmicos, Esta situncibébn se dib6 precisamenre pur la
d;sconflnulﬂ atnte 1os posibles cambios de politica econd-
mica,
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retroalimentacibén en si mismo cuando alcan.as niveles muy altos,
sugcita incrementas proporcionalmente mis alvos en los costos
de produccidn; esto provoca baja en la oferta freste a la
creciente demanda, presenténdose expecrativas de mayor infla-
cibn.

2.2, SECTORES ECONOMICOS EN LA GENERACION
DE_AHORRO INTERNO

El ahorro interno es fundamental para el crecimiento
cconbdmico, pero hay que considerar gue de nads sirve la exis-
tencia de ahorro interno gque despuba se fugard al extranjero
o ‘se iovertird en esferas no productivas. Para evitar esto
es muy necesario un ombiente de cerridumbre en el crecimiento
econdmico estable y un control de la inflacidn, que conlleven

el incremento dr Jas {ngresocs de los ageates econdmicos.

Por su parte los niveles de shorreo naclonal registra-
ron un crecimiento, que con respecto _al PIN, pasa de un 172
en el perfodo 1967-1971 a 22.9%2 en 1978-1981, "obteniéndose

un crecimiento Jde 1.3 veces. (ver cuadro no. 1),

cuvadro no. 1

Aliorra interas (porcentajes)

Aharro nacional 2 .dei”

19871971
1972-1976
1978-1981

rof j6o, José. EL CAPITALISHO MEXICA-

Fuente Valedziela
ra. Ediecidn, 1986 p. 61.

¥O EN LOS OCHENTA. Ed. Era
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Sin embargo, dichn crecimien:u en; el uhorro es’ menotr

al monto de.lu |nversién.;‘kyi ~1¢ bistrn unn “fnvere
sibn piblica: del 55% " ] :
cuedro no.2)

(ver-

cuadro no.:2

El flnuncinmicnco de. usta inVersibn (puhli:ﬂ y priva-
da nacioneles) . cstd compuesto por el Bhorro interno, fque en
este caso ‘es muy insuficiente y que se ‘complementa con el
ahorro externo. (Ver cuado no.l).» -

En. la década de los ochenta se observa una suspensién
de préstamos externos, a partir de este momento la economia

mexicanag tiene que hacerle frente a la generaciébn de sus pro-

pios recursos para invertir. En 1982, el ahorro nacional bruto
se ubica en 14.9% mientras que en 1986 existe un decremento
en el .orden de 9.4 puntos poreentunles, ya que el ahorro nuacto-

nal bruto para ese abu se ubicd en 5.5, Estny situacidn se
dié principalmente por el escennrio tinflacjonatio, por el
fuerte déficit ecconbmico del gobicrno debido princlpalmente
a la caida de los ingresos petroleres. Para 1987, el ahorro
nacional bruto sc ubica en 11.1% (ver cuasdro no. 3), que signi-
fica cierts recuperacién con respecto a 1986, sin embargo,

la mayoria de los recursos generados para la posible inversidn
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productiva, se canalizaron a 1a .esfera especulativa y a 1la
fuga de capitales debido al - ambiente de  incertidumbre que
prevalecia en 1987. En 1988, 1la economia registra una menor
tasa inflacionaria 51.7%como resultado decl Pacto de Solidaridad
Econémica, instrumentado en 1987: en ese oo se ubica un 9%
de ‘ahorro nacional bruto. que-es resulrado del ajuste econdmico
propiciado por ¢) gobierno.

Cuadro no. 3
Ahorro Nacional Bruteo (1982-1988)
Base 1980=100 (millanes de pesos constantes)

Rios Aharro ingreso % del ingreso % del PIB
disponible nacional

nos2 608944 .4 4082603.0 14.9 12,6
1983 545069,1 3579279.7 15.2 11.7 7
1984 479913.1 3617660.3 13.3 10.0
1985 505163.0 3746027.1 13.5 10.2
1986 175917.1 3229295.3 5.5 3.7
1987 3g4s71.8 3466690.8 11.1 7.9
1988 300905.7 3350607.6 9.0 6.1

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON DATOS DE CUENTAS NACTONALES.

£l ahorro como porcentaje del PIR observé caldas
a partir de 1986, registréndose un porcentaje de 3.7, para
después recuperarse en 1987 con 7.9%7 y posteriormente disminuir
en 1.8 puntos pourcentuales en 1988 con respecto al afio ante-
rior. (ver cuadru no. 3 y gréfica 1).

El oahorro nacional brute estd comprendide por el
ahorro de tres ogentes econdmicos que lo peneran de maners

myy diferente: gpobierno, empresas privadas y particulares.
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2.2.1. AHORRO DEL CORIERNO

E}l "gobierno es un agente ccanbmice capaz de generar
nhroxfxv'o‘~ interno, sin embargo, de acuerdo ¢con la informscién
ird“kl":cuadro no; -4, se registrs uns cajda en ¢! ahorro guberna-
:_ T con respecto al oshorre privado, ya «qué en el perfodo
R 1'9'72-197"6:‘ernhorro del gobiernoc es de 1.8% y ¢l ahorro priva-
4o de 15:9%;. para el lapso 1978-1981, se tiene 3.3 y 21.6%,
‘r’espuétivame}ntc. -

‘cusdro no. 4
< Ahorro nscional bruto
1476-1981. 1

nhuarro gobierns ahorro privado ANB
1976-1971 - 4.7 12.3 17.0
1972~1974 1.8 15.9 17.7
1978~1581 . 1.3 21.6 22.9

Fuente: Yolenzuecla Feijéo, José. op, cit. p. G2,

Lo situacién del deterioro del aborro gubernamental
se explice claramente por 1a creciente inversién piblics:
en el perfiedo 1979-1981, s& registrd un 55% de la inversién
fija total micniras que el shorrao del gobiecwe 1legd a un
52 de la inversidn roral. También hay gue mencionnr el crecien~
te gasto piblico que provoca 1s disminucidn de los ingresos,
provocande los déficit yue impiden que el gobierna ohorre
y mhs adn; lo Jébil que ha sido el sistema tributario para
recavdar ingresos. (25),

(25) Oxrns explicacién del porqué el ahorro del gobierno es
mener en comparacidén al ahorro privado, Se debe {fundamen-
talmente a que el primero codyuva a la generacion de
ahorra empresarial a1 otorgar subsidios y exoneraciones
y al débil meconismo de tridbutacién.
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En- la dﬁcndn Ue luw othcnla.‘cl‘gobicruo ha lnstrumcn-

tada ciertas mod:dus parn (ncrcmentnr su nhorro \nturno

nmpl:ur lnq*busu< grlvnb\cs

l.'Hﬁ m Lorfn»dc ingreso
de sus causantc mﬁnlcncr'ol'rcnl{smn
de lo:‘b\

deiclt econ&mluu ¥ finunn(crn ejercen
clonnr1u5 que Inhihen_lu ncLividud vcnnnmlcu y por To‘tah}d
no se gcneru ahorro del hnhicrno."i ERER A ¥ B .

manera, en 1982 se registra un fuerte déflicic

{26) Todas estas medidas de politica econbmica estan eacamino-
das al ‘sancamivnto vconbmico del gobierno, proceso  gue
se padria acolerar o través de la disminucibdn de su parti-
cipacifin en las dreas econdmicas no esiratéygicas,
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pesps ‘constantes,
e @éf{cic econbmico
con relncién'deJQGS‘ ¢ L en”57,1% ‘con respecto
a1 mismo aRo. "

ecanémico que s¢ ubicae
mienrrss que en 1984 'se

“En
en un 57 en- rclacibn"
m. : :

/1988 'se ubica
uadcoino. 5 y gréfica

cuadre no. 5

Situacibén Financiera

del Sector Publico Federal (1982-1988)

Base 1980 100 (millones de pesos constantes)

Wio Tangreso Gasto D&ficitc Tatermedincidn Déficit
Total Total Econémico Financiera Financierg
1982 661719.4 980699.4 318980.0 35751.7 354731.7
1983 700030.7 H27074.8 127043.9 23733.7 150777.7
1984 717262.9 B60261.3 142998.4 25058.1 168056.5
1985 692347.7 H53145.6 1606797.8 31761.3 192559.2
1986 591335.7 833478.2 242142.4 18316.2 260458,7
1987 590380.4 838924.6 248544.2 21936.9 270481.2
1988 634213.6 838967.3 204753.7 32032.4 236786.1

Fuente: Elaboracidén propia con datos de BANXICOU.

Los déficit en las cuentas pGblicas provecan por
un lado, el proceso inflacionario, yo que ¢l gobierno recurre
a Ya emisidn dc moncda para. financisr sus Jdéficic, y per el
“orro, suscita 1o dtsmxnp;i&p de recursos jue constituyen su
ahorro interne. T T

“En la acrualidud, el ahorro gubernamental debe ubicar-
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se entre ‘2 y-3 mil millones de délures‘ como incramen:o ‘anual
i l'ecuvidad ;del: sistema

y . que’ dependc“
inanciamiento externo
1a

economia,; por: > » revalecen en ella que caosi

tributar;o, s‘in
(deuda ~ piblica

mnyqxj "‘monto de-deuda externa

< ELANORRO DE LA EMPRESA PRIVADA

S partir  de 1983, 1la cconomia mexicana adoptéd el
proceso de  Modernizacidn -Econémica, que ha permitido detectar
’di[greﬁtcs carencias y debilidades de la planta productiva
del pais, misma que necesita ser modernizada.

E1 proceso de Modernizacién no implica solamente
la adquisicién dv tecnologia avanzada, sino que también requie-
re de técnicas administratives, organizativas y de informa-
cidn m&s actualizados para el eficiente manejo de cunlquier

tipo de empresa privada.

Tomando en cuenta, los supuestes bisicos de que 1la
empresa privada se ha constitufdo como ¢l principal motor
de la economiua mexicana, la cual estd inmersa en el proceso

de Apertura Comcrcial.

La empresa debe planear y ejecutar una activa polftica
comercial para ofrecer un producto con calidad y buen precio

para adquirir competitividad en el exterior.

Todass los empresas persiguen como principal objetivo
no sdlo obtener ganancias, sino también maximizarlas. Dichas

ganancias se obtienen a partir de las ventas, ya que éstas
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le sumxniﬁtrnn o )u empresa. diertos ingreeos que elimindndole
los cos:os de pruduccxon se. obtienc e] cxcedente en wrilidades.

La emprcsa pr;vnda se constituye -coma aquél generador

de. ahnrro intcruu, para ila- inverslon producriva. El -ahorro

lntcrno de las mﬁ[ésn’ 1o :ompnnen lna utilidades y los fondos

de. depreciaci6n. nmhus son” produclo do- las. ventas, a l1as cuales

(seiles; fiJa un prccxa dn venta Para obtener. un nivel de ganan-

cia “Feal, L cesos de precios, t2 que elle
conduce al numonta 1ndirccco de”‘costos . de produccibén, que
eliminariun el qupuesLo nivel de ut:l)dnd (27).

'élﬁhﬁﬁenéé ab;ééﬁ{dnraérprcc{os. tal vez incremente
Tastutitidades ™
de’ produccida iy

p rn tnmhién provocarﬁ aumentos en los costos

B que. }us cmpresns que se dedican a la produc-

cién intermedia “dumentardn Sus precios, precios que tendrén
que . pagar nlruq~kmprcsus“quo se-dedican a4 la transformacidn

de la- mnterxu prlmd.on_nrti;ulos de consum. final; provecéndase

un’ c:rculo, vicios' de aumento -de precios generalizado, que

~'suscita a su vez el pumento en las tasus de interds encarecien-

do el crédito. Se ‘crea una situacién” de -incertidumbre cn 1la
inversibn praductivn.
] »6ton6ﬁln 1nflnciauaria se: provecan problemas

como- Tos qluuinnrn

VPérdidu‘ dc 15 capunidud operativa: (28} 'se da

—_——

(27) E1 njvel de' ganuncies que obtiepen . las empresas dehe
ser: calculado con base a uns politica real de f{1ijscién
de precios, que no sobrepase la capacidad productiva.

(28) La capncidud operativa también sufrird serios danos cuando
no existan suficientes recursus para financiar las cuen-
tas poar cobrar, las que crecen al ritmo de la inflacién,
§ cualquier problema en su administracién pucde ocasionar
severons problemas de liquidez.
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cuando la” inflacibén suscita que el costo de reposicibén de
los -activos que¢ intervienen en el proceso productivo de una
empresa ses muy ctlevado, al costo que originalmente fue pagado,
Yy si no se toma la debida conciencia de cste fenbémeno para
implementar las medidas preventivas y correctivas se puede
ocasionar, cuantiosas pérdidas en 1a capacidad operativa,
por no contar con . los recursos necesarios para realizar la
reposicién.

En la empresa, los recursos que se obtienen tienmen
su origen en 1la utilidad neta que se dispone para las depre-
ciaciones de los activos fijos y puara que s¢ generen suficien-
tes recursos quc eviten perder la capacidad operativa, para
hgrar esto, es necesario determinar los costos de reposicién
para ubicar los cargos a resultados a pruiios corrientes y,
de esta manera,se permite la reposicién de los actives produc-
tivos, siendo lus activos fijos e iaventarios.

La 1inflacién no tiene su efecto fd{nicamente en la
capacidsd operativa que proviene de activos no monetarios,
sino también el crecimiento de los activos monerarios camo
cuentas por cobrar y el efectivo que se requiere pars financiar
los mayores saldos que se tienen que pagar para mantener un
buen nivel de producciébn y ventas.

La mayorfis de empresas llevan o cabo el método de
avalllos de los activos fijos precisamente para evitar perder
su capacidad operativa y que consiste en determinar los valo-
res de reposicidn de los actives fijos y se canaliza a los
resultados de opuracidn, una deprecincidn adccuada y suficiente

que en el futuro permita la reposiciébn de¢ los activos tijos.

Ahora bien, para aquellas empresas que no les sea

f4cil el scceso de los avalios debido a su alto costo, deberdn
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'cbichés aplicando indices dé'preéios

ctivos yrdcpendiendo de esto,.desti-

nur cier:os ara cvttar la pérdidn de1a cnpa:idad

Operativa

Los’cnstos dc reposicién.'se ‘utilizan para el cbl:ulo

de los cos:ns de braduccién y-de esta manera’ obtener los: sufi=-
;ientes recursoa medionte el margen de uwtilidad que la empresa
tiene fijado cumo politica al vender el producto.

TI. Eresién de actives monetarios y devaluacibén de,
la’ moneda: el patrimoniv de una empresa estd conformado por
activos y pasivos monetaries y no monetsries. Los activas
Yy pasivos monetarios pueden ser en moneda nacional y en moneda
extranjera. Los activos monetarios en moneda nacional pierden
poder adquisitivo por efectos de la inflacidn, y debido a

esto, las empresas

que conservan activos monetarios en moneda
nacional, estid propiciando una pérdida ocasionada por la infla-
cién debido a la pérdida de poder adquisitivo. Por el contra-
rio, los pasivos monetarios en moneda nacional producen una
utilidad, ya que se pagan con dinero erosionado en poder adqui-
sitivo.

A lous activos y pasivos en moneda extranjera no les
afecta directamente la inflacién, pero si existen consecuencias
de 1las devaluacicnes de la moneda, sicndo efecto de la infla-
cién. Cuando sc da una devalueacién mantener activos monetarios
en moneds extranjera produce pérdidas, que se tendrln que

pagar con mayor cantidad. de dinero nacional.

En general, a les activos ho monectarios no les afecta
la inflacién ini  la ‘devaluacién de la moneds, debido & que
estdn representados en.. bienes que conservan su valor y, .pour

lo tanto, “el - efccto que suscits la inflacién y .devaluacién
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de la moneda sobre ellos, es sclamente un cambio en el nimero
de unidades monetaerias.

Para proteger ¢l patrimonio de la empresa, se deberd
realizar un Estado de posicién de inversidn (29) para conocer
la situacién Jde tal estado y en esta medida tratar de nivelar
las partidas monctrarias en moneda nacionnl y en moneda extran-
Jjera, tratando de que estas partidas representen un pasivo
neto, en tanto qﬁe las partidas monetarias en moneda extranje-
ra ‘representen un activo, ya que estas dos situvaciones en
una econom{a inflacionaria y devaluatoria producen una utili- "
dad,

III. Regazo en la fijacién de precbs de venta: en
una economia inflacionaria donde existen fuertes fluctuaciones
de precios, e¢s de suma importancia que las empresas fijen
una politica realista de precios de venta de modo que no se
descapitalicen, pero ello no significa aumentar de manera
desmesurada los precios; provocando inflacidén, es muy cierto
que debe contar con recursos para reponer los insumos y obtener
un margen de utilidad razonable de acuerdo con las caracterfs-
ticas de los mercados, del producto, su demanda, su competencia

y su manera de comercializacibn.

De mauner s general, cuande en 2l mercado existe parti-
cipacién de competencia con una calfidad aceptable 'y costeo
de produccién razeonable; la fijacién del precio de venta se
realizard con base cn un porcentaje de redituabilidad sobre
la inversidn de Jos ascrtivos gue se utilicen en la [fabricacién

y venta de los productos,

(29) Es el estado en el cual se analiza los conceptos que
integran el balance general en partidas monetarias y
en partidas no monetarias con el fin de conocer su-Situa-
cién. . : :
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Una de las funciones que debe realizar la empresa
privada  és5..1a de ilh revisibn de los precios de vepts para
detectar ‘s{tqub}unes. ya sea de pxceso o de rezago y tomar
"las medidas nocesurias para evitar ambas Situaciones; la [ifa-"
cibn .de ,;‘irec’iés_ se debe reulizar con el firme objecivo’ de
Qencrnf los. recursos. necesarias y reponer los insumos: emplea- -
'dosj‘:ﬁnser’va"ndo sy mavgen de utrilidad. : g

; IV Eudcud1mienlo excesiveo y falta de- ltquxde7. Loma
do ep’ cuenLn ¢l endeudamiento -y la Iiquidez de: y
sc tiene dos Llpns de politicus administrativas‘

Y dcshrrai]b' de ‘poliricas. de . endeuvdamiento ayudan
a la Administrucién de una empresa & CORASErvar ung esiructura
financiera ‘equilibrada (30). La [inalidad de escas poliricas
es contrelor el uso y lo mognitud del financiamiento externo.
El ‘financismienro externo a largo plazoe no debe exceder los
limites de endeudumiento que presenten una relacién equilibrada
entre el monto de la inversidn de capital propio y el monto

de deuda a large ploza . Por otor lado, esté el financiamienio
a largo plazo cn moneda exterior estd deverminsde por la cusn~
tin de la pérdidn en cambios gque produciria una posible fluc-

tuacibn negativa de la moneds y su efecto en 1a estructura
financiecs de 1o empresa.

J A —

(30) E1 endeudapiento que tengs una empresas debe ser compitilble
con la insuficiencia de recursas que reporte, porque
sirve de complementa el monto de recursos que posen l1a
empress, que par Jo general resultan Ser escnsos. Sia
embargo no deben exceder & los recursos propios, ya que
la empresa tendria una mala situacidn financiera.
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2. Politicas para mantener la liqpiQez.

La utilizacién productiva de los- ucnivos de'la empresa
depende en gran medida de la adminislracién que ‘es fundamental
para redituabilidnd de la inversién cn- uctiyos

Inventarios: Las paliti:as pura administrnr inventa-
fijacién de. ciertos

rios consisten fundamentalmente...en::
invcruién de inventario;
&ximos. de inventarios

lineamientos. para el controlde”

a través del cstublecimiento de n

que prodyzcan tasas de }6tuéién‘acep es y constantes,

» . la . sobreinversién en

En  econcomias 1nf1acionaria
inventarios e¢s una proteccién econdmico- para.. disminuvir el
efecto negative de -la inflacién acelerada. En situacién en
que la inflacidn supera al costo del capital, se deberd seguir
el camino de Ja sobreinversiédn en inventarios, tomando en
cuenta la condicidn de que la empresa cuenta con la suficiente

liquide=z.

Cuentas por_ cobrar_a leos clientes: lLa buena o. maila

administracidén de esta partidas del active afecta de manera
djrectn la liquidez de la empresa, ya que hay que considerar
Que un cobre es ¢l final del ciclo comercial donde se recibe
1a utilidad dc una venta realizada, que significa el flujo
de efectivo gencrado por la operacién normcl y es la principal

fuente de ingresos de la emproesa.

En épocas de inflacidén es muy necesario reducir los
plazos concedidvs, llevar a cabo una cobranza més estricta
y otorgar mejores descuentos por pronto page. Todo esto, se
realiza con la finulidad de amortiguar el impacto de la infla-
cién al disminuir el monto y el tiempo de la inversién en

cuentas por cobrur, ya que se minimizan las pérdidas.




59

V. Generacibdn de efectivo: en épocus de severa’ intln-
cibn es muy impartante contar con pequefas. cantldades W

efcg:-‘

tivo y realizar inversiones en la adquisicibn deiibiene

por su natursleza coaserven su

de manera distipta u,l"
su actividad, del:entor

dad -para:llevar:a.cabd

a cabo- dnicamaent

en un 2 S
con ‘muycha’ rapide
tir répidnmen:e

en r.oda cmprcsn una ptﬂ{ticn de Administrnctén
que pcrmil’.u amortiguar los cfectos ncgnt‘lvos de lu inflnclﬁn."‘

La inflacién hard que la manera en que debun Ajuysta‘rsé
los sueldos, esié constituida por dos partes: lu’primeru;rbdebe
tomar en cuenta ¢l desempedo del trubujador'. y, la scgund:;."
se traduce, en lo que e¢s el aumento por la pérdida de pnde/r
sdquisitivo del trabajador. ’

La empresa deberd conocer lasg cotizaciunes salarioles-
que prevalecen e¢n ¢l mercade, ys Que no pucde aumentar los
sueldos de uuna manera arbitraria, debido a que representaria
un aumento en las costos que no se CDmpEHsnrl'u con el aumento
de los precios, debido a que si existe competencia o control

de precios muy diffcilmente se daria. Sia cmbarge, en é&pocas
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inflacionarias se:-reduce el intérval ‘dq_ticmpu paraaumentar

los salaries (31).

VII. Repercusiones de la {nflgqibh en el cfgc{miento
de las empresas: la [un:ibh-ecunbmicé-ﬁihnnciern‘de_lh empresa
es de suma importancia paras. és‘t‘n:." yaique-levpermite allegarse
fondos suficientes para acti#ar fel: ﬁrocéso ‘productive y que
este o SuU vez, Vgenerc'rutﬁ}idaﬂcs que  finalmente, a través
de sus. ciclos financieros, 'se transforma ‘en efectivo, se con-
vierte -nuevamente en~ﬁicﬁe§'yi;gk§{cibsi y  &tstes en dinero.b
o ﬁédfgunbkli&éd “de '1a inversibn.

optimizard en. génerql' ia’

Uno de los”prohiem§§'a quﬁ,he enfrenta la administra-

cién de- las-empresas:es:la alﬁp de,infcryucibn que le sirva

de base: pera la’ toma de decistones que lieven a 1a empresa

por un _buen camino.

Cuando- el dinero pierde sv poder de compra, los pre-
cios suben y, por lo tanto, ias ventss c¢recen en unidades
monetarias; asi las utilidades que se obtienen en tales condi-
ciones pueden originar una  falsa situscidén de prosgeridad.
Con tasas inflacionarias altes a pesar de incrementos siéni[i-
cativos en las ventas, se puede dar el caso de producir una
disminucibébn en cl1 volumen en unidades fisicas de las mismas,
¥y la utilidasd que se¢ obtengs tal vez no sea suficiente para
teponer el poder adquisitivo de los accionistas, 4 pesar de

que su propjcdad sea mayor vu térumince de dinecro.

La c¢mpresa privada se constituye como aquél gencrador

(31) En Méxicn, no hace muchos afios que la revisién del salario
minimo se realizaba cada dos afos, pero al ir aceleréndose
la inflacifin las revisiones fueron realizindose en perio-
dos mhs cortus de tiempo primero al aiio, después semes-
tralmente y en fdltimas fechas fueron trimestrales tomando
enc uenta los aumentos de emergencia.
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delahﬁff iﬁ;erno puru lainversién a: :revés de. la ‘reinversién
de”las ‘utilidade

ca fgh]iktn d

ello, es necesnrio mantener una polfti-

‘que. permitu el ‘flujo de ingresos hacia

onomia jhflnéionuria (32) se suscitan proble-
pnésné’,privndus} como pérdida de la capacidad

‘,,ahérd iva;
‘1a:moneda
: yiehdéuddniehtb'crccieﬁte; conflictos con el personal y pérdida

erosi6ﬁ 'de' activos monetarios y devaluacibdn de

‘fegngo,en‘lh fijacién de precios, falta de liquidez

'dél‘bntpipoﬁibl estos. problemas conllevan -la disminucién del

‘ahorro. de”

1a° umpresa ] el desvio. de ‘sus recursos. a esferas

no:produccivas.

Existe gran 1nsuf1ciencia en los niveles de ahorro
obtenidos, a pesar de que elfcoe[(ciente dei-ahorro ‘nacional
con relacién al PIB se incr qnt6;19.61 ea 1971 a 23.1% en
1981 (33). En este pef(ﬁdd;ﬁy 16;uh«ﬁe]ofﬂm{ento del aharro
privado que incluye éi aﬁ “1

‘las empresas ‘mds el ahorro
de los particulares, ; :

El nlvel, ! empresarinl “en” Méxicn se mani[esté
muy débil. eni‘el’ 1982 -1985,: pero pusterinrmente se
rcstablecié.'A,u1vc1 empresurial ‘existe un potencial de :incre-

mento y. delgeneracié dc mnyores flujns. E1. objerivo bdsico

es. el que‘se lncrumenten los nivc]cs de ahorro entre’ 1 y 2
PIBL o

puntof porceuLuules “del”

En:rélivaﬁt y'lOH?”se'reuTianbn-60mpnraclunes'cﬁtEc

diversas ‘razoncs ‘financieras de B89 empresas que cotizan ‘en

(32) Se constdera una economia inflacicnaria cuando. se regis- .
tran indices anusles mayores al 102 en el hlzu de precios
domésricos.

(33) Ver. Cap. T. Aspectos macroecondémicos en Revista: EJecu(l-
vos de Finapnzas. Diec. 1984 p. 24,
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Bolsa. de 1ns cuales destaca su; sanenmxehxo Iinanciero.‘ es. .
decir hubo mejurin ~én' las utilidndcs iy bajn utilizacién de:
“Ssus netives (34)3 : i

De esta manera. se observa quc el saneamientn financie~

“ro {relacién pasivos-capital) de’ las: BU empresas s ‘wbica "
entre '130.5 y 87.3, para 1983 iy~ 1981}';rcspgctivnqence. En
cuanto 8 las utilidades-{rclacién u:xlidadréenths)'ég'rcgistru
en el primer aflo uns relaniéﬁrde GZS;Ahkehtrns;quc‘parn 1987
se. tiene dicha relacidén en el orden de 20.5 (Ver cuadro no.6).

cuadro no. &
Aherro de empresas hrivnuns
Muestra: 89 emprasas BMV.

Indicadores/razones 1983 1987

saneanmiente financiero 136.5 87.3
(pasivo/capital}

l-generacidn de utilidades . ‘ 6.3 © 1008
(utilidad-ventas) S . )

Lboja productividad e peT e .40
{venras/activos): . ) - R

Fuente! TIMEF-:-

A n\vci g&obnl ln par:icipwci
sas dan;ro del. alorro  total dc} pais s
1983 participaban con el 23% del ahorro’ finun
las. empresas pnrticipaban com el 50% del” nhorro

tinanciefo.,

(34) Ver Art. Opciones de financiamiento ‘para ln Nuevn ecapé
de Crecimicnto. en IMEF. Dic. 1988, p. 76.
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E . '
Sin embnrgb.,lasléMpresns‘no .han invertido, dado que las rela-
ciones de 1nvcr516n hrutu para’ lu inverbxén entre 1982 'y 1988
registran una culdn dc cnsi 8% del PID Esto, obedece a que
el eahorro’ lxhurndo ne ‘se ha invertido productivamente, sino
Ya:

se “ha™ cunu]{zado e‘s_pqcl‘!lacién' y 8 la fuga de capitales.

S LA pollticu cconémica rque “se “instrumenta- para . el

[amen:o del nhorro intcrno de. :la cmpresn prxvudn‘ en la década

de. los uchentu es ln' 5

rradores’ hacia
‘de proyncr.us :

cibn.

La

econbmice. A wu.véz, el

fin nciera

iector finnnnicro reqnierc de condicio-

nes propicins para desc vol

SQ en- SUS [l‘eﬁ B[ﬂ[l(\s.
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nanciamiénto de la Banca hon desempe-

VEQQOEyn‘bﬁyc : sarralle- cconémico del pafs.

iE{mularse, o restringirse de scuecdo
'@p;grés‘} de otres medidas d4 politica
econépica - pers  también “hay':

Anbas funciono:
sl manejo dé‘ﬁg

jue “tomar ‘en cuenta que  existen
factores ..que . in!luyen,,eni las decisiones de quienes ahorran
2 invierten. = T

Por ejemple, lo. inflacidbn que daia severamente las
actividades de)  sistema financierc. Sus efectos negativos
debilitan el aharre, porque le comunidad anticipas las cowmpras
previende alzas de precios, provocando bLajos rendimientos
teales. Ln inflacién tombién afects ol financinmiento hancario
8l recortarse ‘lus disponibilidades de crédito, precisamente

como medida monectaris antiinllacicnaria.

2.2,3, AUQRRO DE LA POBLACION

El ahvrro empresarial del 5S0% que se ubica en 1087,
se dié gracias a 1a pérdidm del aburre Jde la poblacibn, éstes
han reducido sus montos de shorro bancaris en 5% del PIB entre
1982-1987. Esto wbedece a la coyunturs econpwmits que ha conlle-
voda la reduccién de la capncidad de ahorro de los particulares
de los estratos socipecondmicos medios y bajos, debido a las
altas tasas influcionarias nue suscitaron gue el indice de
aumento deprecioy al consumidor en 1985 fuera de 64%, en 1986
del 105% y en 1987 de 159Z; y purnlelamente o esta inflacién
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estdn los ingresos .de los estratos medios y bajos que casi
‘permanecen constantes.

-

La inflacién es un problema econdmico que ha vivido

nueatro pais por muchos afios, y debido a esto se han instrumen-~

tado una politica econdmica para mantener el control de la

inflacidn, unus veces con éxito y otras con fracaso. Y es

objetivo del siguicnte capitule analizar gué medidas sntiinila-

cionarias contempls la politica econdmica de 1982-1990 para

permitir la liberacidén de recursos de la empresa privedas

caso especifico, 1la rama textil y del vestido en México.



CAPITULO 3
LA _DISMIKHUCION DE LA INFLACION EN LA LIBERACION
DE_RECURSOS PARA LA INDUSTRiIA TEXTIL Y DEL
VESTIDO EN MEXICO. _1982-194%0.

Después de haber analizado los determinantes del
ahorro, asi como también la forma en que generan ahorro interno
los tres agentes de la cconomia y cémo es afectado por el
alza generalizada de precios. Ahora, nes disponemos s apalizar
cémo ‘la estabilidad inflaocionaria a través del manejo de la

_'polirica econdmica permite liberar recursos pura la rama textil
y . de . la confeccién. Para llevar & <caha este objetivo,
presentamos primeramente las ceracteri{sticas generales de
la’ industria textil y del vestido en México; para después
presentar la politica econ6mica durante el proceso inflaciona-
rio (1982-1987) y en el de control inlluciunastio (1988-1990),
pasando al andlisis de las principales vuriables econdmicas
que inciden en la generacidn de recursos de ka industria,
para después seleccionar uns muestra de empresas textiles
y del vestido que cotizan en la BMV cun el objetivo de
determinar los resultados de la liberacibn al obtener el valor

de las ventas y las utilidades de dichas empresas.

3.1 CARACTERISTICAS GENERALES DE 1A INDUSTRIA
TEXTII, Y DEL VESTIDO EN MEXICO.

Entre . .las _romas del sector monufacturero -destaca
la industris texti}i y de la confeccidn, lu cunl tiene divcrsd;
actividades econdmicas que se pueden clasificar especificamente
en tres etapas: la primera, comprende la fabricacibn de fibras;
1a segunda, consiste en la elaboraciénm de hilados y tejidos
y, la Gltima etapa abarco el acabado y lu confeccién de prendas
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de‘vastir (355.

En la industrié‘textil existe una cadend productiva
bastante  hererogénea debido B las grandes diferencias gue
existen en el uso de los factores productives y en el ramafo
de. la p!hnta. De esté‘modo, se puede estahlecer que en las
dos primeras etapas., el factor capital predomina en su mayoria
en camparacidn al nimero de trabajadores. En 2 Lercera erapa,
Yy principalmente “en-la . confeccidn se intensifica ¢l uso de
la:mano.de obra,

bsarbiendo gran cantidad de fésta Gltima.

Les’ caracteristicas: peculieres & . cada “etspa’’ se .
enuncian de’la siguiqq;eimqnera:“ e

En 1n ecapa 1 se. Lleva 8 cabu la fnbrxcacxén de fibras -~
tanto neturales :omo qu( icas. .
el algoddn, 1a - sedn." la lana y el henequén", 1as segundas
comprenden el polléster. el acrilxcc y-el naylon.

timerss:son principalmente

Las fibras - paturales presentsn cicrtos problemss,
tsl es el caso del algodbdn que presentn altoes costos de almace~
namiento y no existe variedad de esta fibra. Otrao caso simrter
es el del henequén que se ha sustituldo por fidbras quimicas
Este tipo de problemas constituyen una barrera en 1a competen~
cia internacioenal de fibras neatursies: en cambio las [ibras
quimicas presencan menores costos de produccidédnm por lo que
existe mayor diversificacibp y permite [omentar lus exporta~

VGIOHCS de este Lipo de fibras.

{35) Bstas tres ‘etopas constituyen una cadens productiva,
en la cual se utilizan insumes: fibras. hiles y tejidos
para llegar a lu confeccibn de prendu= de vestir como
producto rxnnl. -



68

En lo que se refiere s la etapa [l se presenta la
elaboracidn de hilados y tejidos que se caracteriza por la
baja existencia de capital, por alras tasas de interés real
y baja utilizacién de 1a capacidad instalada (en términos
de horas), lo que conlleva baja competitividad.

La etapa IIl consiste en el acabado y confeccién
de prendas de¢ vestir, esta fase estd caracterizada por. el
uso -intensivo de mano de obra que de maquinaria y equipo ¥y
un gran ndmero de pegqueias empresas; cuyos <oustos de produccidn
son menores debido al menor costo relativo de la mano de obrea,

Esta ctapa constituye el Gltimo proceso de la cadena

productiva y la que permite agregar mayor valor agregado (36)-

Existen otro tipo de caracteristicas sefialadas - por
los Estudios de Boston Consulting Gouup (37) sobre la industrie

textil y de la confeccidn que son las siguicntes:

a) Ls rama textil y de ia confeccibdn participa en

alto grado en el PIB.

b) Los mercados de importacién ‘de ‘manufacturas
textiles de Estados Unidos y la Cowmunidad Econdmica Europea

son altamente competitivos a los que recurre nuestro pais.

c) La industria textil y del vestido conforma una
cadena productiva, ya gue conlleva la integracibén entre la

produccién y la comercializacién para atender a la demanda

(36) Ver articule. LA INDUSTRIA TEXTIL BURSATIL EN 1983-1988. En revista
"El Mercado de Valores" NAFINSA. NGm. 1 Enero 1,1990. Ao L. pp.26-27.

(37) Ver articulo. Progrema Integral de Desarroullo de la Industria Textil
y de la confeccibn mexicana. En revista Mercado de Valores. nim. ——
24, Bic. 15 de 1988. pp. 30-31.
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interna .y externa..

d)j,Existénqiq‘de‘prpblgmdﬁ ecbnémicoé en el ‘acabado:

texrdili DTS
i e) La’ confeccién " ha atravesado durante “la década
de los: setenta por- la escasez "de 'variedad de insumos, por
el” ntroso :tECﬂOIGSiCD,V por el proceso de acnbada y ‘en la
Vrcalidhdr de los productos que han prnhiciado la pérdida de
la Vcompetitividud en el ‘exterior. la posicidén competitiva
en la confeccién en la década de los ochenta se deriva precisa-
mente del agregado de la competitividad de tres coumponentes:
materias primas (telas y accesorios), la confeccibn y aspectos
teles como el disefo, el apoyo a8 la moda actual, la proble-
mdtica de las tclas nacionales que representan cerca del 50%
del valor de la confeccién, consf\tuye tal vez el 4rea de

la cual se puede obtener competitividad nacional.

f) El crédito es escaso ton altos ¢ostos ¥y a corto
plazo,

La industria textil y-del:vestido en México ha sufrido
fuertes impactas .de la -inflacién, 8si podemos ver que durante
el periodo 1970-1976; es  meramente .  caracterizado por. un
e¢stancemiento influ:;cnario;vparn«despuéa pasar a un perfodo
de recuperacibn Jcbn@micp.

El" periode "1971-1972 - se caracterizd principolmente
por un cfecim{entu‘utbnémico moderado con una fuerte acelera-
cién de la inflacibn, ‘aundndole la acentuacibn de los desequi-
librios financieros, tales como el déficit del sector pdblico

y el déficit de 1a cuenta corriente de la balanza de pagos.

En cuanto, a la Industria textil y del vestida, 6ste
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registrd unn tasa media enuval de crecimiento del PIB ‘en el
y ort_ign demlo.SZ durante 1970 a 1976, mientras que patra el perfode
1976-1981 :se vegistré una tass de 6.31.

En lo que respecta, a la parricipacién de. la industria
en el PIB total, 1s cual se ubicé en 2.4% como. promedio en
el 'perfcdo 1970-1981., De este mismo modo, lo participaciéa
dentro del FP1B manufacturero fue de 11.7%37en 1870 y-  10.13%
en 1981 (ver cuatro Ko. 7* y grédfica 1II).

Dentro de 18 iandustria textil y del vestido se
enpcueatran 2210 estoblecimientos en 1970 y para 1581 existen
2495%; registréndose un crecimiento medio anual de 1.1% entre
los deos afios mencionados, porcenteje gue no es muy significa-
tivo, En cuante a la capacidad instalada de husos se tiene
up crecimiento medio snual de 2.8%, mientras gque la tasa media
de crecimiento anual de telsres utilizados en la industria
es de 1.43 en el perifodo 1970-1981., En realidad, ls mayoria
de lx\ maquinaria utilizada en la rama textilera €5 proveniente
del E‘xnanjcro. (Ver cuadd No, B)

En la ocupocibn, se registra una tass anual de
crecimiento de 1.12 en el perfoda 1970-1976 y pare €1 lapso
1976-1981 se incrementé en 2.9%. En éste Gltimo lapsoe, se
reflejé um ciervo dinamismo en el cmpleo de la industria que
es debido al mejoramiento er 1s actividad econbmica textil.
(Ver cuadro No. 8y gr&fica IV)

En lo'que se-.refiere s las inversiones llevadas a
cabo. por . la.industria’ textil. en. 1970, no se tenfan indicios

* A partir del cuatro No..7, excepto-los cundros numerados del
19 -25; se-encuentran en el sdexo estadistico.
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de ‘una tendencia decreciente., Su posterior caida se explica,
principalmente por la disminucién del financiamiente 1interne
¥y externo para fomentar la sctividad econdmica en las empresas
Yy por ~ls gran incertidumbre que provocarun las polfticas
expansionistus. Sin embargo, & partir de 1979 se da wuna
recuperacidn de la inversién en la industria, y8 que representd
el 7.8% de la inversidn totul del pafs, acentudndose mayormente
en 19B0-1Y81 ano» en los cuales se¢ regiscra una participacidn

en la inversién de 8.3%. (Ver cuadro No. 10 y grédtica V )

En el comercio exterior de 1la industria textil y
de la confeccidén se han observado fuertes fluctuaciones, . ya
que hasta 1978 se venfa mostrando crecientes exportaciones,
ubiclndose en una tasa media nnual de crecimiento entre los
afios 1970 a 1078 de 20.5R%, mientras que 1978 a 1980 se
puestra. un vertiginoso descense registrade en una tasa medis
anuval de crecimiento nagativa de 32.2%. Esta situacidn se
debe principalmente al dinamismo de las exportaciones petrole-
ras, las que de representar en 1977 23,37 del total exportado,
en 1981 significaron mds del 70%, mientras que ¢l resvo de
las exportaciones disminuyeron, tales como 1los textiles;
situscién que si bien se puede explicar por el exceso de apaoyo
econdmico al sector petreolero en dcrtrimento de 1a rama textil
¥ por 1la baja en la demanda externs debido a 1la recesién
mundial y por la aceleracibédn de la espiral 1nflacionaria que
provoéé baja competitividad.

En cuante @ las importaciones (38) se vié una

(38) Dentro de las-importaciones, a maguinaria ocupa un lugar
preponderante, ya que la mayoria de maquinaria y equipo
se importa del excranjero.
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tendencia creciente en los afios 1980-1981, provocando un saldo
negativo entre exportaciones ¢ importaciones de 4952 y 6369
millones de pesos constantes (a precios de 1980), respectiva-

mente, (Ver cuadro No. 9 y grdfica V[}

Por otro lado, la situacibédn econdmica del pais bha
afectado el desvnvolvimiento de Ia rama textil y de! vestido.

Desde 1935 la economi{a mexicana muestra un permanente
crecimiénto econdémico, el cual empireza 8 desacelerarse en
la décnda de .los setenta, caracterizada por el estancamiento
inflacionario y la caida del Pl3. Sin embargo, a fines.de
esta década hubo un relativo repunte econdmico.

Durante 1979 se dibé una notable recuperacién de la
economla. ‘nacional, que permitié favorables cambios en  las

,cundiciones gencrales del pais, especificamente en:

1. La reducciédn del déficit del sector piéblico,
que ‘pasd .de representar el B.1%7 del PIB en 1976 disminuyé
al 5.6% en 1979, 5.92 en 1980 y 5.8% en 1981.

2. Disminucidn de la dependencia del ashorre externo,
debido a un mcnor ritmo de endeudamiento: aumentd 1.2 veces
durante 1977-1981, contra 3.0 veces en 1970-1976.

3. Mayor confianza, ya que la pérdida de ésta se
manifestd ¢u la caida de 1a inversidn privada, en la especula-
cibébn 'y la fuga de capiteles. Debido a esto, el gobierno de
L6épez Portillo en 1978-1980 propicid una resctivacibén de la
inversién privada 1o que permitié acelerar el crecimiento
econébmico.

4. Mayor empleo que se reflejd al aumentar la produc-
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cibn durante los.afos 1977 y 1981;.

elicomércio exterior  grincipalmente .

durd-
ochcnta[ 1a economla mexlcanu

e a década dc‘
en’ una fuerce ctapu estanflacionaria 'y en.ina 1nc5Lab11 da,

financiers.” TR i

Evidentemente este esquema tuvo que repercutif negati-:
vamente sobre ¢l desarrollo de la rama ctextilers 'y de la
confeccibn. (Ver gréfica V11)

La ramo registra wuna participacibén casi constante
como porcentaje del PIB en el orden de 2.1% en ¢l afo de 1982,
Dicho porcentaje ha disminuido con respecto a 1970, ado en
que la pariicipacibn fue de 2.7X. En lo que respecta sl PIB
de la industria que ha registrado una tasa media anual de
crecimiento negntiva de 0.2% durante los afos 1982-1985;
mientras que en el perfodo 1986-1989 es de 8.1%1 (ver cuadro
. No. 11}, Recuperacién que 81 bivs ©s Cierto obedece a un
cambio en las condiciones econbémicas del pais y que han sido
favorables relativamente pars la economia nacironal, y que
mig adelante se detallarén,

En cuanto, 8l nivel de ocupacidbn, se observa que
la rama textil y de la confeccidén no se caracreriza por
absorber grun contingente de mano de obra, Ve este modo,
en el periodo 1980-1986 existe 0.7 y 0.8% de 1la poblacién
ocupada total, respectivamente. De 1983 a 1988 se observa
una tasas medis anuasl de crecimiento negativa del 1.0%, mientras
que se ha mantenido en un 2,08 en el mismo perlod'o como

porcentaje del total de ocupaciones en la economia nacional.
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Por ‘otra parte, la 1industria textil se caracteriza

(Ver cuadro No. 12)

por-'1a- conformacidn de micre y pequefias empresas que en los
6ltimos’ diez afos representan poco mhs del B0%, coexistiendo
con medianas y grandes empresas que respectivamente, represen—
~tan. el 12 y HBZ, y que tienen altos niveles de ocupacibén y
'pfoduccibn 8l1.4 y 78.2%, respectivamente ,

77 Para” 1989, 1a industris textil estd integrada por
2249 empresas o establecimientos de los cuales B86%1 esté
conformado  por micro y pequeias empresas y el 14% por empresas
medianas y grandes. Estas Gltimas siguen un proceso de
modernizacidédn industrial a través de la importacidén de maqui-
naria y optimizacidén de procesos productives con el firme
objetivo de mejorar la productividad y obtener alta competiti-
vidad, tanto en precios como en calidad (39).

En lo que refiere a la capacidad instalads en 1982
se tenfa 4,122,871 husos y 87,773 telares, cantidades que
disminuyeron en 1989. (Ver cuadro No. 12)

Por otro Jado, los pequefias empresas reportan altos
costos de produccibén, aunfindole la precaria situacién finen-
ciera, la marcada tendencia de la disminu:ign de las ventas;
debido 8 que el wmercado interno se encuentra. fuertcmente
deprimido, ademids tienen que enfrentar la competencia de los
productos importados. » L~

(39) Ver CANAINTEX. Memoria FEstadistica 1990. 'p. 7.
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La capscidad’ tecndibgica,dc estas ‘empresas Se ve
“limitada por  Jao ‘falta de -liquidez 'y ~considerando que las
inversiones en .bienes . de _;apir.al representan altos costos

dificiles de reponer,

La mayorfa 'de -las--empresas peguefias que se dedican
8 la produccidn de textiles y rops de vestir, enfrentan escasez
de liquidez; quc¢ bien se podr{a solucionar mediante la conce-

5ién de créditos

“"Con relacién a lo 5ntei1§r, el nivel que mantuvieron
las ‘tasas de interés en- términos  rcales. durante 1989, tanto
‘en - el "sisr.'emﬂ Financiero como en -¢l Bancario, presionaron
féxref};gmeh:e la liquidez .de 1lss empresas, siendo reducida o
fuy rreducida.r

Las micro y pequefias empresas son las que han quedado
a:la zaga, en cuanto 8. la concesiédn de financiamienta, sobre

todo por el alto coste del dinero.

. Los empresarios de estas unidades productivas dedica-
dos -8 la actividad K textil carecen de tecnologia de punta,
perasonal. . calificado. y se ven afectados por factores como la
insuficiente infraestructura de transporte. .
En 'lo que-se refiere 2 la capacidad instalada de
la windustria; textil ©y del vearido, se recistra en 1982 un
'f'totarl ':‘dei &;122;87i' husos "y B7,773 telares, sntidades que
“disminuyeran “en 1989. " (Ver cuadro No. 12)

R En “cuanto ol consuymo de productos textiles por
habitante, - aquél se encuentra en niveles inferiores & los
‘de 1980, ‘comu- resultado 1inmediato del deterioro del poder
adquisitivo de la poblacién. Aundndole a esto, las crecientes
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importaciones de textiles y prendas de .vestir de dudosa calidad
provocaron’un’déficit en la balanzs comercial en 1989.

i El ﬁonsuﬁo de cextilés en 1960 fue de 3.0 kilogramos;

pa}n“19fb la’cifra se elevb -a 4.8 kilogramos; y en 1980 llegé
a 6.3 kilogramos por habitante.

;!ﬁinry mbargo, la crisis econbmica y otros aspectos

como ,1_‘a'r'ne‘rmn, en el poder adquisitive de la poblacién proveca-

‘ro‘n una Vbuja considerable en ‘el consumé de teéxtiles hasta
llegar en 1989 én 5.5 kill;gramus por habitante, cifra que
se ubica ‘muy por debn’ju del promedio de.los paises industriales
que-consumen: de 20 a.35 kilogramos. de véitxles pur habitante.

En 19BY se registran 3,583,174 unidades para el proceso
de hilatura (huses y rotores), . de¢ los cuales el 35.2%7 se
encuentra instalado el PuEhla. enel Edo. de México el 16.7%
y en-el D.F. el 12.8% (0).

Por otro: tadu; el comercio exterior de Ja industria
textil y de ta confeccién hasufride grandes (fluctuaciones
a lo largo dél periodo 1982-1989. De este modu, se registran
fuertes importaciones de insumos textiles y prendas de vestir
en 1982 y 1988; mientras que en 19B7 se obtiene un superévit
de 184,545 millones de pesos constantes y para 1989 un déficit
de 6,866,152 millones de pesus (o precivs de 1980) (VYeor cuadro
No. "13). Esta situacién obedece a los efectos de la Apertura
Comercial, ya que en 198Y se han propiciado cumbios sustan-
ciales en la cstructurs y monto de intercambio comercial
ci!:erno, pur tanteo, las exportaciones tienden a disminuir por
la mayor competencia en bajos precios y variedad de los

(40) Ver memoria estadistica. CANAINTEX 1990. . 35.
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productos asidticos y porque han aumentado las importaciones
para atender al mercado interno: lo que significa un déficit

en la balanza comercial textil. (Ver gréfiza VIII)

La politica econbémica juega un papel muy importante
en el desarrvllo econbmico de 1la industria textil y del
vestido, De este modo., se analizard la polftica econbémica
que Se-ha instrumentadec pasra combatir la iaflacidn en nuestro
pafs durante 1YB2-1Y90 que afecta el desenvolvimiento econdmico

de-la industria.

3.2 INSTRUMENTACICN DE LA POLITICA ECONCMICA EN MEAICU

3.2.1 PERIODO INFLACIONARIO (1982-1987)

BREVES ANTECEDENTES DE LA POLITICA ECONOMICA

Al comcnzar ls década de los ochenta se manifiesta
una fuerte crisis econbmica caracterizada por una caida de
ls produccidén y un ascenso de los precios, por uan agudo
desequilibrio externo y una macrodevalvacidén: que tuvieron
principio a partir de 1982. Esta situncién econémica fue
heredada por las condiciovnes econdmicas anteriores que merecen

mencionarse aqui.

La evolucién de la actividad econbémica en Mévice
sustentados en Ja estrategia anthinflacionaria con objetivos
muy clares de cestabilidad monetaria y de 1a politica de
Sustitucién de Importaciones como base para el despegue del
desarrolle industrial, puede ubicarse en tres etapas que estdn
interrelaciaonadas por sus propésitos: 1) Crecimiento con
inflacidén (1940-1956); 2) Crecimiento con estabilidad y
desempleo (1957-1970) y 3) Crecimiente c¢on dinflacién y
desempleo (1971-1980).
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La primera fase due abarcé gran parte de la década
de  los cincuenta, estuvo . caracterizada por el aumento de los
precios, aundndole dés devaluaciones: . la. primera. en 1948 y
la "segunda, en 1954, Ninguna de estas .medidas logréd frenar
el  desequilibrio externo, por “lo  -que Sg tuvo que recurrir
a la restriccidén de .la_creciente-'demanda anterna, sin lograr

el control de los precios.

Por su parte, los empresarios no. estaban dispuestos
4 seguir produciendo demasisdo, ‘asi la pérdida de utilidades
que resultaba dé una oferta menor a. lu demanda compensada
en cierta manera por el incremento de los prec’ios'dé la oferta
vendida. : : i

Esta fase se puede caracterizar con crecimiento,
inflacién, devaluacidn y endeudamiento externo.

La sepunda fase que propiamente se le denomina el
"desarrollo estabilizador", sustentado 'principnlmente por
las ideas del Fondo Monetarieo Internacieonal. En _este periodo
se dié cierto crecimiento econdmico con estabilidad. en 1los
precios y el mantenimiento del tipo de cambio. Aunque, en
el nivel financiero s¢ presentaron dos fuertes desequilibrios:
el desequilibrio de la cuenta corriente de la balanza de pagos

y el déficit del sector piblico.

El mudelo de Sustitucién de Importaciones se caracte-
rizé por una subordinaciédn teotal del campo a la industria,
La agricultura suministré a lao industria de abundante fuerzao
de trabajo y de. materias primas a bajos costos, y de divisas
provenientes de la exportacidén que se canaslizaban al proceso

de Sustituci1én de Importaciones.

Posteriormente dicho proceso entré en una diffei)
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gituacibén  (41) ya que rgquerﬁa ‘de ,ce:nﬁlcgia nds. compleja
y sélo 1u induslr;uli;n:iénil}egé a'la sustitucibn de bienes
de consumo duradero,: dejandovfszrés la produccién de bienes
de coasumo no dursdero, interﬁgdioé y de capital.

Durante la V;ércera,vgtaya, que va de 1970 a 1981 se
gestaron ' varjos .problemas: b§a concentraciédn del ingreso, el
desarrollo désigual~de sectores productivos, tal es el cusae

'del ctecxmxentufﬂe' fdustria que es mayur al crecimiento
l'dcsarrollo desigual en las ramas produc-

"‘la 1ndustrxa. como del cnmpo. un sobresaliente

La palitxcu ecunémlca que se puso en préctica durante
esta Case Iue due tipo expansive, ya que un mayor gaste piblico
'pa¢ia xncrementar el PIB que contlevarfa un crecimiento del
qﬂp‘éo. Sin embarge, esta politica nou pudo combarir la infla-
cidn kinternn,; sino . @1 contrario la scentGo abn més: sin
gqrmitir’lﬁuc existiera redistribucién del ingreso hacia la
mayoria de la peblacibn.

< Para 1976 ‘existian ya tres problemas evidentes: ls
creciente influcidn, la cafda de la inversibn grivadas y el

= {41). Una dificultad que carercerizd al Modelo de Sustitucidn de
Importacirunes fue lu heterogeneidad induetrianl que se many
festd en o) desipual crecimiento de ramas productivas, de
este modo oxistian empresas (en su mayoris transnoaciona-
les, que obtenfan altus fndices de productividad y que
generaban grap parte del producto dentro de la rama produc
tiva 8 la que se dedicaban; mientras que existian otras.. -
empresas que trabajaban con bajos indigces de productividad
y escass produccidn,
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enfrentamiento cntre capitalistas y o1 Estado.

Cada uno de estos problemas se solucionaria de la
siguiente manera: la inflacién sgudizada gprincipalmente con
la devaluacién de ese afo, que se combatirfs con une poalitics
de contencidn salarial; a lm inversidén privada se le fomentaris
con una politica de incremento del gasto pahlicoe, que provocd
mayor dé&faicic fiscal (42); finalmente, 1 esos problemas gque
estaban sutediendo entre o)l Estado y la inicirativa privads
se propuso darle un nuevo tratamiento para mejorarlos,

Durante el periodo 1976~1981 se pgestd up déficit
de 1la balanza comercisl manufacturera que fue dc 48,700 millo-
nes de dblares, debido al fuerte incremento de sus importa-
ciones, & estu hay que adicionsrle la fupas de capitales que
se ubicéd en 20,188 millones de dbiares, cifra que representd
62% de los ingresos provenientes de la exporiacién del petrdieo
y gue fue debide a la incertidumbre y desconf{ianza que vivia
le econaomi{s mexicana con esa época. Estos dos problemas se
finsnciaron con deuda externa, con lo cunl se registrd un
déficit en 1a balanza de servicios financieros que se uhicd
entre 180,189 y 12,240 miilones de d¢&lares en los siios mencionag-
daes (43).

(42} Debido al incremento de los ingresos miblicos provenien-—-
tes de la exportacibn del petroleo, pudu sumentasrsc el pas~
to pitblico, sin embargo, éste superéd al ingreso, provocap
de nuevamente déficit phblico.

{43) Ver Villarrecal René. lIndustrializacidn, deuda y desequi-
librio externo en México. Un enfoque Neoestructuralista
(1929~1988) F.C.E. p. 414-415. 29 ed. 1988, -
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POLITICA ECONOMICA DURANTE EL PROCESO
INFLACIONARIO 1982-1987.

La poiitica econdmica de 1982-1987 fue implementada
bédsicamente con el objerivo de incrementar los ingresos via
exportaciones nov petroleras pars cubrir los pagos por concepto
del servicio de la deuda externa, y al mismo tiempo controlar
la inflacién, aunque ésta Gltima no se pudo controlar; y junto
con esto, la cconomia mexicana vivid wuna severa crisis
financiera impuisada pur la situacidn internacional al caer
los precios internacionales del petréleo y la elevacidn de
las tasas de interés internacionales que provocaron la dilapa-

cién de recursos provenientes del exterior.

El réaptdo deterioro de lus términos de intercambio
condujo al gobierno mexicano a la instrumentaciédn de un plan
ortodoxo a corto plazo que permitirfa reordenacidn de las
finanzas pdblicns (44) la reduccidn del desequilibriuv externo
y “una importante contencién inflacionaria. Dicha estrategia
debia lograr un control inflacionario, ya que en (982, ta

tesa de crecimicnto de lous precios llegb a casi el 100%.

Ln situacidn econdmica -inflacién y crecientes déficit

en la balanza de pagos- indicaba a los grandes déficit piblicos

(44)  Para lograr la Reordenaciédn en las finanzas piblicas en -
1985 se instrumentd el PIRE (Programa lnmediato de Reorde
nacién Ecundmica) cuyos propbésitous eran combatir la infla
cibén, combatir la inestabilidad cambiaria y la escasez
de las divisas, proteccién del empleos y de la planta
productiva y recuperar las bases para un desarrollo
Jjusto y sostenido. Durante 1984, se llegd al camino
de la reactivacidén econdmica, que estuvo bLasada en la
expansién del gasto plhblico y en la desaceleracién detl
tipo de cambia. Ello se realiz$ para disminuir ligera-
mente la contraccién de la demanda interna,
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como los determinantes . de los deénjustcs macroeconémicos.
También hahriq que ‘mencionar la creciente demanda global ante
una oferta. ineldstica en- el corte plazo, la que provocaba
desa justes. Por' eso se hizo 1a ‘recomendacién de contraer
la demanda: interna  para. ajustarla a la ouferta existente.
Otro'desajustc corresponde a8 la situacidén fiscal y de cuentas
externas que profundizaron 1la Vcrisis de la deuda: el alza
repentina de las tasas de interés internacionales (a su vez
provocada por la crisis fiscal de Estados Unidos), la suspen~
sién de las fuentes de financiamiento hancario; la cafda de
los términos de intercambio 'y el nivel:de comercio mundial,
elementos que fueron caracteristicos en  nuestro pais. a

comienzos de la década de los ochents.

La gran tranferencia de.recursos:reales ‘al esterior,
se tradujo para nuestro pals en altas tasas de*yin:grés*ynomina-'
les (ver cuadro No., 14) para poder  generar ahorro 'interno
mediaonte la emisién de deuda interna; que a’la vez repercute
negativamente en la inversién productiva nacional.

Por otro lado, la politica puntusl de pagos a los
bancos internacionales requirié necesarismente de la deprecia-
cién real del ctipo de cambio pars generar los excedentes
comerciales necesarios para hacerle frente a esos pagos, aunado
a esto, la implementacién de una politica econdédmica que se
tradujera en la contraccién de la demanda 1nterna. La conse-
cuencia directa de todo este esquema econdmico fue el deteriore

productivo y e! acelercwmiento 1ntlacionario.

En diciembre de 1982 hasta 1s mitad de 1984, 5;
instrumenté una politica econémica de ajuste cuyas caracteris—
ticas fueron 1la contraccién de la demandz agregada y una
modificacién de los precies relativos mds importantes, lo

que condujo a una reduccibén infllascironaria con respecto al
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afio an:erxor . El corcrol de ln demanda agrcgadd y.lal indiza-

c16n salurlu] pcrml crun contrarresta as Lgndencxa% infla-
“inflacién del 100%

adro:No. 15 y gridfica

cxonarlas. cde; es;e mud
19826 80.8%:

entre ;1

Aunque sc lagrﬁ una reduccxbn ‘én 1a tasa inflacivnaria,
“el Producco lnl.ernu Hruto cayé en 4:1%: (ver cuadro No. 16),
“'el nivel de empleo dxsm:nuyb yola tediiccidn del salario minimo
:4g;193271983 fue superior 81’ 25%, "Sin .embargo. el gobierno
indicé que “se habria lograde un avence en la redrdenacidn
econdmica, al reducirse 'cusi a 1s mitad el déficit financiero
del “sector piblice {45). Asimismo se logrd un superdvit
en. la cuenta comercial de 13,761 millones de dblares, que
contrasta enormemente con los afos postecicvres a 1984, dicho
superédvit fue producto del incremento en . las expurtaciones,
pero,principalmente a la caids de los importaciones (ver cuadro
No. 17). Esto permitié a nuestro pals volver al mercado
internacional de capitales, al captar recursos frescas del

exterior y recoustituir sus reservas,

En uns segunda etapa, de julio de 1984 a julio de
1985, sc instrumentd una polftica econdmica basada en el manejo
de la tasa de intérés (46), de los precios y tarifas del

S(45) - En realidad, 2l déficit financiern <o redujo de 16.92

i L 8:B.6% cumv porcentajes del PIB, en 19H2 y 1983, respec-
tivamente. Sin embargo, esta situacidn durd muy poco, ya
que en 1986 y 1987 se dicron porcentajes parecidos a 1982
16.5% del producto, respectivamente. Situacidon  que
se ve claramencte en el cuadro 1X.

(46) las tasas de interés iniciaron a lo largo de 1984 una lenta pero, -~
tenaz disminucidén, As{ podemus ver que del nivel mds alto de 602
que alcanzaron en la primera mitad de 1983, a ubicarse
por debaju del S0%Z en los primeros seirs meses de 1985.
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dessceléracibn,

1nf|qcxonar\n

lbcnn:foi sabry
;wsn ¥ )u regulu-
pre 105 y nrxfns del ‘seetar

Ve indiroctﬂ que T tienen
precxos purmxcxb 1o dxaminuc:bn inflacio-

JEY: guhi(-rnn reul\zﬁ en - estoy afos
nes R lu pal::xcu de preu:u: relavivos
uhjc:xvo debu jur lu tusa - de lﬂ(}ﬂci(ll;. e esta
ot obkérvd. une  tass de influcida. del  60% en 1984,
40 puntug 'pUYCanquEQ menores Squuily drl 100 en

Cxex:umenl.u l:s:vﬁi’icriodﬂ g8 ::ona;derudn como €X1LUSO
'un cuuntu’ul uuuc:ul due 'y sinflseibn, uunqde,vqtn fue muyor

EY PLE crecid wn promedio’al 3% entie 1984
(ver’cuuﬂto NO. 16) aumenturon 145 rusd)vas intuihuéiu-

noles Ly Ios £lans do; capitnl Jexterno,- ubtu ul:xmo busado
Cen 1a rucstructuuuc|un de lu deuds Gxternaien o84 :

Lo terchrat etapa, dueJdib Iﬂlhlﬁ en L segunda atad
: de l985 se’ LnernmenLG ung estraceg1¢ urludo‘n (48), pavecida

wlnuesten yuig una tercera parte del IRPC estd relacio-
nada dirceia o ipdirccuamente con los precilos y tarifas
de “los ‘bieacrs y Servicios que produce ol sector piblico,

(48) La ton deticoada situacién del mercado potrolero duiernia-
cional, utigind la implementac:dn del segundo Fragrama
Ortadoxo de Ajuste llamado Programa de Emerpencia Fcond-
mica (PEREY. Auynque se hicieron tedos los esfuarzos,
pata manlener lias condiciones de esntabilidud nflaciona~
rism y crecamiento del PiB, sl sastrumeatac el PEKE,
el valor del PIB on 1985 a precios de 1980, tue de 2.5%,
tasu que si bien #s5 ciertre fue positiva pero menor que
el PIB de 1984, que foe de 3.0%2.  Los pregies crecieton en & puntas
percentuates en 1985 con respectu al afo anteraar.



a8 la llevada a cabo durante el perfodu 1952-1983, sblo que
las expectativas pasaron de un marco poSitive a uno negativo,
porque los superdvit comercial y en cu nta corriente se reduje-
ron vertiginosamente. En los primeros seis -meses de 1985
se cred un ambiente de incertidumbre, de pwrandes presiones
y especulsciones cambiarias, aundndole !a fuga de capitales
con un resurgimiento de altas tasas de inflacidn, g

; .. 'Para atacar todos estos problemas, se instrumentaron
tres boliticns fundamentales: devaluacidn dof tipe decambio
y ‘la modificacidn en el sistema cambiario; tumbién se incluyd
una reduccibn. cn el gasto pihblico y se Jdid un gran avance
en la ‘Apertura Externa. En esta etapa se tratd de. dar impulso
a las politicas. de cambio estructural, fundamentalmente las
concernientes -al sector externo medisnte la Apertura Comercial

(49). Dichas politicas instrumentadas en 1985 se vieron impac-
tadas por 1la cafda de las precios del petrdieo eon febrero
de 1986. En c»e ado se registrd una caida negativa del PIB
en el orden dc 3.6%. (ver cuadro No. 16 y urifica X) ademds

se dejd sentir una fuerte contraccién ecoundmica y un repunte
en la aceleracién inflacionaria.  De este modo podemos observar
que en 1983, el crecimiento _de luos precios era de B80.87 vy
en 1985 era. de “63.7%, para. luego rci)untar en 1986 cuando se
registrd una 1nflacidn . de:10577%2 (ver cuadrv No. 15 y grafica
%), .

(49) Al anunciarse las politicas ‘de cambio estructural, tam-
hién se - implementd -la -politica de  venta, liquidacidn
y . transterencia de  cmpresas  paracestatales: asi camo
también - la 1implementacién de incentives fiscales. en
;n adquisicidn de .bienes para la acumulacién .de capital
ijo. .
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Ls ‘crisis. petrolera -de 1986 (50) fue.’ mAs gfav‘e

que la gestada en 1981, cllo obedece a 1a caidu de-los 1n;,rcsu=uy

petroleros 'que impactd severamente ‘en: el. nngrusu de'/dn"

en’las finat‘lzhs |)ﬁbliéus.

llevar acabo. 108 thrnvus progrumados pnrn

el 'y,iibiérnh'ser"m]'é en febrcrn'

'sxtua:x{:n ¢
_prec'e;s:i’dpidi:de n:pLunLcnr ‘el “serviciv “de l’a";
a“ia capacidad de pago del- palsi Pus:er{nr}ﬁ_@:qw
nl FML un. paquete finnnciero por 14 milimillones’ de d(:lan.s‘

para impulsar cl.crecimientyu - econémice, pery, ante tal, ||eclnru»

cién. de. febrera, "la_ Banca  Internaciopal rspr‘mustr(l rur\uenl.

al cosceder. el  paquete fFinancieco, -ia cnnsctul.‘lcln xlc ealo

fue la .estanflacidn. Sin embargo, . se¢ debe aclarvur-‘que— ‘en

ningdn momento la politica antlinflacionaria lugrn'x\l'\ in'[lac,x()n

del periodo 1977-1981, sino . por el contrario, -sc’ regres ‘a1’
nivel que se tenfa en 1982, siendo pués quela lnflncn(m pnrd»

1986 llegd a 10%% y la caida del PI1B en 3 (!7. (ver ;,rdf)cn X).

Porterrormente, con los-meses .de _juli‘o—ugoksr.yu';
s¢ da inicio a la cuarta ‘etapa en-la »estrate{;id}'du'
econbmica decl gabrerno con la firma de wun conveni
FMI y la implemcatacidn del Programa de- Alientoy Crecimiento

(PAC) (S1) pars la solicitud de recursos frescos, para reac-

(50) Durante 1986, la eccononia mexicana se vié grandemente afeclada por lo
baja en lus ingreses petroleros, asi como tambaén la calda de los
precios de otros productos primarios de exportacién,  los electos
de esta pérdida de ingresos se le Jlamd "lmpacto Externo”, el cua
hizo necesaria la implementaciém de otro programa ortodexo de ajuste
1lamado Programa de Aliento y Crecimiento (FAC).

{51) Con este proyrama tlamado PAC no se logrd mejorar la situacadn de  la
economfa ya que, st registré una anflacidn del 1062 provecada por
la cafdo det precio del petr6leo y por la falta de crédito interno
y externo, asi como rambién el mayor deslizamiento del vipo de cambio
y los altos costos de produccidn,
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gstancamiento
CEn-ester afn,
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§iciv}3méhtc ‘el movimiento de inpltu]es.
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exceden o 00u: mxl]am.-s de déldrub, las “reservas . iaterna-

JRE mlllones de dblacres, conua. impulso

PR Tinversidnylal :rccimxenz‘.u.' Sin: embnrygo, .. uate. este
es:ennrio. ol‘nnn torm:uu con” iubr!ns dcvalmcwne ; descon- N

',rmnzn bursz'nnl iy cnmblnna y-.an- desorden ecnnfvmico ;,uwrul

'urelervui B eniel Eitmn influciunar;u. (51)

DurnnLu Jos ano

«,7‘)86 y 1987 1n IN\' (Bolsa Mexicana
‘de Va]orcs) su‘hab{a iconver ldo en un resguurdu de las' ganan-
‘ciag ‘ante el

c!-n.urulro produccxvu de’la Ecuuomia.— La cafda
uhres de; 1987 (53) . dcsembnu‘: en una acelera-
ln iufl:cm(.\n.“ Bsca~51tuuc16n ‘econdmica evidencid
Ln neces;dud dp\

de’ Inyﬂnlsu en

JeiénTide

un prugramn ‘de pul(ncn ecunbmica  efectivoe

“gara’ darle guiincié a; 1s; nl’tnllnflacxén y a la caida dei

:052) 7 Haoy . quc tumar en cienta, quc 1h nyeva-nceleracidn infla~
cionaria de: 1987 obedecid principalmente a la tendencia ~
-especulativa de lus agentes econbdmicos iaternns y ne comu’
sucedid cn’ 1982 'y 1986 en los cuales la inflacién fue
determinada por lus desequilibriss exteranos.

{53)° El desplome bursdtil fue acompafiade por una inestabilidad

cambiaris, fuertes devaluaciones y un desorden econbmico
genernl .
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viose-instrumentd

“"Pacto d‘e‘ Sqii du'yi-i—

suspepder:1as " [y ]
conceniendo las presiones de. ¢ demania’ Estas un.imas:
se derivaban de

(n dLmens16n ‘del- dé(xcn pnl.llcu yos expnnsiun

monetaria.. Paca xudcr rcsnlver estos dos problemas’ se acudid

a.un’ conjunto; (Ie;mcdldﬂs que provocé comhcmncs de ecesidn
ecanbmica (lli «Hsmmucu’m del PIB y-"del —)mpleu). tales como
ia rcduccibn',llbl‘ gasto piblico, ‘disminteién ‘del circulante

monetario,. . rebtr\ccwnus - erediticias, venta de  empresas
- paraestatales ky. ren_jusze y ‘contencibdn ssifarial, medidas que
‘tendieron aidebIidir 1a demandal :

S La_r_ pofilica” econdmica recesiva tirne como objetivo
disminuir: las {ncf;‘cic-ncins del “aparatv productive, es decir
_q.'x‘m aquellos’ cmpresariocs que ne. cuventen cun unad solidez y
~c'ompo!:encid etonémica, no soportards fa caids de lao demanda,

1o 'que: aunado & fa mayor Apertura Econbdmica los obligard &

desnp’n‘r’eqcr' detl  esquema  productivo. Ademiis, se deberd romur

’

{54) El PSE gretende ubicar a puestre pais en niveles de
infiacidun compatibles con el entornu wntecnacianal, es -
decir tasas de tufllscide que no seobregasen det 10 ai
152 anuat. fLos instrumentos para  fogear esto, son:
el ajustr inicinl de los preciss retativos, la apertura
comercial como base para sosteaer los precivs iatersios 2
niveles do mercado Jibre; ed muntenimiento de la paridad
cambiirta para evitar el impactu intiscionarioe de polici
cas de deslizamicnto; la concertuscrdn {aboral para esta-
bilizar lus salarios, el manejo restricrivo del crédito-
para evitar excesos inflaciumarivs ¢n la demanda. y, por
Wltimo, el mantenimicento de tasas de wnterés reales como
pars sostener el ahorro recional y evirar la dolarizacidn,
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en cuenta lus mayor cnrga-finanéiora producto del encarecimiento
real y la restriccidn del ‘erédite.  Por lo tantoe,ias pequedns
1s-itendrdn: la Lcndcnc;a n if'desaparuciunno.

¥y

y medtauas empre

cancon:rdndnse muyurmanq ’capltnl pruibcuudu un  mayor

desemp‘leu. uunnnrlulc tlel salarxo, real,

traduciéndusc encnuna’

artalecer e incre-

Llelialinrre privadu,

‘Jnverbilyn productiva

con’ recursos'

chcrnoi que ‘senere:lo . Inversign. Extrunjern
Dxrecta o de lu roncgocxac:én de la ‘deuda external Ll

2 De : acuce rxlu con csL’e esquc-;n-s'l', @l "PSE. Se Tlesarrolld
bnjo dos: fases: " lLa primcru,g‘rad’ual y que persigue’ la realinca-:
cién"general de precios y, la segunda, que consiste .en el
congelamiento de¢ los precios relativeos: tipo de cambiuo, Lasns
de -interés, lus precies y tarifas del sector. piblico, los

precius controladns, los precios de garantia y los salarios.

De  esta (orma la inflacién de 1987 de casi 160% a

"51.7% en 1988; y conforme -se estd dondo esta desaceleracidn

se toman medidas de mayor desincorporacidn y venta de empres:

paracstatales, f.hs  expectativas de  los  empresusrioes pasan
de la dncertidumbire a la plens confianza 'sobre las acertsdas

medidas del PsE.

La digminycién de -1a inflacidn -en. buena. parte se
explica por ¢l coumpurtamienpto ’empresérial bajo una estructura
oligopélica del mercado y que el éxlco “de ‘los ‘planes o pactos
de  estabilizacidn no depcnden tunta ‘del= cardcter ortuduxo

o heterodoxo de las nud|dn= udopcadns, sino més bien que éstas

estdn basadas por fuerzns soc1qlsty gconbmiuus reales, tales

como, la direcc.ion cmprgsnr‘nl yJgambién por el apoyo interna-

e i
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cional otorgaduvx;ur los’ Estados’ Unidos sobre’ el marc’q de deuda’

. externa,

educcxén del gustoi

gulacxon de

Lubornamentdl

monetario, ulq'

el tipo de’camhi

La (go]it (]
de interés con‘ot -

déficit rinanciuru.

3.2.2 “PERIODO DE CONTROL INFLACIONAKIG -(1988-1900)

El cnmpurtnmién:n. de: lé economia - mexicana  durante
1988 estuvo basade, 'printipalmen:é"eﬁilﬁ’ implementacién’ del
PSE, que se¢ sastuvo pur diversas. acciones:’ saneamiento de
las finanzas piblicas, restriccién’ crediticia, fijacion del

tipo de cambio. apertura.-comercial. 'y vla’ ‘cuncertucién entre

los diversos agenles de 1 economia.

Los ruqu)sxtus nvcesarlns pnrn quéssediera Ja esta~

tilidod en la. anuumIa suu-

a). Sanm\m ent.u de las

nnzns publucas en -un esquemn

de 1n[1ucxun mod IVO qel- scctur publlcot

fuera supornv;tarxo, tario’ pero financiable

sin crcar 1nflac|un.
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B)

ifictente de. recursos - externss
para el ‘apoyn )

amatlo bicnhdel ireservas:
internacional :

que - Tos’;
externas.

| tuntrplo de

g € sfuerzos “por 'pi"ofyund‘tz’ar
Einonzés pﬁbl'ic;is.~ De este modo,
se d4ié “una reanccibn [ 61 éustu programable
presupuestario vn ¢l P18

En lo referente, 0 1og. ingresos del sector piblice
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presupuestario, se puede observar gque la caida del precio
del petrdleo durante 1988 disminuyd la participacién en el
PIB de los 1inpresos por exportacibén de PEMEX de 6.0 a 3.77%.
Los i1ngresos dv las empresas y organismos controlados distintos
de PEMEX pasaron de 7.9%7 del PIB en 1987 a.7.8% en 1988; siendo
éste Gltimo menor en 0.4% al programado, por lo que toca a
la desgravacién de las importaciones gpropicid un descenso
de los ingresos fiscales correspondientes, de 0.87 del PIB
en 1987 a 0,4% en 1988,

El sancamiento de las finsnzas piblicas se ha mejorado
sustancialmente, ya que el déficit financicro se ha reducido
de 16.1 del PIE en 1987 a 11.7%7 c¢n 1lyyw, Fn cuwanto, al
superdvit primario, d¢ste se ubicd en 4,71 del productd,
mientras que fuc mayor por 3.3 puntes purcentuales en 1988;
es decir B8.0%. 51 realizamos una comparacibén con respecto
a 1982, se ticne que el déficit financiero fue de 16.9% del
PIB que contrasta con el 11.7%2 que se registrd en 1988, Ue
dcuerdo con el-Jdéficit operacional como percentaje del producto
asi, en 1982 fue de 5.5% y pasa a 3.5% cn 1988 (ver cuadro
No. 15 y grdfica X1),

En ‘cunrtn nl crédito: los instrumentos de éste se
me joraron con:cierta . flexibilidad para brindar apoyo econdmico
al PSE. Para poder hacer compatible las disponibilidades
de ahorro con Jas necesidades de financiamicnte de la economia
es imperioso ajustar la politica de tasax de interés a las
condiciones existentes en cl mercado y o los requerimientos
del programa dc¢ estabilizacidédn. El banco de México establecid
que en 1988 el suldo de financiamiento otorpgado por la bantca
comercial al scctor privado no deberia sobrepasar el 90% del
saldo promedio diario mensual registrado en diciembre de



FINANZAS PUBLICAS
EN MEXICO. (1982-1989).

_ PORCENTAJE (%..
T

20

T T
86 @37 1988

| PORCENTAJES DEL FIE
R DEF. EinancCi

FUEMTE. BANKICO

12389

O o BEBSUP. PRMAARIC T1DES CPERACIDONAL .

IX Ya13vyn
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1987 (55). En - las ||runerns Vmcses de .“I'l"-‘ﬂl’lb',‘ S 416+ una

/rcstricci&n del  crédito que fue dctcrmlundn por 'la dLsmxnucuSn‘

csLacxonul de ln demanda’ prlvndu dc créthu‘

de ‘las. vasas  dc xnterés en cérm‘nus

1&4 ;,rnn clevacwn .

del costo del crédito :n:erno en

recursos- externos.

disminuyendo,. precisament

mientos ‘reale

dusvmdn n!" !
dc].

renl

(55) “Los renglunes que no son afectadus por esta ’disposicidn
<7 'sons lus cjidatarios de bajos ingresos’o ugrnxndustrms.

viviendas de interls social y créditos alla™ preexpurtu-f‘.,

Cc1bnn Asi comuo tumbiln, los créditos  a}’ personaliide’

“rolastlnstituciones bantarias y o lus financiomientos Al pabo‘

. parcial de interescs. o

(56) - San los llamados rendimientos nevos de 1a deprucinctdn
del valor adquisitivo de capital 1nvertide. .

(57) Debido al crecimiento de la demanda crediticia, la res-

triccidn del financiamiento bancarie al sector ‘privado

y el mantenimiento de las tasas de isterés bancarias

pasivas por debajo de las requeritdas por el mercado,

provocaron ia ampliacidn de los mArgones eatre las tasas

activas y pasivas de los bancus; 1o que propicid. el

desarrollo de un mercado informal de erédito, en el

cual las tasas de interés se determinan libremente olecan-

ndo niveles superiores a las tusas de interés  de

los CETES.
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to bancario  al ‘s¢ctor. privade en 1988, ‘que’ en términos reales
fue de, 22.9%. 2 Bicho porcentaje o refloja en reh'll‘ddgl un
incrémehtu det ceédito al ‘sector privado, yn qucx‘nu; s_c'}';'eu:}n
: el crédito:

‘ cx[ras del. mc-rc‘uln'ihfurm'al 'qué' puedon influir en-

otorgado H

B la f:_jnci(’m deld:
fun de cunso de”

trudu_iu en-

Wperacion

_de apbypr{'_fln .
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deudé{ externa b(.if‘i)k.

1959 se ru;vglsyzitrf{ una ;nl‘lécnén

::m ento real “del l’]ﬂfﬂevl' 2.5% .(ver cuadro

expllcadn p(_n‘ la’ inversién real

porcentaje’ mds: alto
recimientol ‘del . PIB 'sé did
c ‘y monetario que
“gconomia. ~ Sin

‘e manera genera-

hzada en ‘los desigialdad imperd

de’ nueva: r.ue’nl g "signié “presentando
sxgnos negutivx'
: de la SPP
ugropecuur
del afo . de.

acuerdo: con-la informacién
eeno del sector
‘u};erﬁ ')' septiembre
‘ai. presentd una

dinﬁmiéa e i ‘ot crecimiento del

snlnrios.vln“ #ja. de éstos llegh
es decxr ‘7.8 ahbs -Ic- trabajo sin pago

ulguno., 'El -clmtcnco ecunémxco us[é nnado en upa parte
gracias. al dctvrluro salnruxl. porquc‘reportn para el productor

bajos. costos Tde¢i fuérza de’ trabajo. - iAkGra,  si se quiere

reanimar ‘ila." anda-interna, 'les: bajos. .salaries son un

n-mercado interno.

del ﬁIb, prorccnl;a]o.

Republ;cn b
Ex:urxur., )
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primario ustimado |ulrn 1989 Lé'q de’T 82 llcl ;lrnid’n&ibl.d_,,‘

amadal, (Vcr cuudru ho. l5)‘

‘mayor

en. 1.1%-al proy

“En- el come

un déficit comer cxnl

Ho. 17) ello nhulecc a ’que '1a5' v ;:rvl-;ciil'u:

mayormente a’ las cxparLuCJOnes.

pur fodus

deb‘Ldo a que cn
crecimiento ‘y° eni:proceso ' Y
insumes 'y bienes de cnpxtalAadqu
de fuertes 1mpnthc10nes de m
leche en - polve, azbcar
maners suficiente en-México ¥ que hn\
los. (Ver gr“hcu XEL).

(ver ‘cuvadro Na:
sanecamiento de.la

transferencins do

productiva:
4
poblacién.

En




'MEXICO: COMERCIO
INTERNACIONAL 1982-1989.
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MEXICO: PRECIOS RELATIVOS
1987-1989.
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“deda”

al nivel de'la n\l‘l'\cjun
o “se’ ha ‘logmdu.
naria’ ha

tanto’

108

estructuras
friécnir. una
‘concertado’ de

06 1990 ‘se controle

Lu:a econumxca de lur. anes 19381\9‘50 ha - sido

unap',polinca de. curto hcrerodoxo Y. ortudoxo (50') que combina

.:l’a’rtpu‘litjl:n fiscal como 1la politici de “ingresos, que

“aynado ‘a‘ila’cuncertacidn entre  los agentds ccondmicos, permi-

tieron In:conr.rul de la_ inflacibn; que en. comparacidn -de la

polltxcu 1n~xtrumentada en Jlos: anos . 1980-1986 - en’los cuales
pmdominnha purnmuntu la ortadoxin sustentada.. por las ‘tesis
#Friedman - que, propugnan. por.. la- ‘cuntraccion de la “demanda

interna-y -del’ control ‘del ‘éircﬁluni'c'_n'lbnanr'iu para-‘el manejo

infla¢idn,- que si bien -es ‘cierto nu diecron resultados

pesitivos en ol control inflacionario.

; (59)

Lus roir.lmnq dc pul{tica econhmica implementados a fines

de la a de lus ochenta, son una combinacién de ele--

mentos heterodoexos y ortedoxos; basicamente los primeros
consisten une una mayor apertura del Comercio Exterior,
lo congelucidn de los precios de los hienes y servicios
que présta el Sector Pdblico y los de¢ la Canasta Bisica
de producctos de consumo popular; y los elementos arto-
doxos que ya se habian puesto en marcha uwios atrds como
la eliminacién o reduccidn dridstica del déficit fiscal,
el ajuste de la masa monetaria y el conirol de la demanda
interna.



3.3 LA _LIBERACION BE RECURSOS ECONOMICOS PTARA LA
INDUSTREA TEXTIL Y DEL VESTIDY EM MEX1CO.

Una "vuz que ya, se csct}blcci& chmo’ s didla disminu-
cién. de la i6flacida,. nos disponemos .a onalizar sus. efectos)
- positivos ‘sulire los - .recursos . cconbmicos - para o 1@ illl‘“él?‘jﬂ
textil ¥ (blul :'w-sti(i'n,: ,tlo":ahir ruyés:ru hipétesis ‘que o E menur
inflacion ‘correx '

dpundelailiberacion de . recdrsos para Va acti= w5

vidad e WL iTei TesEeiicaso ‘de, la. rima
confeceidir

: sanrocesoy deflocionario’ ha? permy
bilidadiien,

interbs gue suseitan el @i

08 costos deproduccion

Fabojopermits

(iictuaciones.

mecnnismos:

Cprovecan
nancieras .
LY iperi ol tanti

inversiones en
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y ‘tasas. de ‘inierés hontenido uma importancia relativa en el
desempeno deila  netividnd textil. En dicho periodo, los crédi~

tos-en su mayarfa’ han sido restrictos ncompsiados de altas

tasas de. interés, De nsta manera frodemos obhservar en el suadro
n.o. 19 gue el . crédito concedido por Hecianal Financiers, gque
en 21982 dccrécirb en 36,97 (6Q) con respocto a 1981; mismae
tendencia. s¢ ha mostrado’ on los' afes 1984 a 1986, s6lo hasta
1987 y'"lf)ﬂrsi:sn,,,»han' olbservado incrcmentos on los erbditas,
8.2y 13.7%, gos;\cctiva'muncc.; Ella- nhedecr realmente a .luo
fdisminucﬁbn de tas rasas de iaterés, que para veses sfos se
Vub:Sc:an en :69.)6"')5 44.91%, respectivemente; cotizaciones que
Son mEnOres A 186y 1987, afics en los cuales la. tasa de inte-
rés es de . B6.73L v 95,062, respéetivamente .(ver cuadro no.20
y grafica Xiv).” o : ’

——

(60) Porcentaje corcespondieate. a valores on miles de pesos
const. : :

o




cuadro no, 19

Nuciona\‘Flnannirrn.«S.A,,Eipgﬂqidmic t
a . la Industria Tuigi!:},dei Vescids

atorgado

Millones de ﬁosns copst

irt

CREOTTO

7905.6
8344,2 -
8966.8
91750
3670.2
9829 .6
In149,2
S 10226.32
) : 10064 .2
10272.8
8628.0
. 10822.72
10103.2
120148

8986
5357.4
3871.4
4191.8
4766.4
5234.9

_Fuente: Elaborurién, propia con datos de NAFINSA:




12

cuadre no. 20

Tasa de interés nominal

Afio - T;\éa de’ in,u.'rés' e variucién(l)

1982 L gy g
1983 .5t
1984
1985
1986
1987
1988
1983

Rcalmpnio todn “esto,ohedece: a. que durante el perfodo

inflacionario, - #e Yle re tr{ngia enormement ¢ el crédito 'a 1o

s-de los. altos costos gue representaba

industria texisdCade
solicitarlos’ para Aléspglés pasar.a un periodo de mayor conce-
sibn crediticiao que’seiubico a partir dJde 198R, cuando se cmpezd
a disminuic 18 inflacidn a-partir del control de los precios

relativos - entre dllos. 1a tasa de¢  interés, entre otros.

PRECI0S DE_PRODUCLEION

Dentru. de las precies de produccidon--de. la indus;rlp
textil -se iné\\;yon los precios al ‘productor, costo.de:-la-fuerza

de ‘trabajo y casro de la maquinaria.

Los ‘precios al productor han ido disminuyendo preciso-
mente- por la iamplementacidén de los programas de Estabilizacidn
(PSE Y- PECE) -¢n’ los cuales se realizan coucertaciones entre




TASA DE INTERES NOMINAL
EN MEXICO. (1982-1989).

FUENTE: BANIAICD £ NEG)

AIX VOTJIVHD

et
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los. agentes ccun&miéns para 1a disminucifn de-'la inflacién.
A cstc'rcspcclﬂ ei~gabhierno ha jugadn un paypel: muy’ importante,
yo . que hamantewido, casi constantes  los precios .y tarifas de
Tos hicn{k Yo

f&{c‘bs que prodﬁco. (6])"&5‘ decir ‘permite
al. productor “no -s¢ eleven, con. el fin de que

que los prEC!

los costos de 105 “empresarios se. aminoren. Do’ este mode sc
puedc'

obscrvar ;L' indice ‘nacional de - precios al productor
que es md : : Vdnrén'cl'per{ndé‘quc vi det 19828 1987, en
ubica una tass de crccimigento- anual de 57.5%
[:Jﬁriéiijz. -épcclivamcntc{'Pﬁstef%brméh¥c‘al periodo altan-

méntc'iﬁrfﬁc;pnarin, le sigue uh pcriédo de:estabilidad infla-
ctonuria en*lous ~afios 1988 y 1089, en’lns cuales se registra
tna ana -de..erecimiento anual de "99. 31 [ ‘Z.Bﬂ, respectivamen—
ce.-(ver cundrn no. 21) L
cuadro no. 21

INPP ”
198010077

Tasa. de urec.uhuhig(l)i“ 

“Fuente: INEGT

(61) Aunque, hay que cnnsldurar quc o f1nu|oq de 1990 y, prin-
cipios de 1991, cse controlide precios y tarifas se revir-
tid en  aunmuentos, prnvocando. por’ tanto, un aumento dec
costos de producciédn que es nhsurbido por los empresarios.



Costo i o’ a:~ E) “rosto labufbl' de

nuestro ‘pnﬂs»vu n'\\monl.e muy compuluivo. 6”) cspec(hcu-

mente en. el cus:o lulmra!

la conl’cccicn.

en. Héxico‘se Dha ‘Tos ltimos seis afos

cen thrminos renles. “iaboral .
fue d‘e»lVSB;‘pc’s”o_.é por- mienrras,

que ‘en” . 1986 "s¢ pngnh.g—rpn

pesos por I\Brn;. Y |lm-.1r
minimo - general ‘p.lgu-loﬁ c‘
orden de 3,12 y 6T Y espoe
decremento aey 2107 ¥ puiﬁ‘lﬂﬂé'du

Cuadro no. 22

la Repiblica Mexicana. :
(pesos constantes o precios de=198

Ao ~salario

nominal
1981 183.05
1982 281.55
1983 428.939
1084 65B.84
1985 1023.22
1986 1854 2¢
1987 4224.97
1988 7146.80
1989 842619
|

Fuente: Elaboraci

3 6n Nyciiunn]

———— R
(62) Es. compelit ivn, porqu :
muy inferfores ' n
peos, "y algo -mpcrlor B
Corea y Turquin. al

dc personul
‘1o pn{su-z Euro-
n{usnrrolln como



FUSHTE: CGTMSION HAZIGHAL DE SAL MM

'SALARIO MINIMO EN
MEXICO. 1981-1989.

FESTS SCITiISTAMTES (Thousandsi

()

AY VOIdVHD

]
BASE 1980=100

SALARIC MOMIMAL - 822 SALARIC REAL

\

911
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E1 costo de' - la- fuerza. de :rnban‘ resuitade: yran

tmportuncia jasi comn in prcductiv1d~l ya . queésta ﬂfuan el

costo laboral- pur. unidad producidu d\rectamentc. Und 1mportnntuv

caracteristica de la industrlu'tuxLil

de:s:

fucv rntmq_

disminuciones - yue ohsgrvan on” in”

La pr}nhﬁ't ﬁ\dhd'

los dltimes apon

rp\ntivnmcnt» mndvl“ﬂ

la pruductiv1uu| ln VPrﬂCL\Lda vlﬁbnrnl 'y, lns .rnulrn[us

xt|l

‘-:urnns adi:\unnlus. a pghnr de’ contar con un alto
~cxcudqnte dp‘mnuu de; nhra,cn tufnu% existentes en la empresa
ve ob\\gndn a cannrnlnr mano de obra Jde aluera

dv’la noclhie 'y de- {iw de semana. El empresariao

sc muustra Iunuvntur! omplcar agente en horarios adicionales,

a pcsnr'dc qaue wnnGpocn de auge cconémico. debido al elevado

‘bsco dc qu{Lnr fhrnns‘cuundu sea necesario.

Sl "los contraros - Ley . son . excesivamente rigidos con

demarCaainnc< ‘lrlctd~ cnlrc funcxuuha que limitan Ya poliva-

lencia’ en:rc A vl jada

c0n la_promocidn en Sase al cscala-

fén ciege -y tn . smeloccibn 3. despldu “de trabn jndores c¢stande

en ‘manos . de} sindicato, el emvrcan1n no  pucde premiar o

alta ‘productivivad y l,—trubuJudor pierde @1 incentive de
continuamente mujaknrf‘(63) y i

——— e e,

(63) Cita textual’, Vcr‘éqtudi realivndo por, Bu»ton Consulting
Group 'y BufeveInduscrial-: la: Tadustria, Texcil.
Publicado por BANCOMEXT .Y SECOFI..P."166. .
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Mucho mis impnrtante ‘que c) ‘costo 'y . productividad

del  personali ¢ cintensidad- con que “sc opera’ is maquinaria

textil, es. de

iryel nimero ‘de.turnos: y las’ horas de trabaje

de . equipo Nuct‘u se  ha'hecho  sobre el  hincapié
de q‘ue‘ .la.\' n cuntraqu-' a.-¥n- confeccidn es una
indusi:r'ixi‘ ! k'c'vo]ixcinnu,do a ser'intensiva’ en capital.

a1l ,_vmlmcnr_ui' los -horarios .de trabajo se

Ctetal., ‘En. México, se “trolg jan’ menos  turnos

y Iloras anuuiml'ulc qQueen la mayoria .de’ paiscs comperidores.

Ello e n’sunu)«

rc‘nvlmt:nl.e—un problems estructursl y no de

Huq\nn-\r!n ton:il lu mayuriu |1c la r.npncitind instn\u-'
da: es de impormcmn y es productdn pnr Suiza, ‘Alemania, Espa~
nu, Bﬁlgicn, Chvcoslnv‘lquia y Jupén. La prodncc\bn o el ensam-

T ble Vd’c’lﬂnq’u&nnri:n ‘se’ ha realizadoen. Mixico, aunque sdlo de
.miﬁl{inds de " ¢user “demasindo. sencillas. Uno de los problemas
a que "s¢: enfrenta” el productor de textiles con nuestro pals
es el pago ¢ lus aranceles su}nn- las campras externas de
maquinaria textvil (6&), ya que en su mayoris se tiene que
importar y pues Lado aguel productnr estd sujete o la incerti-
dumbre de los precios de importacidén en ¢l exterior. Ello
se debe en gran parte a las fuertes {luctuaciones de las tasas
de interés real cn México (que muchas tienden a ser muy eleva-
das) por 1a

isee de capital. Es por eso que nuestro pais

se ve ep desventaja con otros paises porque resultan altos

costos de 1o adyuisicén de capitnl,

Por  ejemplo .en el - procesu. de  hilatura,- en México
se opera. el cyuipn un promedio’ de 757000 haras . por.:aho {con
un poco. mis de " dos turnos) en c'nmp,nrncix‘vn con Corea donde

(64) Tbidem.ip. 152, v



19

se. trabajan miy . de 8. 000 horas, con mis Luruos que:México;

ello constituyc una: desventajo .a nivel irternacional. ‘Atsabeg

que: la productividad de-la:maquinuria 'es -un factor que: afecta;

el costo” del -capital; alcanza. }n:iyor purducl"ivhlnd' permite
reducir el costn de capiral. por’unidad producida. Una comparns
cidén . internacioensyl realizada por :BANCOMEXT Y. SECOFI, refurente

a que México purde me |urdr sy pruducn\'i:ldd de 10T 151 lld-id

ta modernidad del cquipo uLHi/udo.‘ También intervienen -eros'

factores coma In ceflewtividad del  operador  y del. empresario,

la capacituacifin, que recibsn  los trabajadores:.. otro- factor

es la dnformacidn. tanre- o nivel -nacional -cemo internscional:

de- la. medicinufdei=la —Vproducciviilad',pa-rn adoptar ||nréniulr4;§s

de mejorias. Hay que tomar en . cuenta, que. el -baje cosLo de

ta fucrza' de (vabaje mexicana, compensa . Su baja ||rndurl|vldad

laboral, freate EX lob compulldorcs Internacionales de nue'ﬂrur

pais como Corei;”

es.mds elevadn= i l‘uora.. i truouu.

CEn - Jﬂ" qué‘» rbspecLu, al valor de las impurt:ncioncs
de 4muqniu.nrin'"lérxtﬂ se tienen fuertes . fluctuaciones,  asi
pedemos observar’ e¢n. el cuadro 13 que en 1982 y 1987,se regis=
tran decrementos “on BBT y 372, respectivamente, ello obedece
a8 la restriccian ;le Tos impni‘[ucinnos. debido a que en ||érfn—
dos de Tuerte n‘rri.«;is‘ disminuyea las compras ul exterinr: por

faltas de divisasn: mn camhio en los ados de 1988 y 1989, se

observan. exagerades  incrementos on las impartaciones en el

ordende 15530y 111,8%, respecrtivamente: y no hay que olvidar

s que guardan |lcvonlajn con. M(nco pnrque-

que la mayeria de 1a maguinaria  para la produccién textil.

y de. la. cofoccidn es adquirida en el exterior’ y: ademds hayl.

que modernizar Ji planta productiva por. do gue se requieren

fuertes Imporvacinnes de maquinario. (ver gréficu vILL).
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arancelarias para |d cnmprn pistrindose

tarifas de: §i bEns

Cen20% Cpara
ropa. &

¥ que

yaseeith uencia directa

porque

iﬁdiges l

i suble culnruntes
e insumus qu\mu nsYy
»t\Lividnd Tde
nranccle'

\tr{buido a dlﬁmmnulr la compe-

abre cnch’m del ves\nlo en-nuestro pais. Los
; décuda dc ‘1o ochenta se ubicaron
en S}ZVpnrqfiq o' os en’ Mlx:cu. 102 para. los gue

ne sc pEnddcuﬁ', ~1os }uuz se . praduce un sustituto

seme fante: y; scuencia” el producta utriliza  insumns

en;ehenLe desalicuta las expurta-

ttica lle comcrcin exterinr se contem-
quei obedecen . al - Programa de
fndustrin Tuxlll y de la conleccibn:

ekportaciones de ia confec-
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by Divergificgar }ncrcados‘y productos,

[ .Aqnnellpa’r_, a ,,‘rcaylgz‘uj:'ibn'

‘1o calidad”y Sepuimienro de’laomodi ..

e cuotas:. existe alto proteccionisme

nierpacional . textil, gue se monifiesta en el
y*ecuotas. Los niveles de cuotas permitimos

uso; :{’VE":_EIL;JIIVVC('l
por el G@TT"bu,;n'ul Acuerdo Multifibras (AMF)}, (65) establecen
rcs‘tricc'iancs-‘r:n}m:irazlvas, por categoria de productos, a

la eantidad que un pals puede exportar o otro. Los productos

(65) .Con. :respecta al Acuerdo Multifibras, wsignade por varios
-paises puara . promever el comercio de Textiles y evitar
el proteceionisme a ultranza de naciones productoras.
Tal argumentn no es convincente para los empresarios
textiles, yu que no responde o los lineamicutos del Acuer-
da Generul! sobre Aranceles y Comercieo  (GATT), porque
no promucve ia reciprocidud y el libre fiujo del comercia.
Conforme a la experiencia me: ana, s¢ obticnen mejores
logros pur la via de la negpociacidn bilateral, como es
el caso dJdr los recientes acuerdos tirmades con Estados
Unidos pura promover el comercio wo: Textiles, [ibras
y prendas de vestir,




que se¢ consideran. en . ¢l- acuerdo son! los-hilndos, los tejidos

y ‘los arriculons . de confeceidn, perogsin incluir-las fibras,

Las cuotas- sr . fijun de acuerdo ‘a las uegocinciune's bilaterales
entre . el pa{swrxpnr:n'dur' y el importador ba'jo las reglas. de
CAMF - G T

En
hap:sido. cmuy

especifico’ ‘de “nuestro pnis,  las cuotus
‘n¢omparacién “desEstados - Unidos:y los pafses

)ntcgruntcs> ln Cnmunldnd" Ecandémica - Lurnpe

porque. las

cxpnrtnciﬁncq Cextiles Ui México, hun’ tlismimndn ¢n=Tos filtimos

afios en cqntr.mu- a sus importacioncs texl:l:n- ¥ sus. manufagtu- .

ras..y:-de.magiinoris’ que han sido mnynre-; a, su< exportaciones..

México es” sli;nulariu del “AMF. 'y Vlieva .a 'cqbn ui-ui'r(lo"s
bilaterales con Jus IZ}aLmIOs Unidos 'y 1nCEE} ﬂunque lab Feyus
cim_|és comerciales, eon camhio con. los Esrmlnq Unuloc se I]n_vn

8. cabs unn pegsciacién de” cuotay pars’ forlu‘leccrw.‘.u cumercm

internacional vextil-con-ese pais. Existon cuutnav'

bajo el AMF:

l,uul ves ‘cspcéi [ica

4 impor-
‘millones. .
Sconsultas 5o
uy floxlluln--.. pera

c‘- espu:lrlrns

;Nl\'vle in{llimn cle consulcn permil.en 1a importa-

Cctbnt (lc cmltulmhw de 100 mi'l de ynrdub cundradas

equivalcmcq ')unqm' en rc.nudad -1 pumltn extedéer. ¥y evolucionan




el bajo creci-
l@'xm{co' 'se *ha’ debido a las
nieriores y 1a poca

:el comercio exte-

De

prot:cp,illo. este modo,

pnrtc,lus Estados Unidos
pro:e:cinnistus similares, debido
hulanzn comerl:l.nl de wnos § 170 mil
)us lmport-lcioncs textiles en 10%

:luntcmcutc‘ este tipo de problemas constitu-

existen alpunos

‘Asigunci(u{-,dé cuotas: objetivos que

por medio de la asignacidn de cuotas: la

(-lcvnda rcali/nrnm del precio, la alta urilizacibén de cuota,

'muximiznr ln 1nu-1,r:|clén nacional, apoyar altes agentes organi-

“.?adorcs y: d\vur~.llirur productos 'y mercados para los textiles.

La- asipnucién, decuotas y ¢l logrv de¢ estos objetivos

permitirfon:

..':'vlflnyrr’vr: ertidum : que.se [aeili= .




clo,

yos

De .cstn’ Lmenly

decreto del 4 e unv:o 13

que exportan 'y dqne.

organizadores. pnl enc

y furmns de evivar

comperitivo con

‘los ‘exportadores

c] rlesnu cnmlnn s

nuevos.: Algo canalizacidn

de flnanciumwmu engs nvornhle coma el de los

pais«.s :omchidurc-a prlncipnles. pnra lngrur ‘esto, s wecesario
xlc loq cnml:tas en los esnuemas de

contar ‘can”1a- |nl’urmnc£n

financiamiento en los: prlncipn us ,pniscs exportadores de texti-

les,’




fnc'tm:cs d(_v"'gr,nnr importancia,
< v lo que “se’.va 'a’ preducir en
s el "caso dc 1a mezcla de fibras, colores
del estampado, construceibdn de diseho
*Henn del nartfculoe [inal. Usto quiere decir

"-_l\ugr hay quc conuu-r “uno. o dos afos antes «#l1 tipo de mods que
levar a cabo los proceses productivos, sunfin-
conocimiento y prondstico de discindores nacio-

Jlalcapacidad de crenr una aoda y disedio origi-

P‘nliLirn sobro importaciones: de ucu(.-rdn con 1a pol(-
‘ticn de Aperturn Comercial y. la entrada _xlu iuestro pais all

GATT._ debe  existir unan politica de irﬁpnft:;cx_nncs congrucntg
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r Lc:lil y de la conlec~

:un:gl desarro]ln ecunﬁmicu do »sec{
cibn,, Dich

nede51dnd,

: ser competjrivo Yy - ‘ademds existe la
cqnémjcpmcnt,, nlgunos.  subsectores,

sdle: que’ esa’ debe’ realizirse ‘de ‘manera racional
expnr:ncinnes. Otfus paises 1leva
cjcmplo cn'lns colurantes

|v1dnd_dol acabado en

npcrculo indirectumenrc eh in ‘competitividad
rrxtil y un especiflcu sabre;:la conruccién}

uso dL colarnntes de mendar

7|pus ¥ Lanns de AdsColn

< !'Ilﬂm ta

mgntos' cfectivns

se dap en Ve} cam rCJO internacinonal

anti-dumping - deb

informacidn " sSobre

privado. '

En particula
vulnerable n 1a dper

un 4ltime pnan SpREa

el ncnbado “nr
Teniendo eq'cum

gran-competonc)

suS’ éomprns A Fsrados Uni-

chs sobre
dos,: ‘A% 1a CEE: y Clnndé,ya qun espera que estos pafses corres-

pondnn ndquirlcndu suq exportaciones .a trdveq de negociaciones

“hi]ntnrales.
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éste. se canstituye

En-in
como un valiosn abalanza. comer-

cial (66).

nes textiles
cundroi13)y7
subvaluado;

ciéniiy

aumentado

de 11

10 g 1aactwalidad: se

eric(xévl.ltrn_ rimido ,d'eb_idq“ al dé!.:er-i‘_éfu' drq't; _pdllpr adquisitivo
de la. ‘ma');oryig', Uetila {pdh’l;n:;i’én‘ ‘ryr .para- ejemplificarlo’ tomecmos
en L:;d_z_.-r_n.j—i cel podor de ,cpm‘prgfdg’_» quiecnes _perciben el salario
minimo. Hay qiﬁ- tomar rhuy cn';':u'cnta;quv si bien es cierto
que los salarins pagadﬁs.son demasiado bujos, por un lado
beneficia a los - empresarios” por "¢l baju coste laboral que
representa, pero por el otro lade inhibe 1a capacidad de compra
del trabajador, como podemos ver en.el.cuadro ne. 23 que nos
nuestra cémo sr ha ido -deteriorando el poder de compra. De
este modo, podumos abservar.‘que ‘en 71’982, el poder de compra
del peso que perclbid el obrero en:'México tuvo un valor de
$ 0.49 (aproximadsmente dos quintes) .de su valor en el afo
de 1980; es Jdecir que’ en 1982 pucde . comprar 493 de lo que
comprabs en 1980 con un pnso.‘!"urﬂ‘ 1986, .¢s de $ 0.05 el poder

(66) Cnando ©1 Fipn de cambio. se devalida trae comn consecuencia
pura ¢l comercio internacional, la iucentivacidn de las
exportacivnes -y la’ disminucidn de  las  importacioncs.
Pero, el grado :de: devaluacién del tipo de caombio incide
negativamcnte  cn- las empresas textiles que presenlen
alto grado de eadeudamiento en moneda cxtranjera.
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de compra,’y h;}a le9 Esuﬂe 5;0.008. es decir 5% y 0.8% -de
lo que- sec cr::(lmxprnltm”cu;_lrgﬂﬂ ‘con ‘unsélo peso, respecliviamente
(ver grafica XVI3:E: ‘
‘ g ‘infln
.déll nhruro. E]ln ,1nc1dc negativamente,  yu

baja en-el ‘poder de compri es debido

a  ‘los efect |nnnrlosv Y il mentenimicnto Tconstante

delos Ing‘

que ‘las. personas- que” pcrcihen c] saturio miaimo, Trealmente

no- pueden nﬂqulrlf’ ulln de’s Tos  bienes y servicios para

medio cubrir |dndcs. Aunqu" sc-hn conxlnlndo la infta-

cidn, estolno’ ir e qne no hny aumentas ea los precios

~de los lnunr_'é Al:: permunccer constantes- los sala-

rios Y numcntoa e pronln: at cunsumidor. ello significa trans-
(erencin e e de- las familias  a laos empresarios, s

decir® el nhorru’ fqpn i]éyuﬁ a.cabo éstos.

Sin’ embarga., aunqhq;g];mcrcndn interno. se encuentrn
deprimido, “las eentas .de la cindustria textil 2 del QEStldu
se realizan-cnire las cmprcsns (quc ta confnrmun Y. Lcncrulmcnte
son ventas inLcrmodins y do produclnq rind]bs) ¥ nlrna paisos

(exportaciones).

cuadro no, 23 P st - DR
Indice de Precios on México ; {1980-1989)

1980=100

Aflos Indice NPC Poder -de compra
1980 - 1on t.on

19871 L 12709 - B el 78 - -
1982 e QLR (4 s
1983 410.5 - 0.24

1984 679.2 Q.14

1985 1071.4 0.09

1986 - 1995.4 0.05

1987 4625.9 0.02

1988 9907.0 0.01

1989 11889.2 0.008

Fuente: Elaboracifn prupia con datos de INEGI.
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Una ver gque ya  se ‘establecieron las variahbles que
inciden en los costos de produceidn de. 1n indostria textil
y del vestido, ahora veremos las ventas realizadas y las wtili-
dades pereibidus que. estdn estrechamente vinculades con los
costos de produrcidn y que éstos estdn fucrremente alcctados

por las variables ecoadmicas que acabamos de analizar,

“Para poder analizar las ventus totales y las uwtilida-

des- netas, es necesario por cuestiones de escesez de informa-

cibn,  seleccionar: unn: mucstra representativ de la industria

textil, -tales w17 caso del conjuntu de empresas que cotizan

en la’ BMVL, Cahnra el porque se selectiovhuiun wstus empresas

Y no otras; pues por- ld-simple razén de que }a BMV nos suminis-

tra sus  estados.

finuncieros.pura-~analizarlas (inuncieramente

y ‘peder -dete

1. monto.. .de. sus. utilidades como ahorro
interno. . - ot

rial estd cons-

ar’‘que el ahorro empre
tituidol por Tas'tilidodes 'y los fundos para la depreciacidng

es decir:-rerursny que se genersn a lo largo de los procesos

productivos, .en "Ios cuales se tiene que ver con las ventas

realizadas "y lgiic ésLas tienen que ver con factores gue  ya

se-vieron.:”

Lias empresas wextiles que cotizan en la BMY se carac-
terizan coumn aquellas unidades econfimicas que exportan mayor=-
mente gue ¢l resto gque comprenden la industria textil, es
por ceso - que "unn firan parte de su producteo lo destinan o Ta
exportacién (debide a que el mercade interno ano puede absorber
dicha -produccian): ademiis nn se curacterizan por ahsorber

grondes cantingentes de mano de obra, precisamente par eacon-



132

trarse cnpitnli/.lda'-aﬂcn'cl senr.-ldo tccnurlu;,u:n (67) “que las

demés que confnrmln a la industria.(

Las empresas tnitil‘ dc‘l‘ ‘vestido “eobservaron el

siguicnte compnrt'unicnto ¢n sus vcn[as nevas, -en 1982 la tasa

anual de crecimicduto sc ubicb en ‘,'l‘.f)Z. ‘mientras que para 1986
se tuvo un fuerte nlctremcnco‘alrcdcdor tiel 5(]?.. para después
recuperarse en. 1987 en un macroincremenLo de 259% con respecto
al-afie anterior y 1,uugo 1lug,ur & un decromentos’ en 1988 del
13,92 (ver ciundro. no.. .24). Esta situncién bien se explica,
por la aceleradn apertura  comercial on 1‘)36. que provocd la
caida repentinag de las ventess externas de aquellas empresas
fque no conu;hnn con huenos precios y calidad, posteriormente
cen. 1988, "las veontas bhan disminuido coen relacion a 1987, preci-
samente por los ajustes iniciales de la econemia ante la esta-
bilizacibn del PS5

necas, estas han (luctuvado severamente, ya que en 1983 se

2. Por lo que toca al nivel de wutilidades

tiene un decremento con relacidn a 1982 del 48.9% y para 1986
el decremenro es de 26%. Posteriormente s¢ recupera el nivel
de utilidad en 1987 pero lo hizo de manera exnrbitante, porque
en la economia se vivia un proceso de descontianza generaliza-
da, lo que provord el aumento inusitado de ganancias por arriba
de los que podian gencrar las empresas, aprovechando los bajos
castos salariales. Los altas utilidades provocaron el acelera-

miento de Ja inflacidn y aundndole a esto 1a cofda de la BMV

en octybre. Para 1988, aprendiendo la leccidn Je los efeetos
de la inflacidn, los eompresarios perciben on decremento de
sus ganancias deb 6,5% cop relacidn al - ane anterior. (ver

cuadro no. 24)

{67) Hay que tomar muy en cuenta que las cmpresas que tienen
un eclevado arade tecnolégico, no tienen demosiada manc
de obra, yu que la tecnologia avenzoda permite el shorre
de fuerza de traboja y aumente la productividad.



cuadro no. 24

Ventas, utilidades de las empresas textriles

y del vestido que cotizan en la BMV (1980-1988)
millones de pesos constantes 1980 100.

Afo Ventas netas Ventas netas tea (%) utilidad neta utilidad neta tea (2)
nominales reales nom. real

1980 3624.7 36247 33%.2 -
o3t T506.7 3863.0 $16.0 51.3
932 12834.1 6311.6 762.2 -6.5
no83 23875.7 56816.1 389.0 -48.9
954 42079.1 6195.1 790.6 130.2
1985 55884.4 5215.7 627.9 =20.5
1986 52204.9 2616.2° 4644 -26.0
L987 - 9396.0 1021.0 119.8
hgss - 80860 F7.954.0 -6.5

Fuente: Elaboracibn propia conidatos

el
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Por Wltimo, en la que se refierc a la productividad de
las empresas textiles y del vestide, que ne es mds que la
relacidn existente de las uwtilidades netas y las ventas netas
que mantuvieron ¢l siguiente comportamicnto: cp 1982 se observa
un 127 de wtilidad por cada peso vendido, en 1986 es de 17%
y en 1988 fuyc «de 118 (Ver cuadro npo. 25). Estuss fluctuaciones
en la productividad bien se pueden explicar por los efectos
negativos de ta inflacidn que se manifiesta fucrtemente, duran-
te 1982-1987 « que después se desaceleras en 1988-1990, Las
ventas disminuven en 1986 al igual que las utilidades por
el fuerte impacio de 12 inflacién que 1leyd a casi 106%. Esce-
naria que se vuelve a repetir en 1988, aunque la inflacién

disminuye.
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cvadro no, 25 ‘
Productividad de 1as empresas textiles y de Ya conleccidn.,
1982~1988., Porcrnta jes. o

Ao ~ Productividad Porcentaje
vtilidod / venta (%)
98z - . 00,1207 ‘ : 12.0
VOB NI AT 0.0668 - T 6.0
1684 o e 12:0
19857 - 0.1201 ' ~12.0
1686 10,1775 0 T & N
1987 - 0.1086 . 10.0
1988 03179, S

Fueate: Elaboracién propis con datoes dg INEGT y MERCADG DE
VALORES . i



CAPITULO 4 .
CANALIZACION DE RECURSOS A LA ACTIV

136

10AD

TEXTEL Y DEL _VESTIDNO EN MENICO

. Duspu de haber analizado edmo se da

de 'ru'cur:'sus
u unalxzur

luyen pars tal efecto, como la

ch‘ra |1L- micst ‘puis y. que esth cotulicivnnda

leuCl(m real de los recursos

can

de- la confeccidn,

6 la liberucidn

industria textil ¥y de la canfeccibn, pasamos

respeetiva cannlizacidn de recursos; tocando

situucién [inan-

por la politica

s por- el gobierno, - pata después  over

dirigidos o la

'POLITICA  ECONOMICA Y ENTORNO

"F1NANCIERD- EN MEX1€O

l.u cnn‘;llizut‘_‘lén de recursos crediticios son fundumen-

tales paru “el proceso de inversidén productiva, ys que todo

proyecto de 'uvvrs'u‘rn plantes insuficicntes
lo.que en-un pl-l fodo de tiempo especitico, los

tes cont que se uouLun para iavertir resuol

reeCcursosy por

ingreses corriep

rin insuficientes

para Ffinanciar  la inversidn, Ello, realmente obedece a que

vn toda ecomomiu existin ‘empresus deficitarias,

el “ipgreso es remporalmente  menor ol gasto,

de la industria texeil y de 1a conleccion,

en las cusles
tnl es el caso

que TUequiere de

ingresos poro: cubrir Jos  pages o los lactares pruductivoes,

mientras  que meycunciay. producidas se p
lado, existen
4 que sus lllul’_ ,'ull'm'uvgrus u sus gastous,

exisce un come  por cjemple lax

ubicanen ¢l servicios, las cuales uto
que devengu's pu;,u vinmediato, Realmenty,
emproesas con’ ||muvit-i1 déficit deponde doe su

agun, Pur utro

empreésus  que tepattan superdvit, debido

o cuidndo menus
chipresas que E13
rgan un serviecio
1y situacidn de

posicidn vconb-



mica en e
productivous

de "recursos

que permite

Jmu::l.l. l)ichn

Aflnuncx ro ’quc ~cumplu “con

dc mud:u:

a muvilvaar

uunuvuciﬁn j ¢istvibucion’
vl sistema - fingncicro

|l‘cn ul dcaurrullu de las scrividades

'ucungmicus. 1mpurLunLla se BCE"CUU fuortumcntu ¢’ lu, décu-

da.de lbs'gcﬁvntn. quu cumpurundn con ¢l deceniu anterior,

el "sistema: iuuuciux& estoba’ conformado hasta ngusto de 1982,
'pur-ulzﬂancu Cyﬁirulu‘)g banca de desarrollev o buncu nascicenal,
la buncu.comercinl o bunca privada y mixta y los intermediarios

‘finuncierbslhp‘hnucurios: dentro de estos filtimos estdn ubica-
dos,” el mercada de svalores, las cnmbnﬁius de seguros, las
afianzadoras -y IuS organizaciones wuxilistes de crédito,
Do todus  estas. sustttucionss foe Ja banca - camercral que de
acuerdo con su estructura de asctivos y pusivoes se podis consi-

- derar como . fu Tinstitucidon -mayormente  desartollada, yo  que
los depdsitous del phblice “integruban lu principsl fuente de
sus pusives, . s consccuencia devello, lu banca privada y mixts

constituyd “la

(ihuhcluru—'quv ciaptaba ¢l grucsa

ente-de la-Comisidn Buciondl Buncg
“Manzo, Juvier.. "EL MERCADO DE DINE

(68) Ver arbti=iil
ria y.de sop
RO", .

ol Coburgedos pur el sistems fr--
_delsvlvencia y rentabil idod

(69) Los saldes
nupnciero’ igju’

que posicanilus Cnpresus .

de an]dys
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del  ahorro interao y'%us opuruciunos‘ncLivus,]principulmnnte

lns crudi:nq ntnrgudo

estyban ccmpreudldus pnx

ajo.el crite-
rio. de rontahilldud

A ‘ros no’ benca-
Vénto i fue  realmente

Ctumbidén el mercedo

del

ciuyo-financiamiento

fuctee

“detivaron

cde ' incremento

blatumu'[xuunclrru dv lua ufios setenta

cxeru quc y princ:pxos de

lus ochun:u s

vldcnclu cémc nhu‘;rn,p {vo(u en serlos

problcmua pnr' Taltide l:quidez N yd:ﬁuv estuba fuertemente

;endeududo (71) Lun ulkus tusus de interds (72) y con la dismi=

“2(70) 7 Ver!Davili Flores, Alejundro. - 1A CRISIS FINANCIERA EN ME
By X1CO ED, EDICIONES DE CULTURA POFULAR. lra. edicidn, Méxi
co 1986, :

(71) Anté elocreciente cndevdumiento exceing de¢ nuestzo pd.a,—

T euyo CrlC\ﬂlU"th veondmico depondia. en sus prun mayoria =

.de-}as expoitaciones petroletas, de ta evolucidn de los -

términos de intercumbio y lus tasas de interds teales  en

el exteriar pata ¢l pago del serviciu de lu deuda que piro
vocduns sSevery contruccidn econdmicu.

(72) ta Adwbdu. Resgonvana implementd unuy poulitica munvtnlxd bu
sada eh un asgenso vertigineso de las tasas de interéds,
Cuye finelidad fuc cubrir sus déficit pihlicos mediunte -
la fugs de recursos de los paises deudores.




nucibn de. i ba:

v‘kpur tucidn, ded [»q.;tl‘('nluo e

por )u‘cdidﬁfd

ésti@tty;nl*méd r:arlihuﬂafu;'

- pnxgrnmu de ujusne
lu pullllcu ando Maneturlstn y pur los hﬂncos priva-
dus 1nternucxunuluh @ roiz de larcarta de intencidn uluhurudu'

“por el goblurn

vn;‘lﬂ&!," Posteriormente se - disedaron d05
curnua mis que fpiiun rnvia¢u§ por las uu:urldndea financieras
dv Méxicoinvl EHI; indu, ¢n 1984 y ls tercers en 1985,

RN Danru SPND seestublecreron medidus Qn§udﬂs e

ius pnl‘tl (73, que ‘prthLunv}lnciuhlmbulv‘—lu

tocde ] SFMT obedece s La teotio, Neoliberal que

: vd batir—la crisis.-sin llegar o tocar las bases
‘estructural TqUet e daniarigen, sino que vxpone lo hece-
sidad deeapiear’ los propios thsrrumentos smonetalios - ()
nancieras, qut nu provocan mbs que la disminucidn del PIB
que. sgsCita lu. ¢speculacidn sl ne sel rentable la 1nver--
$10n . productiva,

Elipe n::“!r'x“,
pretepdiz




ST e T 4D

_reduccién dui dﬂfiéit dv‘ suctof publxco. el seguxmienco de

capo;uluc1on de capi-~
Sy el manejo [lexible

o

tan r:txmulur
'tul i
pxrcnus cuntruludub.:'cq"zkrl objetivo de
usiscumo ia'rbvisién de

xeordunuc;un du la estrucs
1y es-
el aumento
) ’},p\ieralun bruductivu
como
FHI..

aveliberal o Del

‘Como. yii Nevid untvrlormonte.‘ ﬁuliticu econdmica
del periodo 10“& P ‘ua

en Ia escrute&xu‘

audu fundamentulmente

ebtuu

rul; ‘que, cuns:~t1u en; trvs !ineam:nntoa.

“Tado Jb la. demanda

«mncrocConomchs,

evitar lu.

Eiqpévdé

fdistyibuir

en murcha

de ']as'_finhn}u% publlcaxry de; lrév _il;,f’la{:u':'u-‘

1 PIRE, dxrlg:dn '] LW}Lur el cb!up#afrcnnémihé mediante la

estubilizucion,  wunfndole  un “comhio - estructural para logrur
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un crecimiento ccoendmice sostenidos o Pero, enrealidad  todus
l de
subordinur lus svcesidades de luo ucunumiu m-xn:unu u lus unbvu

estus medidus tuvicron un nb_jet\vu implicite. que [uév

cras de lu valmuucu.u ¥y ucumpusu:.\un dul cupital. LIICL‘IIIHC)U"

nul y de los grandes c.u;nr.ules nu:ionulca a:m:xudu» a t-stu

En 1983, 1a |mlxuc:a mom:l:.nxu (mzmc\exu Et‘llld unl:n'

sus . principalis ubj(‘tlvnh upuyur 6. incentivar lu. getGracidn

i pl;_ru

Y. cuptucibn 'do_‘,,uh,ox'xu puvudu y. cbmbs's:'i'rrlru'i}itlucin
lo-cual 58 I:.u_nf_n que llevur ;4. cunbo. una pullucu flexible "de

tases  de 'intc"' pu‘sn'us pura estimular. el ulmnu pr'i;mln
§ su Cun..\li"ucx/'n u truvés -lel “sistema tinancierp. Ademas,
se truturl,n'{ que lue- tosiss de intcr{-s pusivas fueran. pusicivas
en’ términosreatoes (74), ;con_ el . objetivo de comenzar o recons-
tituir-la:intermediacidn finuncivru, ‘asi como tambifp setoma-
TOn en cuenta oltds ‘nmedidas como: la eliminacibn de la emisidn
primaria como fuente’ de  finsncismiento del “sHecror phblico,
la pr_omuc16‘n de' lu . colocucidn en valotes wubernumentales y
ls generucibdn. deahorto volunturie. El principal inscrumento
que ut1lizd el Jgahierio purd (inanciay. y lonver la rugulucigfm
monctaria fue el encoje degal, -mientras que s lograbe . el

furtalécimienta del” nércado de virlures? De "Cstu. muneras, -los

CETES:;:(cu:i::i[l}:'mlus l“."" la Te:un.-nu) s‘lg\_:icrun_: \:vénmnccsuml-,.
" g

en el mercado utructlvu

e interés,

Slias

g I’rm,:nmu;_‘
FLeoRea

Ly
crevcion de)

ucEivay,

(75):; Hay que cunss dernr 'rqu
S mareuria ot oniveltde
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ya-que existian’ rmprcbab fuercemente uudeudndus. 'quc B truvis
de uns  restructurucidon a laygo plu?q_de~

- jlhblVOb L‘Xtt‘l’l’lﬂb

que purmlt)erun solventar los compromiso Lrldus de ucuurdo

con u cupuc:dnd du:pugo de. dxspun1b1]1—

dud “de d)vxsds dv\ pu:s

pucsts en._marchy

de Un co cumbiatia era

ThEo productive:
B ERT
Miguel hde  lu '

el (unc:onumxvuru

461 Presidente

vniﬂn cs:abiliznv

proceso de ; de wterm dxcﬂci : "‘ U e truﬁu desde
1982 (76} Tairieconstitueidn i :fde' Tas =+
Eamilius,. lo que o ik' bl !
de las Iinunzus'pﬁh)fhuﬁ yolu
y de rusus del nrirdés, i

En los afgs .

slustes: recutLes WdEl

sujetas ul . contyol oliciul‘y A1l comerciuv exte—

riov. Los. sspectos fundum n vn)ltx:u mONeLario-
financieru occurren en un nuuvu esquumu del sistema financiero:

s¢ dieron sumentos en ¢l encaié legul y la colocacibn de CETES

(75) Cits textuoal. Munvique lrma, PRIVILEGLU HONETARIO, GES--
TION DE LA CRISIS. on revists latinoanericana de Economiu
"Problemas de desurrolle®™, UNAM no, 78, p. 83,

(76) Lo desintermediscidn bancaria fue disminuyendo graciss o
ls NocionaslizwciOon del Sistems Buncario Mexicano y s lp -
implementacion del control de cambios, que significaren -
el dominjou del capital financiere privado sumamente espe-
culative cun ¢} Mirme objetive de dirigir los recursos 8
lo esfers producliva,



con el fidldeinped it

s¢ aumentura: ko

fuentes de [nmuc;unuuﬂ:u pil

de deudn uxr_urr 4

de lu nueve’
nes replamentuti

les de cri-di'tu.

mercada de vulu:u asi cumo 1u ley Gvn rul 1S Ch .ml
dul 'Criditu ;

Skas - :,erxt' de cnmhtoa nhvdecbn al Progrumu

UE!U“@‘

y Actividudes Auxxlmn- ‘du Sucwdudu:. “de Tnvers

si0n; evidentementy

Racional de hn-nn.nmmm.u del DL‘bHI!Hl"Q (mw*e nuconccmp]ndu
dentroe del PRD), wvn el cual surg;u nnu Ruevy estrocturs banpca-

1ia que debla corrusponder’ cm\ Ta lmclunuhgocnm dv 1o busveas. -

ooLlu Loy R!.'[,‘lel‘ll!dlhld ‘Sl-rvicio Phtvlico “dr Bunca

y Crédico (1984) dx-cpumu 1.: nw - purLlEllluClun de . las jostitu=-

cionws de crédity 'quu intermedigrio o fraunciery

o el cupn.u) .llu bul:,u.‘Vlue-r.lcuclunv. de meguias
¢ xnatxtuc:um-a du lnmzus.‘udumub de que el sectur phblico

sble tenfu G p-ntlc:pur w travis de obtras catidades de la

Admds, p\':bl_ic.'a soien. formn directs por o el o gobigynu

federalima s ol

El wiio de 198%, se dicioen vortus xu(rc"rmn.& a la Ley
leanxCu doef Buaco de Huncu, que tienen come principal objeti-
ve ¢l wso apdecuado del eridito primario, utilizumdo a Oste
ame un mecanismo eficiente purs lograr condiciones credrricias
y cumbiarias gue permiticranr monteper o estabilidad en el

poder wdguisitive del peso mexicano.

£n 14%h, sepuntd fuertemente da inflecidn eén media



de unpg crisis pro(undu (77)‘ uspuéLu  quv deben ser combatidos

cun. INStrumenites H £ unu:urlu-ilnancxeru. Uno
de los aspecto tlug’ servicius

bancurios: vru’ Bt 36 TR Y ‘néticu, que lejos

_de prupgqciuhqf‘i Liguidez provocy

el encarecimient dilcrin TNt Tacida,

produjeron’ . expecta-
vbbsifi#u% en 1o balanza

¥ vxturuos PlD\'t‘ni(‘"E(‘S

de
“de-

'rvuntr

huevos ﬁnlun de capitales

[ prln:\pxns de IQF7 51u emburgo, "la persis-

tencian en-Tul leclmlvnto‘ de oy - prvc1o> gue  fue ampulsada

por. Yu fuerte dupruc:ucxnn cumbisria’y la caida en lus cotiza-

.ciones  borsdriles ‘debido 87 la - fuerte especulacidn y e lus
dltas -tusus. de ipterds.  Tal o situacién 1levd wl gubierno @
la “fnstrumentuaciin del PSE. en .dicienbie  de 1987, El punto

centtal-de lu sttategin se ubics vn' 1o tenar lucha wntiinfla-

cionsriamente ¢f. punejo de los instrumentos monetsriuvs-finun-

cicros ‘Comd vl cuntrolide: los precios relativos de ls economia,

que-se comenzd o dur uipaytir de 1988,

¢l nuevo cgohivine du a conocer

A parr:r; de 111989,

un EXEENS0T_ priprana’ e mudurni*-cién',cn rodos  los. Ambites,

vn v u T Wo it Ved econum!ca “est eatocany o realizar log
ujuatu sopecesdl s para’ e’ estructury “monctoria .y foancie-
LRas quq'sojruquivyu pury combatir. el -estrengulamiento .de lus -

frnanzas pablicas 'y 1o situacibp de 1o deuds externa e interns

(77) Durante 1980 se¢- gestaron 1os tuertes dlﬁnjubtt& externes,
la devaluacadng, la inflocidn y la recesidn, a pesar de Ta
implementacion del PAC, las medidas contempladas en tal -
programa tenian cumo objetivus, incrementar las exportu--
civnes nu petrovlerass fortslecer ¢l mercudu interno y Creur
Bueves opartusydades de inversihn parta bus umprusus privy
dus. Tuvicion mal resultado, yu que ol PIB cuyd,se acelyp
vh 1ls anflacibn y 1y persistencia del déircit  flnanciero.
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y las crecicntes necesidades d¢ finuncismienco intetno. (78).

Ve

1994, el:gubiquq Jvéiqiﬂ suneut. sus’ finnnzas pablicas,  pura

iCutTdal cuns el Piun:»Nucju'nui:;d'c,' D(vsuirc;llu 1989~

quessenn Coumpatibies. €on 1o (evelicidn ‘de 1os sgregndos aoneta-

rigs f CFinaneseress o Del dste Tredon, T pidenos Cebservar,Tques ha
. - PR L a R

1H ':lfr_rua:i('m fivsncivig “del: mgoaliierne, ya
o e 167 T¢n 71986 s

~déficit  operacivnul ise uhicd en 2,42 Ty 1.8%

habido  lmejul

quc el 'dI-fittrxi, T8e ha Tedne
6.3% en 19RA G
en o Tos Lhais
15,

Aciero,

Bhinn mpnﬁinuudus. respuctivamente, (vér - eusdro bo.

Luipoutitica -le,'j'r.usas de interés tiene dos objecives:

por ‘un fuduiSotorgar tendimientus atractives a los shorrudetes

perticulares, v poroel otre, promover tasas reales aoderados,

yu. que S1.0x tigsen nltay tusus reales de iptords sumentarian

los “recurs

Cifinancieros del  secter  phblico prevecande el

9] l'-g;rn'_{(lit_u'. Paray cunciliar todo esto, se

(1]

vpcurecimie

Tequivre tenimiento de  tusas Teales ubractivas palas

el ushorrs, U cumpatibieseon los rendimientos ufrecidos en el

exterior e tumbién - con lus  expectutivas inflacionurias

Hoel ti‘pu‘ de canbio (79).

e mantendri estuble sin sertas tluctun-

jprmlucr.u"de o=~ estabilided. de lus precios

SEipanzas phblicas equilibradas "y el manejo- adecusdoe

Fpoifticis monctsria’ y fiscal. De este moda, en los

dltimus

we - hi observade una estubilidud en el tipo de

cumbio .que  ha side un objetivo del Programe de Estahilidad
(PECE) (Ver cuudryo ne, 26 y grifice XVII ).

(78) Ver Mauraque ltma. op. cirt. pp. 70 = 91,

(79) Ver PLANA DE 1989-1994, $PP Subseccretarin de Pluneacidn -
del Desarrollo y ﬂu Cunttul Presupuestul,



MEXICO: TIPO DE CAMBIO
REPRESENTATIVO

IIAX YOIaVHD

PROM DEL PERIODO
Bl 7170 DE CAMBIO

971

FUENTE: BANXICO
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Todss | ettus condiciones permivitdn la conformucidn
del sistems linuncicro para otender las crecientes necesidades
de aheorro interno tunto lus stractivas tusas de interés real,
el tipo de combio estable, la baju inflacidn, usi coumo el
saneumiento de las Finanzas Pdblicus que logrardn evitur la
fugas de recursos al. exterior, ya que en lo economin existen
vsus condiciones que otorgun renptabilidad para que es08 recur~
s0s se gueden ow nuestro pais.

“Entdida - ccunumia- ‘cupitslists, -c) distems finunciero

tiene un papel repondeTinte, yb que nosole - Eunge comuiinters

medisrio finuncivroy sine  combiénpresto une variedad de servi-

n.nlmero:d

cios y porticipa eniun gr

-

dito comu: Alou-

Cecenes 1du‘3dgpu ndudore. ¥ - casus
d¢ ‘cumbio » ’

Ty pu'rt’?:ipun en el mercado de

vulares:»ﬂq[yu‘ﬁéx

y Cusus de Bolsu.
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;Lrudd:iﬁcxemcn:us
iy980*un 31.6% como

% (ver cuadru no,

la. actividad

“eifrus-iindica muy . insuficientes

los niveles ‘do’uhorro, Y",d“; hun;sihbrmonulﬁs u los progruomu=

(80) Clgsificucidn tomuda del Art, LA BANCA MEXICANA. situu- -
cidn actual y perspectivas frente o lu uperturs de los ==
Servicius Finsncivrus de Peduloza Webb, Tomds en Revists
de Comercio Ext. Vol. 36 adm. 6 México, Junio de 1989. p.
512,
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dos’,. situacidn que se dv.-be prin‘ palmente. u: CEL Jento. e irre-

gulur crecimipnto de Ay pruduccabn-, aspvc!o ‘queesed estrecha-

mente vipculudo i can® Lo’ cnptucibn bancunu y. también. con 1o

tasy dié- inflaciin r_q‘u(- ropt-n:unok en, lu> deslguuldnd en la dis-

tribucién del: i'lli,}éso. ‘prqvocﬁ. desplazymiento . del ahorro

heeia otron.- dCY VoS O';:rds ,fuctbl'os qu'r.-‘ influyen .para gue

se den bujus ﬂ!Vl.'llS de\ :aptucidn finunciera sen: - Lus politi-

cus de pn—cws y asignacibn de CETES, y 10s altas
niveley L'sal. _Sln- embargo “unte estos facrores,

Cexisten ,(81) que agluringn  ld mayor captacidn

del: Ta* R VR :ucu.-dud, proporcicnan el . financiumiento

‘eumercio thcuor y promucven las impurtu-

Hto cu o la cﬁnulizucihn"dp lus""rutlnrséé crediti-

de, ‘suma_'importunbiﬂu puru 1 dvburrolln de lu

hay: quel tombri en: cuenta que. si- bien es

acion ‘depende, primersmence de lu demanda

‘Ctores” productives,s Su mento y costo estin
t por.’ 1o ' situocidn finunciers
Jdecir’ que ‘o medida que. bste absorbe
M"’di-fici.t,"' et :erédito disponible  se
inhxblendu 18 S actividad productiva,
uhsvrvur en. el cuadro no. 19 que el crédi-
5 Ln.prc:us prlvudu:. disminuyhd de 96.7% en
082 unu enoque’ TseTegistrd un fuerte défacit
,.«jn 16.9%. del PIB; situacidn que nuevamente
!‘)B.’ry 1986, “en " lus cuules se¢ obseiva un

Lo seidluncos suns © BANAMEX, BANCOMER, SERFIN, COMERME
IRTERNACIONAL ¥ SOMEX, se carscterizan por tener Sucursa=
i les en todala Replblica Mexicuna.

pruyuctos de lnvurs'ufm. upoysn yrlu'mrl‘-nrt,urn
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crédito de 73.‘7.':')' 64.57%, respectivamente correspondiéndoles
un déficit financivro (Z.del PIB) de 9.6 v 16%, (ver cuadro
15) .para «sr;s' s respectivamente. Tales déficit .financieros
tuvieron gque vier con una ogumentu del crédite hacia el gobierno
‘pur'u. cubrir su - mala situacidn’ findnciciu Cen detrimento de

lu wctividad u:uuunucu de nue;tro puxs. wunque - hay que comar

en._cuentu que l.a Lusus de: xnterub hun ‘didminuido - congideru-

bh-mcnl:u ¥y ~ul> sunvamie

hnuncieru ha Cidi svinzando, umbus

pr.-:l:u:. se r.rmluce y du TECUrsos crl.-dx—

Vr.icxa: u lu lnvurs‘ou

?b{'or.'r'u ld'dn; se ‘hu “dédouna fuerte. expansibn de

‘las. Casus-de -bolsa

yo' quL de 1936 # 1987 su capital contable
: uumuntb‘,muhr A 300"~ r.-n_ “términos reslus. Lu concentrucidn
que 1levan. s ciho ‘vstus instituciones st ubicd en 10%-de sus
clientes, que lt-|tr;:sent1| el 90% de su negocio, mientras que
5 Cuswss de Bolsuy, del total de 30 ticonen ¢l dominio de tres
quintas partes del totul de los valores que se manejan en

el mercado, obteniendo 70% de las vtilidades totales en 1987,

Lus casas de¢ bolsa y otrus muchas instituciones que
conforman el mercudo de veslores, cuys funcibn de éste, es
propiciasr el tcvtlujo de fondo de dnversidn y [ipsnciumivnte
con ogilidud y u costus bajos utilizundo unu serie de instru-
MENLOs ¥ I nuevas formulus  que. ha  propiciade el aumento del

nimero de 'usuu‘r'lus pu de vntrc lus diferentes wlterna—

4 ovlegis

tivas de inverstony uhorro Sy de; fxnuncxumxun:o quc cunccmplu

el murcudu de




(st

por . lus’ empresi
ques sen compitibl

1y intermediscid

(B82) " Para mayur_explicacibn.de estos objetivos se requierd ver

: el arr. " MERCADOS SECUNDARIOS EFICIENTES. por Harp fleld, -

Alfredo.. en revista' de Fjecutivos de Finanzus., Tirtulo: -

- Perspe€tivas-de crecimicnto ante lu: reestruccidn de la —-
deuda Adu: XVIT nlin, ‘L1 nov, 1989 p, 26. -
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¢mitieron : reglas, que
sersibn de Renca Fija

pura Auy’ lspusxcnunus para el regis-

R R ques se emitivron

de pesos.

'thinﬁlc: 1a finulidud
n v ootul es el cuse
‘efecto de otorgaur
o De este manera,

fomencen. el shorro

“Mos coti=

uucurizncién
b4 o vumentar



mentar:

tos,

que

S e 3

“la }nécripcian
enfocndusia, fanadciar ‘ohrus
1 Vfinbnciumientn pars
preroqui-

mitu 1 l bectnr enur;ur:co. También
Se: cxene ¥ tc' i ¢ eac:bn de instrumehtos dque permi-

:un lu generucxun du

p nsxanns, SC’S\!YD&- de auto-retire y cuen-

sy espec1dles pury el uhur[u.

gqui

mercude de “coberturus: el fitme objetive

¢S lu crcnutun du un reapuldu pur medieo del cusl e} inver-

Sion;scu pundu pruzvguxsu ante lus osciluctoenes del ripu de

“cambia.

“Para L levar W cubo esto, se pernatid o las Cusas

de bolsa funxﬁl cumy intermedisrios en: vl mercado de cobertu=

ras de ‘corto pluza, adends la emisibn de tesobonos, ubligscive
nesy  papel comeiciul indizedos al tipo de cambio libie: estos
ucEivnes | esthn sivngo  cafeeudos  principelmente purs  spoyur

& las empresas cxporbsdotss por. excelencin (83},

(B3)

Un gspecty muy impurtante ha permitiodo ¢ las empresss gue
perciben altos ingresas del exterior vis exportuciones y
que se cubten de los riesgos cambisarios, es obrtener fon--
dos de munvra directa en el mercudo domiéstico en overas di
visus,
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E) bu |ntvln@t§uquli;uﬁj6u' del Meicadu dée Valores:

es’ de lsumm impostancia ynrque, pl.-rmit.v’,'pu: un :lado, contar

con un_ elements esencial lu, modernizacybni financivry que

debe estar cunectada con; :endunc:u mundxn\ huciv: la globali-

2ucibn del  sistems’ - [Lnunc:ero Y poy c]'uttu /ul dirigirse

cul . fomente. :de  la cucxzncxun de vu]on.-s mu\xcdno:- en el exte-

rior,. .ademds ln xnplemuntnc;un de’ mecunxsnus que logrqn u-

traer--reculsos lu ;nva;

17

Y es' porque el ie1n dcbc propnrclnnur civrtys condicionts

de - transparenciae ~-u:gurl

ad’s jurxdu:u o u!lclenciu tanto :.a:

la /inversién puciondl’,“como a la extrunjoru.

Lu—cun‘nlmucluu fu uru del 'siﬁ;vmu lin‘nulern mexlcnno

permitiria’ sativfacer los requerimientas o uhurru‘ internyu
dirigidos a L. inversian prﬁduccivn. e este modo, el mcrcudb
de valures :unat}tujré en un futuro muy cefcano, Sel mQ:dniQmo
que  cubriid el financiamiente  de los  Sectores cproductivos
y uyudurd wl plncvsqyfdbk privatizacién de empresus - plblicus;
osi como tumbidén;cumstituye un  mecanisme de [omento de 1d
teputrivcidn du Ldpl[dlos ¥y lu promocidn de inversidn extranje-—

va ditecty,

4,2, CANAI1ZACION HEAL DE RECURSOS HACIA LAS EHPRESAS
B DEL _RAMO TEXTIL WURSATIL

i v ,quv ¥y s¢ eéstablecid el murco Exnunc;eru:
busudb on Cumlu junes que se estublecicron o truvus’ de-la
1nbtrnmun:u:xbn ‘de - la politice-ccondmica, nos disponemos @

1o cunalizacidn real entre las umprusus dvd)—j

til de. lo . confeccidn,

strie textil y de: la, Lonfoxciﬂu en-su’ muyurlu

'us:u cun[urmuda por. pequedus y medianos vmpvvsus quu muy d1if—

cxlmunng }lcuunpvuunrucxun en: los: meycudos Ilnnncxcrua. debido

ibn’ productiva, -




impiden ohtener Imcnu gimunciusiqué no ;wnrltun la’ n-ln\ul.-ién

finuncieros,:
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@ SU precuria ‘situncidn finsnciers que Lestdoodeterminadu - por

Jlus sltus costus di. prodeccidn, -puor un-mercado . internu depris

jetencin “de productos impurt:nius‘. fucturues

mido .y lucom quu

producti va. T AMCEAN h.ny qun-‘ci)ns‘iqupr, ‘quecuentan contestasu’

Sy

clan.:mvncu'

tecnologin rlv“puni Wébiles véntis, quésrefllea

z.u:xon de c:cqliu-,pul

yu que ‘no”cuwnti

a‘lt|i:|cit'a'n" -sucede” con ¢l secty

u cuulurmudu pur

ndur

v.-xpur:ucxun Y muy “deéna

internu, 'F:Lo.--.-m Loy ustn xuspund:cndo muy bu.l lu Aperturu
Cumurc;al purqnv‘hq numentudu Hus uxpultu 1unu=.. mmqut- los’

meurtuciunu s Lambitn A6 hun;hucho.;_tul ez enun grado miyurs

puk ‘lus Ceumpni des Lut_nr;lugiu CEOrIsEidudy Do hechu, estas

umpnsu -

sxt il huesatit;

qQue o nnl wEmn el seetof Civnen win

ploducnvnlml ¥ Wi Eruipurticipucidy o5 mércidos

tal ] 7 0 donde S cotizun cun

‘altos- indiceside
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(84)

Tecursos

Cdemanda

:hu:ﬁ,cmp;éndérvélfpruyvtkd.

1lu

1

Jcun

EX unilisis Cilanéiero debe proporevoniar informeeid
lus tutites do llnuanumicntu yosubie’ las impuestos
OLrus, “que puudvn 5unu1ur dctv:mxnudu proyectu de

5‘“"',

‘C"I CH"I(‘"C(‘

L pura

fact1r-

fnosobre
entre
inver--



bilidud " Cya_qu se presentan algunis bamiras legales

un-prvn:’\un l!r.-! To.-mu. rcuu:n
FUNDAMENTOS -DE. PREPARACION .
MC. GRAW HILL,
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1a xmplémuntutiﬁh‘du~uu,pruyuétq,do inversidn parula-utiliza-
cidnproductivi sy 1ecursos-de las unidodes: econdmicas,

producti

efpermitir’e
réncabilidad

16 decisibn di

productiva v hiscundoiotrus: far

Aqémd
rés que pupy;

que cserd

generals

Spues iCesta blpdlesis, se unalize

Severamente )_luS‘,bmptusus del’ rumo

u rupbugrvhl;dusnthﬁ de 1o magquinuria
mqnécdrihs,'fquu lus. utilizadas vn  su
ucqhdosu_ pérdida de. 1s capacidad vperativa,
péraida’del v
bitn exise

~Wdquisitivo de luos actives munctarios, tum-




en ln invur

LT Detiegee modu. f'u

Pt i ihl 154
cidn de )u mum-du nlum(*a‘l:i:u con xuhpuct'u ol la mmwllu l»aLrun\v-

ruy’ en’ pxupuvc;un al HiLme 1n[\uc:unnr1o. estus-y muchus obroes

problemus quu Cyi ki ,muncumnron

repercuten’ negutivamence
i B - R s

uduLLl\U‘

fnversion oproduetivii leqmur nugesat luhente

¥ tup;u pxupxub =omo ,njvnua-

de- e cunul)r cidn - de ibcurs

Ceedursos Tue. s hant ded prmluccnun g

e né'xnln:- véstite. . e wEilidade

cl'éditus . (ut‘ul gu—

¥ tan cunf(jlrmadub por
ub:enidus dul mucn,u pru(luctxvu,unLL-lxux

“do

pm' ln.»:x:ucmn

prlnczpulmun

u‘s‘ unuide - iy pl-ur_és cque. permxtu dL-

unery complnmvntund.
ocgetiver ,sluc't.ivu.V ylaue \luruntv w perfada™ i la-
fovrtes’ rustnccnonu brml_itic_i_ns. que

ju

:nrluc

existe ‘una

Ry -dctl\}idull vcandmica jlig-g’u ‘un

popel’ = nuy l"b[ll"c un Nnt onal Finunciula,

[umunLu uulu striul

'

cccu)cu quu 5-_0(0!3«: puara

¢l desariolile qulneeructutu pruducnv.n d¢ rim,snu puais)

hpuydp uutu el fumu

Lu -institucid

nro s dul uhurlu cinterno,

Yyir quesofrece alrictivos lundxmluntos }ulu:us pureis

culures a traveside 1u |ntruduccxon b divur:xfl-

cados déntru did mutcudo dlﬂl‘l'()

nes que M,

m.l)l.)lmﬁul('

to haciu Al industria
quv sy f:rmu oh wtlvn

oty upoyur R
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gidas u u)ixxur_lus hwltl.s pluy&ium—a e li:)uul(ﬁ qiu- unfruncén
¥
El crédicor real

“las umpre:u: ) rv:e:tru:tulugxuﬂ fxnum:ieru.

roL,rqlgndu o ¥ idiis :c:xul
y.del” vm,r.mu uve serius LY oy deben u 108

etecnos du

wxiste iinu ruac,:wurﬂ

1 ¢conomius

ty concedidol
quessdurante 198
-lus empresas’ r
H9B6- millones | Ajcsus ‘a ‘pr(‘cxua
EN contraste, -£eén ‘lo_.s siiog’, de Y985

¥ mim', o;n::
crédite concedrdo disminuyd en 40% g U771, ‘piir
mencionados; _n-_t,,u;nzivunwntu. Parg luego, ‘,q\b,sl.\rva‘}";'
de crecimienty i;usibi‘vua en 1987 y 1988, i i-mtianf,gq'.' no “son
suticiuntehip;u‘;i tvactivar tutulm-.jxltt- ta (u:l.‘x\'ulud‘tux‘r.i'l.

CEnuns ulmmrnce inflacionorios, wl Ccrédito T se hal

rcstrinéidu, 'qu‘l s cunvu-rl:u en un cavalizador. del wlzy

de lunprucxoa, D ekte modo, Se observis que partisde 1985,

la cdnﬂlxzucaun'dv.jl eridito hucia la industriu- textil, se

‘-nvi‘”[jculi\'umcntu o cumpuracibdn W 'sias anterio-
0 en 1977 ers mayor o] monvede erédivo real
2:!".n:1!_|_(.ncs dé puslh cunstunn-s). que.en 1980.
VN.n:iunnﬂl Fihuncxeru'z:uncodm ELY N m:llonys de

pesrnévdqj"l:‘lﬂf)i(‘\lbr cuadro no 193, 7 De An-rhu. la inflacidne
‘rL-pyJ'n‘:é fUdrtementis en’ 1 dbcéadu de 105 h-'h-mzu debide u los
siguientes uspeceos: ol “déficit - finuncivre del Estado, el
‘mul’ mur‘u."ju:.'d(‘ tadeuds ux’ten’.:i, :l"u'> {hg-rL‘.iu inflaciopur i,
Yas davuluucwnn :

entreerros pruhluwu:,

: we teciden negativa-
mente en lu cnnnlunc)bﬁ du! crédito u fuscrividad productiva.,
(ver gr&fica XViI11) ’ : S e
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P Huy ue tumury omuyencuenty quc'l.- ix‘[]uéib:x disvude.

1u= rumllmlentus abteni-

lu furmacnun det nﬁoho,‘

dva_ o a gue

dub_ r:n‘ 1nvc|. junés

¢no” bal{cunu) por

se

‘dn.-cir', se lpru—

(xero : xxgsgua futu-

gllbr.ur;
1 2 uhorro cuptudo.

v crucimienl:u

la= custro
mhurgu, yunque
Texril y Del
duesos recurses
z}u la suficience
erle frente al
S empresas  son
come la Beolsu
pnr S0 gran empeilo

‘trotap de atender

medianpas empresas

diffcilmente: tienen. la

olicitir ™ usi icrédito, “debido




Lperiodo:

“(’876) Vo sc;'i

1671

u supoci Snul¥encia, 00 Tas bulus ventus Sy oulies Jeostes, o la
depresidn del “mercade’ internoy du Falta d¢‘recnolopfu solistis

Cadu- [y la Ll-lllp( t‘.ullqu de bienes” |llUCl’dt'rlL("‘ dul exteviurg

causs quv uxpllcun 1a duqnpuricxun deun gran uumuru de peques

Aoy empresurl l}(' 1u uccxvndud Textil: ‘puin dedicarse

en

cio du

i mpor!:mlos HenLran SMayormenty

1o

fague

LollbthllClun dnlu :

toesul 'i el cnp{;nl fcuu:ublu detsector Tuxcll
conformun’ sus. 1ecursos o pura invux tin |nuducL1vumunLu
pasivo totil dv lus eI esus textxluh eatu cumpu

mente pur créditos runcudlus u curl:o’ Lanet) Vlurgu

capital cun:uhlvru§tuyuomprunﬂido:phx'ulftupiini sucial,” pur

EN ohsvrvur on

¢l superdvit cnccapitol. De este mm'lo.;puqh

el cuadro .no. 1” en“pl cuul bu lvglstrun Cpusivo- toral |y

el cupical cunL.uhlu rumu rccur os ujcnos y ||ru(uns.‘ respectiva-

mentes o En tiwl cuadroise obyservuv(qhe__'_( phsiva . existe una

tasa: media

sode e ccimiunr.(i
1975 :

;ZJ 7Z:70n el perindo de

CRR eu el miseo

i

contable.
nas_ d;m'

4 3 . } ; conh-ccmn {ue

mnnl:o du re v‘u‘r\ms

uyul

prupins; miencros
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yu- - sew

CEufelin p.ml'vn pary
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que pary vl p}:n'n;h{ '15'82‘ - 1‘)88. “La Ttusa mediu dnual de creci-

mivnte de pukive lotul. se’ ubicu eu 15.1% que; s comparscidn

del cupxtul"cun:nble. v:.LL' llugo awni tusa mediag de crecimien-

to anu.;l et dv_cu quu 14 uctxvlrl.ul texril se finan-

cu,yun lus Uiy un-mhs du]’dublu (lu récursos propiuvs

que. du Cl’l.'(ljl:n Fvnh-ntumeuu~ esto refleja la

'cahu!nluiud dt'

que: cotizun en la BMV;
van afeetndiss nepativamen-
::os"cn.nl'cs se registraron
e Ta 1, ‘us deeir que

sique los propios. (ver grafi-

Cde 1984 u 1988 se
‘0.79..y D.41, respectivamen—-

RUestrun razoh

tes: cifras ‘quesidan o conocer ‘queexiste moyor capital prupio

que Bienc. -’»Tul""siz{m'c z';'n"nus‘rel(luju‘mu)-m estobilidud finah-

cierit. (vur"v:l_m‘nllj‘d nu. 30)‘

Dui:aétll:-- Tl ctiupy influcionaria que va de 1982 - 1987
se n.-gisktnurun clevados tasas de interts (ver cuadru 20) pary
evitar la- fuga de tecursos al exteriuvr, pero aibn con vl incre-
mento de las tasus, se did tal fendmeno, principolmente en
1987. Hoy que considerur, que las tasas altas de interds
significan altus ingresos que ticnen que cropur lus empresass
texbtiles pata cabrir ¢l costo deld crédito que ademas se restripn
o purs traterde controlar lu inflacidn, pero ésta sdltuidcidn
sfects en su muvoris o les medianas ')- p--nuéﬁus enpresss, yi
que cuentun <on 1cducidos recursus llnnlu‘lcros paruy. hacerie
frente sl pugo del wtvycb por el erbdita; tver ;;rafi:d X1y,

.Dch'iqu b quela inf;acjén u‘h{c l pvder de :ompra

del dinero; -Tas dl‘llll“b vn moneds 'm_u:iunnl quu posean lus umpru-

sus rextiles yode la Ccenfeccidn prmlucvu utxlldud, ya  que
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se- van owpogar, cen

poder.: udquig{lrl

unidades . ‘mondtarias huciondles de-menos
¢ SL4 i monedaextronjera

producird

centidod de Situncibn  que-

,'vn.’ bolsa;  puesto

U muneiénen Tuna i relbeion

g dl-hidé Tuque registran mur);bxus

-

TEYErota de, rs quu'“l'm:iug'ﬁ ‘ Tas cempresas  del
textil: et
S que ek Y

hapvdia igi‘d“«’: n 1 THversihn Ceén- 'éupiturl fijo

Lo pOT Equipo, muquinariu_ vics DU eStE manero,

Aa: inversion: un\'yx‘:xyxp_itul' fijo como  proporcibn de los ingresos
° ,récu:sos.;tnl.{a)us (pusivo rotul mis capital coentable), se
‘oﬁsurva vi aipuiente campdrlumiuncu: la inversibn de capitsl
,fi’jo: se ‘ubica ea 1975 en. 27 4%, ‘micentrfas que purs 1081 se
registras un purcentaje de 34.2%, E6 estes nilos, se invertid

poco a comparatidn de la mayerin de los ailos ochenta, ya gue

existe mayor diusmismo precisamente por el ‘Cambio de estrategia
de sustitucidn do importaciones por i sustitucidbn de exportan-
ciages, que paty dar este -paso, 'p_rim-rumonto se tiene que
crecer. ccan(’m»csmcnu-_ requirfendo . enprincipio de  cucntas,

fuertes tuversiones eneipital=fijolipara alcanzar wite produce

tividad, cuslidud: y -buenos ‘precios: para fomentar las exporta~

ciones. . Por Lusp,’ ts. QU TSP ObSErvun GAVEIN10NBS COMO (ropor-
cibn de Jos recursos. Lutaled ubicndes en 47.6% en 1982 y de
56.42 en 1988, L"_SC(J;V‘quil_‘rL' decit que cerca de la mitad de
los r'eculsv.‘:s‘fr:-_)"n{."q(xc.;j‘ciu‘-:nt‘uu fus empresas que cotizun un bolsa
se dnvierten 0’ le ‘compra de capitsl tije (ver cuadio ne.
31). -8in- t'mh-u‘xv;n.‘vn ¢l cuadro no. 232 donde se yegistisn
1as Jinversionos en Cu’pltul fijo du 1980 & 1988, se puede ver

que existen ciercas  {luctuuciocpes wshuales, tal es el caso
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del apo . de 1983, cunndo  se rl;gistrlj uns . tasa de variscidn
dul> 41,27 qu‘c alcompuracibn tde 1981 sedestaca un parcentijo
mucho mayvorr, qie es de 68,1% para 1984 se -abserva una caida
de 10:7%, pa :
L-n kr‘l’o};.lvi;'n ﬁvl 7.3%3°60-1988 Tse rv;,xsr_lu wna culdu del 24.')7.

@ 1985 hay “wna- mejnrlu‘dunquv lu\'nr pero se da

Estus. eiffus - rovelan-gue lu-dinversidn snual: de c.JpJLul fijo..;

Tus:

tiene: serias I thctundiones ‘debido w e ‘inc'erudumlbxeewd«

pricios:: de‘urmmt.;c:uu de: Tos blunurs’,de'é\nijl’.n'l."(vv"; g'lﬁl'i‘cn'r
XXy = : : p

vvspvcw W ucrxvo wwl". quc

rechryos,
“anuull de »4":,‘ vn IQT). mu-nl:ras quesen 1,‘)81-.' ‘In.hn

lu.u cu.nlus s rugxstlu un b s du crur_lmlunl.

en el un!u e l/».va,tL‘xulunclu negativa fue se. vua.-lw: a expon-"'

mentsr en l‘)ﬁ). con una.tasa de 10.3% -y Jen 1987 se ‘x{c.u‘peru
el aetive total, nlni:!nnlusu en 787.7|m::17|l¢;>.|nw. uhlcnrsu en
1988 conwun porcentuje negativo de 19.8  (ver cuadso no. 33).
A todo esto, dsehemos argthmentar, gque los L-fl‘c.tl\:é de Va influ-
cidn que se sugcituron o fines de los setentas 'y de 19R2 -
1987 provocaronh que los sctivos monctzrios en moneds nacional
perdiera su peder de compra. Cuando existen devalunciones,
tener activas monetarios en  moneds  extranjera. produce uns
utilidud; este reslmente . presenta . muy - atractiva  la  compra
de activos: extranjeros, fle uhi que lus‘ devalusciones que se

dieron en. la  década de los ochenta pusieron ~de. ‘manifiesto

1a Eu_éu : de. yi Tques i:h el extiunjern’ lri-a‘ “redituabi
urd1idade L :ln pl'nhdd-.. S(;l‘_o}‘ “huke 1988 v 1989 fue
CCuBnde. TN ugi  BEUT dias intabilidad

. h"iu:s regisciudey
de 197071975 se did
de 392 con bu c L I‘)BU' en general

S e g lus» uios .u,tcntus,; ln Ventas: mOSLraion

Cll‘(..lmif.‘ll[l

'pudn:mns d ci




INVERSION EN ACTIVO FIJO
EMPRESA TEXTIL BURSATIL.1975-1989.
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cierto "dinumisro, “exeepto: en 1076, afo e que se registred
und tusy negative du“crecimiunt»b.,.‘F,'n‘ la décado du . los ochents,
su";uesﬁlu?mnu $1iuaci6n‘mﬁy ihvsthhl&’;n qﬁu s r&gi;tturun
crecimientos en -los dfos. de. 1985 ¥ 1987 én el wrden des 17,3

[ SI;Z. tespoctivamente.. - En contruste, sé dip*'run muayores decte-—
cimi¢ntosen: 1983 -),' 1984, lubicémlu.ﬁo.nr‘«sp'u-ctivanwnn- vn 9.8
4 rlkO‘.ZZ : Ta cireiberd Sen 7108(;'35'1988. ragisteliit-
;d_u'ser"vca-idu§v~ e 2 Ay 13298 re

“Wobidécutdas en dus ventas, hi existic

Tal % tuae

puctivumvutu.

Sinembargo, i nung
‘dordinumismel nicomienzos cde; Yosahos vchentu, tendencia qgue

Ltumbidn . se djfﬁqn 1985 y:.1987; ﬁﬁaé/én‘lqs ;unlvsiau registtan

observi

ron : crecimivntus  significstivos.. . Sin. ‘emburgo, se

utts  disminuci0fi en el cuadro no: 34

as ventas se debe repenting  Apertura

Estos altibujos

Comerciul, que agilizd u los” empresas teéxtiles  aproducis con

excelentes precios Y. calidadi de hecho sdlo las empicesss alto-

mente productivas

S hunfujustado'n tul cumbiov. (ver grafica
XX1). B ' .

CPara oblener el morgen de-utilidad nero,- s las ventas
netus se.les .sust_r_l_u-:ul costo de ventus, los poustos de opera-
cibdn 'y el costo integrul. de financiamicenco. Pe este modo,
lu utilidad neta conveidg . en el periodo de 1979 o 1983 registrd

una TMCA de. 42.5%, muy superior o lu obrenwdo en el periodo

de 1975 .4.1979, Jabservando una tasa del 25,77,

Tales crtrus cuntru:."[un con ls tusu medid de creci-
mivnto de 16.3% registrads en el periedo 1984 o 198H, san
emburgo, se ho o conservado lu dindmica o lus basas medios
de cr(-cimim‘uu que h.nﬁ sido " positivas, Especiticamente en
1987 'y 1988, wc¢ hun ohservado incrementos en la utilidad weta
con respecton W.afus Canteriores.  Dichos inerementus se deben
principalmente o los ipgreses extraordinarios y a los benefi-

civs queresultaron de 1o amortizecidn de pérdidus tiscales
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Sooundlisis

nulizurdnlas razones

textilesly delivistido

que cotizun i En wecononias Mo este mode,

podemos vEr. que tép-idos. ‘Eormay mediv la “rentabiliduod,

1o primeri, €4 fretucid entre o uwtilidad neca
u e transfermaerdn . de

foede: 5,82 Jen 1070

ot aloble de

itran. el dipamismo

L comenzur los

afios  ochenta

shlel que
en.. 1982.7y 1984

icertidum=

lu.
Cpurs 198 i
Yo oper “loEint

paTy 1987 yorage ‘-_‘7 ruzones.
de 10,85y 10T end wLabIlidag en ta
percepcidn “de. TgHnan pqrcib{dusV fpnf concu’pl:é_’ 1||'|_- Tventas

36y,

netas, (ver cuadro’nn

Lin sepuoia Cforma’ déestimar la deitvhilidod es colous




172
GRAFICA XXII .

Eirepalad] |




Tnegu‘t.‘ivan‘t‘intu'
'ndqululen insunm.. cnnprvcxos muy u]u\'ndoa, uuscwuudu:

te ~en-los ) cusugg ¥
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Jundo Ya relacsfinique éxiste entie lus-vesrds netas yoeloacrive,

CEsta crasbn Cfinkncicra  sel muestro ey 5igni("icuc>ivn

mediudos JF T Tu dédudaide: Sos] sErentas) s\cuucxun que e

los uhes: en., nfiestu (\l(:!temuhl'.k l;-z du_pros 0 eeon

mica’, Ry e N fuel re u;cnnfluci-’m" que l’L'[u;tLl)Liv'

L'Il"'L" xuvL-l de: vuncaa' de. fus empresas, YU que

»qx “lo nuntu, rcullzun SUS . VERDYS. Lo precd

ulcv&dbs‘ du:iuninmn(iui‘u: Va demunded {(Ver cusdro no. 37). L T

L LIouYDEZ

E £ ra n’,finunciveru' annlizoe 1o capocidad que - posce
lu empresu dedicada u lu gcrividad Textil 'y dwe) Vestido pary

hacerle” frinte . sus - deudos, Puri  demostrar - Ja  capucidid

'tlu:'pug,a., se coleula, relacibn entre el active circulunte y

el pasive CIrcnluntr- sdeeiry lu relucidn Tencrie lo que se

duhl.-/u corto, plazo, De. este modu, Ja empresa

tiene: y !n quu

Tl.-xti_l yodels -—-en Ta BMV gunrdu uns exce-

uunru i puru hucn.rle frente o las deudas

ya quv en el prrivde

cireulap

veces, es decir, da CRPTUSe
suficivnte liguider pata hacerle

Plazp (VO cdudio ne. By owchfi-

TesiCuns - ragbn. finsecicta que

mide ls. ‘copacidid’ de pugofdesluempresa textil Bursitil oy

‘que e gatcula purmedio’ de s Trelacidn entre el uccive totul
Ty el pusive tutal, s décit calintos  recursos propios st tivaeh

‘parg hacerld Drente w Yas deudns contraidas,

lu dccadu de s lu: uchunru. yu«uqin: aun.'_
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De - neveydn,

yoluanterion - seotiens que vnced poeriede’

V980 - 1984 s r.ulculu uny }iolvenciu prumwli’u; desi2 I vedes
P

‘989 TV :u\vuncxu prom«:diu oh- -rvu;r !

valor que ‘es mnm.ldu nl de unus dnturlurus.
19857 -

VU

la“ capuci
cundt o ag.

nos da . a

ncumiunto COmO i P udn: financ

conocer: lu’ vntn-f lus n-curesm. Propins ¥y njesos, con

ER 1nvur;1u|\ Textily “del vestado.

108 Guasles

De esta ‘m:'.m‘ ul up‘luncanlcnr_u L\unu'dns formns de calcular=-

ru!uclon were el pasivo toital 'y el-
Iutunu-' el ;iuri_gd") J1982. - 19HY me Livne un
de 4117, jue o’ diftere sigmticativa-
ﬁrumml‘\u del ‘periodo 1975 - 1981, que
nte, estu nos dale conucer gue existe
textil Bursécil, .unw muyor contidad
‘,quc de pusi‘vos. es decis, lu inversion

\I.'Dt.ldl? couzuu en -lu Bulsa, ha llevado o

qu‘

‘rupum minimizandye los yecnr-

508 ujenus. Vendu U lem largu-de tus
BiAos suLL-nr_.! ) nchulgtp.' 40y .

Lu o sengunda i’ul apalancumicnty  es

pasive total y ol capirsd

culculut;xl(: Yo velpeibn enere ._u"lr
T ‘ ¢l poriadn 1975 - 1981

contuble. Tal f|‘uln‘nii:‘.-

es dc'sbi')- i mprundulu éntre 1082 - 1UHG

se . tiene an .xp.nl.mz_.;mwntu promvdxu “de 7457, fste altimo

porcentaje, nos e ‘a conbeer queen ¢l segundo perfodo existe
una mayor castydads decapitul contable, que de recursos aijenos
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u comparacidn; del’ primer el que

promedioes: mayds Ve s

Ctentaune Tetueidn e ekt gl
iy ol

>d|<|l'i Culileuntuble

el pusivd-' tuvtnly

voprafica XXV

c'l';kud oo bl

Tecursos i cunuli

l’.uxli‘l

Seidreasupitidadus
“della

ivlucj_nimliu:{ ‘cn'ri_fv\ 'cu[i’i tal

ide ‘-;‘;rrnd_qc':’i‘vjduq' }
Cprodectividaden (1975 fue del 1R,
e 2RI Este situseion. el jasun

He

- que buruf 195}) Lue

riuTenilaipercepeidn de lbeneficios de'lu_vmplj'c. )
de “lpconféecitn, pero ‘elle no durd por. mucho tiempe;

Len (1982 ‘e :uhéo] v un ‘poreentaje de 1708, es (lrecir”v wmi
10.5 puntus pul‘l:l'lltudli;s‘,rqru;.' bien selpuicdi explical pd:ri‘

dificil situncifn ecundmica que se  vivia i comig-n?.{rae-illuj.}u'
décads de los ochentu, alts inflacidn devaludcion, fugs de
recursos; en ftn un esquens que |upu:cutn'{ucgutxvun.um.-.--é.‘nhnc
la empresu textarl. Eir 1985 parece ‘I'L‘CU[IL'IUI>U i situbeidng
debido @gue s nhtuvo ung proeductividad de 16,33, |-L|7r'u &I‘Qp\iﬁs

ubicarse en o1 disminucién -de 7.5 puntus porcentuales e

1986, y por .Gliimo) se Tecupers Gon respecto u Ceste afiuy) en-
1988 con un 10.%%, - (ver cundro NO. 42 y grédfica XXV1).'
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CAPITULO 5
PFRSPFCTIVAS OEL - AHORRO DE 1A EMPRESA
- TEXTIL ¥ DEL VESTIDRO

Pusu-rmrmn-ntu “ul o anblisis ‘precedente’ del. impucto
) ol .ahorro interns Lext:l ,usi cumu tumbién,
1:10n du

lapolitica vcunumlcu paru disminuir
pcxmxtir

muyur'n-(lujo de TUCUTSUY
Lne ubluu comu prxncx—

1crspe:t1va= del

ido wn nuestroe

i muy: necesyrio
¥ prnpﬁr‘ci'onur Tmits iindagur.’

Hnancieru y

Gmicy, d 1989, que
se plugmu cen Vintarmacid iéuye" uno ‘de

sleos. elementos’ prineipule L de Cun- modelo .

econométrice,

En’ este capitul °
empirica’ & 1& hipbresi

influcidn sebic ¢l ahory

1

vestida,
- .

' ométrica,
se logru el s tigueidn, ¥y
qQue: iropereioni

ta’ practics  ecena-
métrica, quua

: lus perspecrivus
d¢) ahorrueiintey) Y61 mediase y lurge pla-~
zos. e . : :




Pura
seguimiento .du
efecto,

11 k4

uucxunsl

ahorro. tuxcil y Ydelt ve&ndo.
lns blguit‘ﬂltb ceupcivnes:”

Funcién .de inflousn

Y‘t. s e Tiuhon Bt ey P

_Eunagn_cel Alors Tedkil ¢ dol YesBtdo:
= BBV -B O r U

-C
'

«

nflacidn

resuultu de’

cuudrado; mirumu

mudr:l'o’

LR R

Cawdidn 8.1

Ewuiitn 8.2

T = bipo de combio
B;“ s illeles y moradus en poder dol piblice
R = tasa de intets
IjL = indics de predes de la clechiddad g ol petadieo.
8L
L = salodo minimo,
BY
u = térmime de arror 5.2
B3
Uy *

" " " 5.0

anteuton
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5. = chorro testl

e
Vo= ventos testiles

N
Vn: “inflocién asttmada.

Segin lus estudios econdmicos de Rudiger DOrnsbusch,
1a ecuscidn de lu inflacidn estd determinudu por ls fluctuacidn
en el tipo dv¢ ‘cumbio, :por la tenencis de billetes y monedss
en poder del piblico, por ¢l movimiento de 1a tausas de interés
de los CETES, pour los. indices de precios de lu electricidad
y el petrdleo, usi come del salurio minimo, que estd en duda,
5i contribuye i explicar o no a la influciban: aspecto que
se comproburd al_momento de-la estimscidn y verificacibdn econo-
métricus. ' .

La inftacidn ‘que ‘sgv unulfzu. ‘esofuomunifestady en
ls décsds de lus ochenta,  sin d‘ujur de observar la inflacidn

precedentes.

La :sugun’d:u“ u:uaciﬁn.‘q‘uu‘su reficvie ol aberro texeil
y del vestido, que segln la teoris de tu ofvita, esth determi-
nadas fundamentuslmente por las veptss y de scuerdo @8 puestra
hipbtesis; 1w influcidén sfects negutivomente sl whorre de
la empresa textil, ya que contribuyce @ disminuirlo; wbo signi-
ficundo ¢l aunento de precios, mayor percepcibn debido & la
conversion de ventas en utilidades monerarias, sin embargo,
¢l proceso de aumento de precios se geseruliza, incremencéndo-
se¢, no sblo lus picecius de wventas, sino también los costos
de produccibn. DNicho fendmeno debe encontrar su validez empi-

rica a través del métodu econombrrico.
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El. moduloes de Jinflucidn-ahorrestextil, 'serd resuelto

el métodu -de minimus cuadridos un dous L;ropos debido o

que la funcidn del uhnrru tvxtil g del Vt:a,tldu estd subreinden-

tificada 'y ul lunqmn de 1nELac1un ‘esta

obedecen ala repluides:

K

contabie.

-kZm -

id untxhradu. ya -que
f y o

,‘ (57) Y tidbutifi:udq

sobrleonnf i

de

pasivo

fvurluhlos

con“las

erificacibnia través de su definicidn’
ecuacidn. 5.3

otul.s texcxl-

= ‘cupitul’ contublc texeil,

i= ‘thrmino du Lnor esr.m:ﬁstxco.

Todos lus recursos’ con que ‘cuentu la empresa. privada

se englobun en cel “pcrive  total, mientras que~s\;s deudas u

.coteo yilarge pluzos. conforman el pusivo Coulal’y vl cupital

(87)

De scuerda &4 lu condicién de orden K = nimero de vuriables
predeterminadus en el modulo, k = nimero. devarisbles ‘pre-—
determinadas en una ocuucuxn dadu: M, nimera de variables
enddgenas en una ecuscidn dada,
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cont#blé que vstd. comnstituido por- el cupital sociul’” (88),

doswy/u»pérdidqs de un ejerciciv determinudo.

- ESTIMACTOY

'Qpééificudo ¢1 wudelo

u estimscibn, ‘pars obteneriie

ude]u. cun buse ‘s las serie

lu; varxahles dul modvlu

teidentificada
sth totulmente

influcibn-

lr:} nodelo ",du‘

regresiones,

En*"la primeta CtBps, se realizé lu regresién de la
funcidn de. influacidn, —en -l cusl,” la variable dependiente

es ¢l fndice nacional de precios  al consumidor, que lo hicimos

depender fdnicamente de las varisbles predetciminadas, es decir
se realizéd lo rogreaxbn dcl INPC .coptta vl tipo- de cambio,
los billétes v mancdas en pcder del piblice, lu tesa de inte=-
rés,. los indices de precios de “la gasolinu y la electricidad

(88) El capital social estd conformado por las wcciones repre-
sentativus de . la propiedad de una empresa. Fl cepital sg
cial estd dividido-en .algunis cluses de scciones que tie-
nen distintos derechos, preferencius y prioridades.
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y los sularios mlni‘mo;s. quedundo lu ccusecidn de  lu siguiente

R I +& L+e
Bu*"“ap’u*“u wt T R e

“ecuotidn 51 termmo de arror: 8’

De . esti rugresx n sc obtienc

_senta: 1y 1nilucwn'

compuestu . por dus
@ travhsT de
término de

'Ju;. etapas permite

lus variobles infla-

estido’ (de las ecuacivnes 5,1

y:.9.2, resp una. vez realtizada la primera

regresibn E txuve de, minimos cundrados

‘wrdinarios, 'yvdu ucuurxlu [urmu de estimacidn, Y“ y

e de 1o ur.u;-ci-'.-:--s.l. wo guﬁrdu’ni‘c’.orx'ulucivﬁ-n atguna,

En~ 1a s-,'gul'ldg{ etupu,’ corre la regresién de lao
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funcibn del ‘uh,urrofu'xl‘il. utilizundo “Vu Y ¢stimada de- la

ecuucibn 5.1, es decir; reuliza lu regre.idn con uns varia-

ble de inflacidn’ tstimada,: que segln’ nuestra

Wipbtesis afecta
sl ahorro r.ux:"jvl‘T ESNRIT

weBlNore ey

: :‘B\’ * p' \’m* 9:. Qu * (\th Bae e\.\r
= ﬁ. + ﬁ\ \],‘1 P; G,‘* u:

donde W} = (U, * B,)er. es dacie este Ul M eotd wrrelodionado o

¥

se¢ estima la primera ecwwcidn 5.1 pars obrener luw inflacibn

e En lu togresidn del modelo de influcidn-shorro textil,

estimada Y y hay que sustituivrla en la funcidn de shorro -texe

cil:

~
\"L S - b eI25+03p Ty v o2u B, +1 g RJL" 0.55051“1'04'1\4 Ls:et

N cwaden 8,1

G T =Y 4+ 0.1265 Y, = 0,030 ‘?,,_ e J

.4
ewauon 3.3

Lu otra funcidn que se refiere sl acrivo total textil
se estimb v brovds del witods d¢ wminimus cuadrados ordinarios,
vbtenifndose los siguivntes valores de lus pardimetros.

= . 5 X Gén 8,
‘\“ }1‘2..&11] + 1oody B, + 0.4¥54 Kak. + &J;,k @ s EY
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!ERIFICACION

Este prnrcdlmlcnto consiste.en la infnrenc{n cstad{s-
que’ se aphr'x a ‘cada uno .de. los pnrﬁmrtros dc las ecua-
ciones. parn comprobar su signltican:in.

:icn.

Prac:xcnmentc. la verificacién. permi:e

ccnfirmar
1la’ tcorla economxcn a través de la evxdcncin cmpiricu.

En " la" ‘que. respecta, al ‘modelo dq

iﬁflacién—nhorrur
textil, .se ticne 1s prueba “t"

y 1a prucb& “Fr, qﬁe

evallian
la significancin. de las variables explicativas.

Funcidn de inflacidn:
~

= NETE RS
Y - 1. G435 5 06T, v 02wt B 417108 A+ 0.5305T, ¥ 0Ly te
[CETTRS 0.0k 85) [EE T

10.0586) $0,24)

k= (a.e40) [ERTIN (1, 4142) A8, 8961 L1.1200)

Funcidn de Aboreo textil:

~
£ ]
5"‘: -4y, 643 + 0. 1165 ¥, ~ 0.0 \’"_+ N}
(v, 008M) L0.00% )

£ = [(YCAEEPRY) 1=1.7224)
¥ = 32511.25

synitn_de infloadn

Prucba” ¥

F= 35325 H zet, o ok, o, %, =0
A,
Ret = 4

R=¥K = 18



Aagitn do

acyrlacidn

-z 84

Fzaa5113F

Ragién
weikica

P, npn
-z as

W=} = (8 s.;h. L VN
boza. et

Hoz =, =0

H =z =, #0 souupta

taLNE

Hg T O

Hy ~ £0 ¢ vupta
t x q 890

He S, O

i‘{':—‘**o sa uapba

& = t1306
Hoey 20 se waptu.

y\ -a.J—*o
Bancidn_do ghorm bectit
Prusba " F "
£ =121 Y383
-z 87 -t 3 -\ =t

H, g9 =0 MK = 20-3219
H iy £2 ve wapbe

.
" Rz2o0.93 dual
O-w = 3.4

3.06

188

- 1340

Regidn ofhica
> LT
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E ] LY ! o

o = a0/,

t = j4.usy

HeeB, =0 ﬂog'n'm
H =, # 0 se capta urifica
£z -a.ause
HoaPa=o

Wapa#o se aupta

~1.23% 1330

En el modelo de inflacibdn-ahorro textil, la funcidn
de inflacién presenta un coeficiente de determinacibén del
99Z por las variables explicativas que incluye dicha funcién.

En 1n- que. se refiere a las pruchas de inferencia,

sc tienen:los siguicntes resultados.

3 cka:prueba’F arroia un resultado satisfactorio, proban-
;do.positivamentc.la significancia de todas las variables expli-

cativas de la funcién de inflacibn,

La prucho t demostré que @ través del plantcamiento
de hipétesis aliernativas se puede evalwar la significancia
de cada variable explicativa: tipo de cambio, billetes y mone-
das en poder del piblico, la tasa de interés, los indices
de precios del petréleo v la electricidad; son significativas
contribuyendo a explicar el fenbmeno inflacionario. Evidente-
mente, no podemons decir que todas estas variables son las

finicas que han incidido sobre al aumento Scstenido de precios,



existen otros gque influyen de manera muy indirecta, tal es
el caso de la deuda externa, -que - provocd cunntiosas salidas
de recursos, que so requerian para aumentar la actividad econd-
mica en nuestro pafs, aspecto que provocd poca oferta a compa-
racién de la creciente demanda, derivando después de todo

una fuerte inflacidn,

Otro factor es la inerecinm inflacionaria, ya que en
una economia con un ocumento sostenido y generalizado dec pre-
cios, todos los apmentes cconémicos presentan uran desconfianza
por perder utilidades, por lo que deciden seguir aumentando
sus precios para no rezagarse,  estos factores y otros més
inciden en la inflacidén., pero son mds determinantes los que

se incluyen en 1z funciédn.

En la represién del -ahorro textil-resultéd un coefi-
ciente de determinacidn d.«:l-ojz,'que s;e traduceren 1a explica~
cién porcentual el ahorro textil cn; funcidtn de las ventas
textiles de la inflacién estimada.

Para comprobar la significancia de todas las varia-
bles explicativas se calculé la prueba F, quec demostrd, que
dichas variables en su conjunto contribuyen a explicar 1la
funcién del ahorro textil, rechazando la hipbtesis nule, que
postula que ningin coeficiente es significativo y aceptando
Ia hipétesis alternativa que indica que e) conjunto de todas

las variables explicativas son significativas.

Las variables referentes a las ventas textiles y
la inflacidn cstimada son significativas individualmente,
ya que sec obtuvicron los valores de las pruchas T correspon-
dientes a cada varjable; valores que se¢ tuvirron que enfrentar
con los valores criticos, resultando rechazadas las hipdtesis

nulas y aceptando, por lo tanto, las hipdtesis alternativas.
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"El hecho de que se halla podido accptar como signifi-
cativas las variobles mencionadas se traduce verdaderamente
ne ‘el hecho de que el ahorro textil esta determinado en gran
parte por tales varinbles; aspecto que corrobora nuestra hipd-
tesis, de que el oaumento sostenido y generalizado de precios
afecta negativamcnte el ohorre textil, provecando su disminu-

cidn.

Tal disminucibébn, como anteriormente se indicd se
da cn el mamente eon que las empresas experimentan los aumentos
en laos costos, eptonces existen problemas para reponer la
capacidad ‘operativa, .altes. precios que desaniman la demuanda,
mayores pagos por conceptos de deudas (debido u que aumentan
las tasas de interés), conflictos con ¢l personal, erosidn
de la ligquider: entre muchos otros problemas que genera la
inflacién y que provoca a (inal de cuentas, la disminucidn
irremediable deil shorro textil,

Con rcespecto a la funcién del activo total textil
¥ del vestido, sco tienen los siguientes resultados:

R.L= 322.429F + Loo9s [, + 0.8%34 K+ 9. awudibn s.3
(0.1438) (o, 1088}
[ (5.2074) (4,331 .

F= 197,613
V-Wz a.08
R = as /i
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Prusba “F "
::i_; |\E = 107, 4393
-z
=8/ /iog'lﬁn uihica
F = 193, 6183 .

Hya A X =0
Ho= A, A F0 se oupta

44t

Pruebo "E"

R=-2 =8 s.h L.
t= s.a079

H, dM=e -z 10,
H, A go ssuapta
t = a1

Ho A, 20

ul )‘; Fo  s6 GUPbA

=173y 1334
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Como iﬁ'dc(inimos En:criormcnte. la funcién dcl activo

total constltnyc una idcntidad, yu que ese acrive retal debe

ser igual 81, pasivo’ La:al mhs el capitnl cnntuhle.

Por: 1o Lanto,' ol activo tatal ‘cxtii 'éétﬁ sicndo

52y

por 21" pasivo total Y. el cnpizul cuntn‘

to nl»constltuye todo
er inndn empresa,

n del vestido.

jh to dg varia-
‘signilicativo, es
'e%pli:qcién de 1A

g !‘u prugbs t, resulta q'uo':add “yaria- ~
ble explicnti nl acttvo total acepta 1> hipdresis alceranti=>

ﬁdﬂ“ que ocfic1cnte respectivoe es significativo- en :la

25 Pk()\’FCC‘Iﬂ‘H-S SOBRE EI_ANORARGC TEXTIL BURSATIL
- EN _NUESTRO PAIS

El cunrto procedimiento del mitodo economéirico con-

siste en os plunf‘ nrnq gque se puedan enunciar sobre nl ahorro
Ttextil

.Para rc.x]xz.n dicha tareu, fios tuvimos que basar en

las tres etapas anteciores del método nombrado.

Unn  voy que <orroboramos 1a hipbtesis referente al
impacto de la inflacidn, nos disponemox n analizar las perspec~
tivas dél ahorro textil, yB8 que una investigncibén al respecto
no debe quedarse meramente en los hechos pasados y presentes,

sino ‘también en los posibles hechos futuros gue orurrirdn:
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claro, “en ‘evidencia, en el futura ccondmico de las empresas

textiles estd basado indiscutiblemente en 1o que ya acontecid.

Mirar hacia el futuro de las empresas privadas, re-
quiere imprcsciﬁdib]cmente poner en prlctica la Adminiscracién
estratfgica, que no cs mds que viswalizar un marco de referen-
cia que permite la definicién de posibles problemas antes
de que sucedan y ponee barreras a las posibles causas del con-
flicto o crewr sistemas de reaccidn ante los prohlemas. También
trata de encoatrar las causas fundomentales de ciertos sintomas
producidos por “males" creados, ya sem en 1. cconomfa nacional
o a8 nivel empresa, en lo que. se rq{ierc a la faltn de operacidn

de la misma.

spuesto bisico de

l{g’:ysd}o,’ “al

Lo anterior
que la empresa. privad principal motor de

la economia. nacionals

sector

Para atender iu's,}cmprcsas del

privado deben’

bles recursos

ELv del modelo b ccbnorﬁét rico  constituye

un sopnrcc firmv purn rcnlizn

dcsnrrollo .
as ,pr’cdi&:‘c iones.

ahorro-~textil,
fﬁn;imprescindi-

hqﬁhoﬁde que nues-
cibn, " ‘pretendiendo
2 wal. Para tai efec-
os prnﬁ}@@ns'de estabilizacién,

to, es imperioso ﬁeguir con




que a través del  sjuste dinicial de los precios relativos:
la spertura comercial camo plataforma- para sostener los proe-
cios internos a niveles de mercado libre; e1 mantenimiento
de la paridad cambioria para evitar el impacto in{lacisnario
de 1ps politicns de deslizamiento, . la concertacidén laboral
fara estabilizar el <osto relative del factor mano de obra,
y, finslmente, ol manrenimiento de tasas de interés reales
comg. base para sestener el ahorre nacional o niveles adecuados

¥ paras . cvitar las eventuales. presiaones de dolarizucida.

B - Par pmfér un‘ulizat' lTas “perspectivas dec la actividadg
textil -es i}mprc&cin;ﬁiblc tomar . valores sobre las variables
que in;iden”.' primeramente. sebre la inflaciédn. )

“l.as™ perspectivas de ln inflncién parp el periode
1989-1994, ‘s¢ determinan con base n ciertos valores estimades

(89)7de las. variables econbmicas que inciden en ella.

Los valores estimados se¢ expresanr como tasas de creci-
mienta anual en base al ado anterior, que se sustituyen on
la funcién de la inflacidn, con un dinica fin, que es. el de

-

obrener la rusa de crecimiento anual de la inflacién en 1094,

Sustituvenda los valeres de las vatiables ecendémicas
en la funcidén de inflacidn, se tiene lo siguicnte:
-

Yiu 2 ~1L6835 #0.4rte {9Y £ 0.2 10} 4 LTIIBLIO) + D.5505(5) 4 OdIN e} 48,

La ¥ cstimada que equivale o la inflacibdn, ‘se ubica
para 1994 de 1%.2%. Tal cifra de crecimiento anual, relleja

——— e

(89) Valores cstimndos con base a Macro. Asesoria Econdmica.
§.C. Vil. Reunin de suscriptores. México, D.F., a lo.
de marzo dc 1990,
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una estabilidad em los precios. S5i se llegase a este nivel
de precios, el escenario que predominaria en la cconomia seré
sumamente halagador, ya que toda cartera de inversiones tendrén

un medio de confiabilidad para maximizar rendimientos.

La inflacién cederd ante el control de las finanzas
piblicas, y ya que el déficit econdmico pasé de 5.52 del PIB
en 1989 a 4.3%7 en 1990 y se tiene estimasdo para 1993 y 1994
un déficit de 2.8%2 y 1.6% del PIB, respectivamente; situacién

que es semajante con el déficit financiero.

Otre indicador que permitird la estabilizacién infla-
cionaria es el circulante, que se tiene ecstimado en un creci-~
miento del 6% anual durante el periodo 1990-1994,

En cuanto, al salario minima, éscte tendrd leves incre-
mentos anuales; de este modo en 1990 se incrementd en 15.8%
anual, para 1991 serd de 28.57 y para 1994, se observarid una
tasa de crecimiento en el orden Jde 20.8% anual. (ver cuadroe
no. 43).

En lo que se refiere al tipo de cambiu, éste lograré
segin lo estimado, tasas de crecimiento menores en 1693 y
1990, yo que estos afios el tipo de cambio crecerd anualmente
en 15,97 y 11.8%, respectivamente. (ver cuadro no. 43)

Por dltimo, la tasa de interés, se mantendrd en un
poco més del 20%Z en el periodo 1991-1994, porcentaje que es
mucho menor al de los afos 1989 y 1990, en los cuales se
registraron tasas de crecimicnto del 40.4% y 31.2%, respectiva-
mente. (ver cuadro no. 44)

Por lo tanto, si se cumplen las anteriorcs expectati-
vas se logrard una inflocibén de 16% para 1991, para 1993 de
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14.2% y para;l‘)")ln de 152;.‘ (ver caudro no, 43)

iBstas pstimaciones  tienen. si base en el pragrama

de 'gs‘tubrii"lzacéﬁn, n f;e‘l,.; cual” los agentes econdmicos juegan
“un‘papelde; s“n‘mba: tWportancia, El gobierno por su parte, imple-
. menta 1as ‘dircctric

qs de pqliticn econdmica,. congruentes con
vla disminucidn

nCiacionaria Yy el crecimienta econdmica de

L pais. ‘l.fl"iﬁiciativn privada, cumple tambide con un
V'ﬁapel Tde g;aﬁ "c;’vé’rgadura, ya .que conserva sus expectativas
de: ‘logfnr ‘upa mayor' participacién en la cconomia a través
) de glevar>j§u cliciencin y su productividad. Conscerva en 1la
-acéualmad. la credibilidad en la politica econdmica implemen-
btndn porel gobicrl\h: otro punto muy importante gue estd reali-
zando &ste dltime agente  econbmico, es 1a concertacién de
los demds agentes para no crear expectativas inflacionarids
que perturben los anvances hasta ahorn logrados.

Orros factares que coadyuvan al control de la infla-
cién son la renegocincidn de la deudn externa; que permitird
en los préximos ains la disminucidn significativa de ia trans-
ferencia de reruarses nacionales, por coucepto del pago de
intereses., Uc cstn manera, en 1989 sc pagd por concepto de
intereses un 14% como proporcidn del PIB; mientras que para
1990 se riene estimado un 10.2% v para 1993 y 1994 se estimaron
5.5% y A.7%, respestivamente,

Anexn a la renegociacién de la deuda, surge una sdlida
alrernnrivoa de {inanciamiento propie, Qque o¢s o1 desarrslle
del Sistema Financiere, que logrard la captacibn de recursos
propies para clevar los coeficientes de productividad; que
a través de la apertura comercial, se agilizaré el procesa
de coaverrir a nuestra economia, c©n una cconomia abierto e

internacionalizada.
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Una vev ‘nue’ se’ logre ese 15% de inflacidn en 1994,
se tendrén mejores expectativas para- la inversibén productiva,
tal es: el casa . de la’ actividad "econdmica textil, llevada a
cabo por luS"‘érandes' cmpresas. Estas doben dincrementar su
ahorro "interno""pnr;x'aginar su penctracién en los mercodos
externds. SRS
-

P@}liqndo :dé‘?béﬁn' premisa, exponcmos el supuesto
de que'lagrvcgﬁaé:deg}cx;iles y -vestido, se ubicardn en un
crecimiento . snunl” del’ 15%" “durante 1990-1994, . el {ndice .de

precios estimndo para 1994 serh de 264, -

éustiruyundn. los onteriores valores en  la  funcién
de ‘ahorro textil, sec tiene que éste se modifica sustancialmen-
te:
5, = 35,658 + 0:1265 L 135L06) = c.0BILIEN) & g

>
9,z Waas.

De continuar con el control inflacionario, se puede
estimar que para 19%4, la rama textil bursitil podria obrener
un total de 1132 millones de pesos en la captacidén de utilida-
des; wonto quc sc tendrd que basar en requisitos como: una
eficiente capacidad instalada, el personal cliciente que dirijo
la actividad econdmicn, recursoso para la inversidén: que desem-

boquen en la peicepcidn ulterior de sus respectivas ganancias,

El ahorro de la empresa textil estd condicionado
como cualquier otra empresa preoductiva, al ambhiente econdmico
que se¢ generc cn 1os préximos afos, ademds de esto, esth {nti-

mamente relaciowado con el Sistema Financiero, ya que como
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se nombrd antqriormcntq."ln, mayoria de. empresas textiles que
son rentables..so. encuéntran. cotizando en la Bolsa Mexicana
de Valeres, que o:través.de.ella emite acciones para allegarse

de mis recursos y expandir-su planta producéivn.

De aciicrds. con “la estabilidad de 1a economia. se
esti previendo un,sug:tvinr.inlvcrec;lmicntn det Sistema Financiera
en ouestro puis a crunrsccﬁcncin"de'lu expansifn tanto de da
oferta como de Ta demanda de fondos prestables (90).

El Sistema Finasnciero logrard en parte el desarrolle
Er.onvSmh:o»_»dc‘nﬁu;}ms’:_cmpres‘as al elevar "su liquidez para su

respectiva nctividad econdmica.

(90) Para mayor profundidad en el tema, remitirse al articulo
denominado "Panoramn del Sistema Financiero" en Revista
del Mercada de Valores. NAFINSA. na. 19. pp. 33-36.



200

CONCLUSIONES

La capacidaud de ahorro de una economia condiciona
su desorrollo, yas que constituyec parte del proceso de acumula-
cibén de capital; factor de suma importancia, para 18 actividad
econdmica. E! impulso del ahorro interno constituye una sélida
alternativa dJe financiamiento propio que permite desligarse
paulatinamente del crédito externo.

El ahorro interno esth determinado por la distribu-
cibén del inpreso, la estructura organizativa de las empresas
productivas v sus patrones de ahorro, del} sistems tributario,
el rendimicnto real del ahorro financicro, la participaciébn
del sector piblico dentro de la cconomia, la configuracién
del mercado de trabajo, de la instrumentacidén de la politica
econdmica, dv lu confianza que se¢ pencre eon 1a economia, del
desarrolle del factor finsnciero bancario y no bancarie, que
a8 través de su implementacibn de alternntivas de ahorre logarén
captar los rerursos necesarios para la inversidn productiva

y de la estructura demogréfica (hibitos familiares).

La inflacién en la década de los ochenta (1982-1989)
estd determinada principalmente por los problemns monetarios

referentes al mnal manerjo del circujante y Jde 1a douda evternay

otro factoer dr =suma importancia fue Ia devaluacidn del tipo
de cambio que provecd el aumento de costus y aumento de precios
de las importaciones que desembocaron en In actividad especu-
lativa, provecando &ésta un incremento de tasas de inverés,

sumento que =c¢ did también para evitar la fuga de capitales.

Uno de los factores que también suscitd el aumento
sostenido dr procios fue el incremento ¢ los precios y Tarifas
de los bienc: que produce el gehierno, también acudid tenden-



cialmente al endoudamieito interna.

A-todo ¢itelse le adiciona la tendencin inflacionaria,
es decir- las ‘expectativas de productores y comerciantes era
de seguir aumentando precies.

dué desanima la generacién del ahorrn inter-

no, es la inl’lnciéf\. ya que éstas desolienta la formacidén de
ahorro, debida o que erosiona el poder adquisitive de los
recursos que sc-ticnen en 1a actualidad para ser utilizades
en el futuro. El shorro que se genera en una economia inflacio-
naria coh gran [recuecis no se invierte productivamente, sino
se canaliza a la cspeculacidn o se atesorn en forma de metales
precioses o de divisas o se fuga del pais.

Como anteriormente ya sSe menciond, existen tres agen-
tes que fomentan e¢1 ahorro em la ecosnomia: el gobierno, 1la
empresa privada vy 1la poblacidn.,. E1 primero genera su ahorro
a través del super

vit en cuentas piblicas, la empresa privada
tiene como fucentes de ahorro, sus utilidades y 1los fondos
de depreciacidn y 3a poblacidn, lo genera a través del ahorro

directo y de los planes de:ahorro.

£n el cuasu’ que nos-ocupa, la inflacién afecta a las
unidades productivasi - “tali-es.el’ caso de la empresa privada,
que “en un . amhiente infincionnri.u. provocin serios problemas
para la generacif»ﬁ de recursos,

La actividad econbémica de ‘la. .empresa en un contexto
inflacionario enfrenta serios problemas bien definidos.

1. Pérdida de capacidad operativa: la inflacidn provo-
ca que el costo de reposieibn de las unidades de planta y

equipo sea mayor que ¢l originalmente pagade por ellos, y
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si° no ‘se’ atiend¢ este problema, n¢ se. podri contar con Jos
suficientes. recurses. pard - reponer” la’ capacidad  operativa.

2. Eresibn de actives momernrios y. devaluacién de
la moneda: en ¢poca de inflacién, el hecho de montener activos
monetarios en moncda nacional provoca que disminuyan su valar
resl; mientras que. los pasivos originam wtilidades al ser

pagados con dinero que tiere menov valor. Es

4 pérdida continua
de valor provocs devaluacién de la moneda nacional con respecto
a la moneda extranjera en proporcién a ¢l ravmo inflacionario.

3. Rezngo en la fijacidn de precios: una funcibn
bésica de 1la cempresa productora de hienes y servicios es la
determinacibdn de los precios de venta, si ¢8tos se mantienen
rezagados, pueden ocasionar serias pérdidas a la empresa,
pere si existcn aumentos demasisdo elevados, puede también
provocar pérdidas de mercado, y baja competitividad,

4, Falta de liquidez y endeudamiento cxcesivo: conser-
var up buen estmlo de liquidez fimanciera en época de inflacién
es muy importante para una adecuada capacidad de dperacién.
£n cuanto al cndcudamiento, éste no debe ser excesivo porqgue
origina el page de altas tasas de interés que caracterizan
a una cconomfa inllacionasia.

5. Conflictos con y pérdida de persenal: lp empresa
se verd contintamenie presiopada por las peticiones de aumentos
-salariales de sus trubojodores, que habrd de manejar con gran
cavtela para que no desemboquen en un aumento de los costos,
mayar que 1a tass inflacinnaria, pero ramporu para no perder
clementos productivos.

6. Pérdida de patrimonio: se puede incurrir en el
desconacimients Jdc pérdidas reales on el capital de los ac-




cioni stas de. lIa empresa 'debido a ')d acumulacibn de’ pérdidas
por los riesgos que. sc pneden gencrnr ¥ r.umlnbn cl no actunli~

zar la informacién rinnnctcra.

A& pur}ir de 1988, cllprnccso inflacionario se¢ estabi~
1izé en cierta medida Con relacidn a 1987, debido a la imple~
mentacibén. . del "PSE" cuye sustento tebrico lo auporta Rudiger
Dorbusch, quién indica que para estabilizar la inflacidn se
requiere -de los. Vrogramas de Estabilizacidn, que contienen
fundamentalmente medidas como e1 uso de controles de precios
y salaries, ¢! tipe de cambic y la correccidn fiscal y un
aumento significative de circulante monerario, es decir, gue
1a combinacién de la correccidn fiscal y la polirica de ingre-
sos, se les denemina programas de Estabilizacidn., Y es eviden-
te, gue tales programas se contrapenen a 1os programas tradi-
cionalmente moncraristas, ya que &stos propugnan par el mane jo
de politicas monctarias y fiscales para lagrar que la sociedad

mexicana vuelva a lu época de estabilidad en los precios.

Posteriarmente al PSE, se instrumenta baje las mismas
directrices, el PECE, quc esthAn basados principnolmente cn
el control de los precios relativos de }a economia, 13 concer-
tacién entre los agentes econdmicos, la Apcertura Comercial,
el saneamienta Financieroc de) gobicrno, la renpcgociacidn de
la deuda externa y el desarrolio del sectar financiero; que
han permitido ademis de 12 ostabilided econémica y la restaura-
cién de la coelianza ~para invertdr, también han permitido la
liberacidn de rvcursos para 1la actividad productiva.

Para ¢l caso -uspecifico de. 1o Industria Textil y
del Vestido, que =i bien-es cierto estd compuesta en su mayoria
por gpequefas y medianas  empresas; son unlcamente un niimero
reducido do emprosas’ . que son rentables a comparacién de las

anteriores. El. prauciio grupo de empresas textiles, que son
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aquellas que atienden mayormente al ‘mércado. externo, cuentan

con una buena cxtructura de capacidad de pagn.

Al controlarse la ‘inflacién en “nuestra  economfa;
se did posteriormente la liberacibén de recursos, para la indus-
tria textil y de) vestido.“En :uanto a’la pnli:tcn de créditos

y tasas de interfs, ésta no se ha revertido beneficiosa para
la: ‘induseria stextids: En. el pcriodo 1982-1988, :el crédito -en
general,fu re Lringldu can nltns :nsns do interés. 5610 en

los filtimos :ﬁq de 1a” dccada de los ochcntq. ol cr6d1CO Comen-

“z6 a8 crecer en'su asigna¢idn.

En.cuantn a los.precios:deiproduccidn, éstos.se pueden
clasificar. en precios al productor, costo de la: fuerza de

trabajo y costo de la maquinaria.

Los precios al productor no han tenido errdticas
fluctuaciones (hasta 1989), yn que e¢s objetive de los programas
de Estabilizacifin, mantener precios estables de los insumos,
también el gobirrno ha tratado de mamtener los precios y tari-
fas de los bienc: que produce, precisamente para que los costos
de produccidn de las empresas privadas no se leven., Sin embargo
esta situncidn e revirtid en 1990, dado gue se dieron ciertos
incrementos en 1o gaselina, que desembocaron en un aumento
de costos.

El coste laboral en nuestro pais es sumamente competi-
tivo, y es caracrerf{stico de 1a Industria Textil y del Vestido:
le permite el ahorrn en costos de produccién para abtener

mirgenes de utilidad mayores,

En cuwanto a los costos de¢ Ia maquinaria, que resulta
ser muy eclevada debido a que en su mayoria se sucle importar

la tecnologia, y pues el productor estd condicionado a la
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incertidumbre ~de- los prccibé de; impofnncién"cn cl . exterior,
debido 'a_ls escasez; de produccién de cupt:a\ en México ¥y :am-
bién -a las altas Lnsds dc

:erbs rcul que cxist 'n’ .en_nuestro
pais. B : IR

Q“é, son. r 7'..;4.; o C xpértﬁcibp.

texzal
ha' reflejade .dinamismo- en :sus'" expurtn:ioncs. sin embargo,
las: importacjaones las” hnn exccdido

E}: doﬁcrcioi!ihtérhu;ional_‘ 1ndustria

“debidaa lns cusntiosas
compras  de maquinnria. 1nsumos ‘rextiles “¢y :sus” manufacturas
para cubrir sus huecos que deja la  insuficiente produccidn
textil en México,

Como ya se menciond anteriormente, la Apertura Comer-
cial ha provocndo ¢) [uerte desmantelamiento de muchas empre-
sas medianns y pequeins de la rama textil:; sélm las empresas
que refinen las condiciones de alta productividad buen precio
y calidad pucden enfrentar el proceso de Apertura de nuestro
pais.

En lo 4ue se refiere, al desarrollo del sistemn finan-
ciere, éste requicre de ciertas condiciones para su consolidu-
¢ibn, tales comn cestabilidad de precios, saneamiento financie-

ro del gobierno y cl mancjo adecuado de la Politica monetaria

y fiscal: feactores que permitirdn au confarmncidn pura atender
las crecientes nccesidades de ahorro interno para la actividad
productiva encaminsda a incrementar su participacién en los

mercados externos.
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Una de 1lns Instituciones que conforman al sistcma
financiero ecn México es la BMV, en la cual cotizan linicamente
las empresas grandes que se dedican a la acrividad textil
y del vestido, que sc caracterizon por guardar .una situwacién
estable en sus razones f{inancieras, tal es el case de la renta-
bilidad, estabilidad, productividad 'y solvencia. Ademids de
contar con los suficientes recursos ‘propins que son mayores
a8 .1os recursos ajenos, tal es el caso del. crédito concedido.



207

RECOMENDACTONES

Es {mvrcsclﬁﬂiblc;que para la geﬁﬁracién de rFecursos
para ~la ‘inversion prpduc:ivn debe . existir 1o cstabilidad de
los precios:;éélus'deﬁen,seguir‘bnjo c}fmismo marco del progra-
na de estabilizaciédng qucrprécticqﬁeqte cﬁnéislc en el control
de los precics relatives de la eéonomia:yidel mancjo selectivo
de . las finanzas plblicas ﬁﬁrn reducir’ los. déficit econémico
y financiero; el desarrollo del Sistema Financiere para logroar
la apertura externa de nuestra  economia. Aunque como ya lo
sabemos el costo sociul de” estas”programas, ha sido el dete-
rioro generalisado de los salarios,: sin embargo, estos no
pueden aumentar sin que exiscta un aumento de la productividad,

no se puede redistribuir el ingreso, sin antes generarlo.

Por el contrario, si no se¢ logran controlar las expec-
tativas laborales de aumento salarial répidamente se da el
aumente de los costos de producciébn, traduciéndose en infla-
c¢ibén, provocandn ecrosidn en el poder adquisitive de los recur-
s0s que posiblemente se destinen a 1a inversioén.

Una  de Jas principales prioridades 1a conscituye,
sin duda la generacidn suficiente de ahorro interne y suesigna-

cidn .. .mhs productiva.

Es por cso,que en materia de politica econdmica y
en ¢1 corto plazn se requicre con urgencia impediv ¢l desaho--
vro internos los firmes ohjetivos son, por lo tanto, la correc-
cién del procese inflacionario y la recuperacidn del crecimien-
to econémico estable y, en consecuencia, Jograr los incrementes
de los ingresos i todos los sectores.

Para lograr ¢l crecimiento econdmicn, es imperioso

contar con la_-certidumbre ccomdmica y la recuperacibm de la
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confianzas que: se convierten en factores ‘de suma importancia
pora que las personas ahorren .y mantengan sus recursos dentro

del pais’a travis de sus formas més productivas.

Tnnlo,én el mediano como en el lsrgn plazo, 1a policri-

.ca cconémica deberd 'aségurar la canalizacién de una proporciébn

ngc’u’uda del PIB a 1a actividad productiva.

~Para dar. explicacién a 1lo anterior, tendremos que

g rntender ca !as fuentes: generativas ‘de ahorro: el  séctor pdblico,

los individuas v las empresas privadas.

El seclur piblico debers ser-capaz- Je generar shorro

jmedxante [ sancnmlentﬂ de sus fmnn?as y ‘1a . rcducc16n signifi-

’dufxcxt financiero.

vEn' Jo actualidud existe ya, un  pran. avance en el

']bgro de cstns prioridades basadas en. su mayoria, cn el control

7-1n[1§ciannrio. on la renegociacién de 1a deuda externa, en
"laAﬁmﬁliacibn Jde las bases gravables y en la desincorporacidn

‘de las émpresas paracstatales.

Parn lograr la adecuada canalizacidn de recursos
piblicos y, por ende permitir el crecimiento c'conémico. s
indispensable iuvertir en les sectores donde la acumulacién
de capital sca mis eficaz y eficiente en términos de produc-

cién.

En lo que se refiere a los individuus, es imprescindi-
ble asecgurar la permancncia e incremento de su ahorro, y cam-
biar sus preferencias de liquidez por otras que se dirijan

hacia las inversinnes financieras.

Para ¢1 logro de lo anterior, se ticne que instrumen-
: -
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tar una politica d"c ,t;arsnslfd:e:ilhu;rés‘ que permita la obtencién
de rendimfentos ' rdales )
y la inflaciédn.

iiver “descontados - los impuestos

Por 1o ‘que’tocs “a. las empresas privadas, se tiene
que considerar’. que’ conforman _un: sector sumamente importante

para 1a econnngbi_:‘n‘Vm‘ex‘p:'mn“f ya'lque . constituye el principal

motor del crecimientn.l’

Un’ factor ‘de™’suma importancia, es c! que se refierc

a-la necesidad’

el -futuro; esto se refiere a. que

una parte . de ’los’ flujos de ‘inversién ‘deben ser upllcndos' a

proye,ctj[:'s "qu’e’ “el erecimiento » De ‘no realizarle,

se _manifesthﬂr_nnb de i-botella  infracstructurales que
'melicux{(aﬁ r.rjnvslanla costo jnci‘emcntn] al consumidor final.

n'vje',ptc}iisibn por ‘parte {10 las empresas gpro-

ductivu‘ai,«;sr.-Ktrmlur'ir(n' inmediatamente en el surgimiento de

1o espirsl inflacionaria.

.Cdnndo se "ctuenta con el nivel de recursos para la
1n’versi6n produciiva, en este case de 1a inversién textil
y.del vestido es necesarieo realizar la evaluacién del proyec-
to, comenzando por Jla medicidn de costos de las diferentes
alternativas de asignacién de recursos a partir de un criterio
econbdmico que permita conocer de mancra definitiva lus ventajas
y desventajas cualitativas y cuantitotivas que implique la
asignuctén de Ins recursnso escasos a un especiflico proyecto
de iaversida.

Para cmprender un determinado proyecte de inversidn,

se tiene que clegir su forma dptima de linanciamiente que

puede ser a travd de los recursos propios (utilidades y las
reservas de depreciacién), pero,como estns siempre han sido

escasos, se acude a las fuentes de financiamienta ajeno (Dancos
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comerciales, nacionales o internacionales, organizaciones
Bursitiles, Organismog estatales, etc. ).

: - El mercado de capitales consiituyc una firme alterna-
tiva ‘de finusnciamiento, ya que los recursus disponibles en
el mercado de capitales reflejan el ashorro que la comunidad
ha realizado y quc se.enctrega.en administracidn de los inver-
sionistas,

Para’ orma "d'ei' wfinnnclamiento, -se tienc

que tomar muy 'en'cucnté elicosto’ yiel iicsgfi.'
-~ El :osln de unu’fucnce de l';nancianncnto “eésth: basado
por el pago a1 :apital aportado .Parn el caso cspe:i{ico de.
acciones ordinarias, estard: 'represencado por, 1as. utilidades
por accibn: pars los Jeréditos” bnncnnos estd ;rcprésentudo
por el interés devengada, : : ¥

El riesgo es un factor de‘ suma im[’zor‘t.nnc'la. que tiene
que ver con la decisién de realizar ‘la ‘invurslyén y. esté rela-
cionado con el plazo, ya sea a corto, - mediano-y:largo plazo
Y con la situacidn ccondmicoa del pn‘s. Ademids "del’ costo -y
el riesgo se deberd tomar en cuento - las cuirnétoristicas del-
mercado de capitales para decidir sobre: su financiamiento

que otaorga.

Toda cmpresaz privasda, sea 1a jbmprqsn' (textil 'y de
la fabricacién del vestido requiere ‘det ‘conocimicnto  de: sus
costos de reposicidn para determinar con rclachfvn”n los precios
corrientes y de c¢ste modo, obtener la rcpnslcx(m de los activos
tanto (i]os gomo inventarios. :

También, el hecho de conocer los custos de.repor&ciény

permite el previo conocimiento . de los: cosinsvde produccién
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phrn ubténervxj:ccux‘-so suficienl:es a través .del nivel de ganan-

tiéne fijndo como. politica al momento

textil ‘adquiere su competitividad

'yena’vcal'idad‘de sus productos y un costo muy

razonnble‘r hricac16n. la -fijacién de precios de venta
dcbcré estnblecorse ‘de ocuerdo a -un porcentaje de la redituwa-
btlidnd snhrc la,,invcr.ﬂén de los activos que se utilizaron

. cn la - elnboracxfm yoventa. de tcx!:-;lcs y rops de vestir.

nflm:ibn es-muy “elevada 'y,  por ‘lo -tanto,
caplt.’.\l dcbcrﬁ preferirse " la inversién
..Como supuesto ‘que -:l1a- empresa. tiene

i : “de’ prccios dc vcnl:n es. de vn,a] importan-
V.:iak~pa'ra_tqda

Yen. 1a - gcnerd:ion dc sus vutrilidades.

,Para pqdcr “instrumentar ‘dicha pollticu, es.imperiosa

‘Conocer i el” s'iﬂcmu de costos, ya . que los precins se f{ijarin
con:.el objetivo:de gencrar ~los recu'rsus‘ necesarios y. reponer
los . insumos utilizados pcrmincndo ohtcner el m'\r;,en de urili-

dad.

Todo: esta,:es de sqmu'imp‘o'r;u‘nc para:.elevar - la

purticipacién,k"qn _sblo"‘en< el mercado - sino anbién

en..el mercad ckterno.‘

{a 1nternacionn1

“laecon

dnr su particlpacibn en’
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cuadro no.. 7.°.

'Producto‘lptnrﬁolﬂrut
(Millones.de’
(1980 100).

kios .-PIB . Tex “Participacién
Vestido. (R
L1970 -
deay B
1976 715384.6°
2y T R
1977: ~.82790:8° 773469.0°
(3y el - o
1978 84404 .6 816783.6
(4) ,
1979 93800.2 902728.6
(5)
1980 101262.6 985000.0
(6) .
1981 102801.3 1015548.1 45897226
1y ; :
THCA (Z)
8)(2)/(1) 4.8 7.1
(1) /¢2) 6.3 . 8.1

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON DATOS DE INEGT Y DE CANAINTEX.
Memorin estadistica 1982,



ctuadro no. B

Caracteristicas de 1a Industria Textil y del Ve;:ido en México.

1970-1581.

(Millones de pesos constantes).

1980=100.

ICONCEPTO

1970

1976 1977 1978 1979 1980 1981 TMCA
o (%)

PIE Textil

¥ del Vest.

blecinien -

tos.

Capital In-
vertido,
Capacidal ~
Instalada
Husos (Miles
de Unidades.
Telares (uni
dades).
Personal ocy
pado.

Asalartados.

Renumeracidn . -
22219

2210

55940.8 7

2929

73458

249210°

o T

‘93800.:2: -101262 102801.3 -=

L2495 1.1

0146946

368300 3917 2.8
83351 86457 1.4

303222 309614 1.1 2.9
(70-76)(76-81)

3012609 32632:6 32469  34090.9 3.9

FUENTE: Elaboracibn p

tos de INEGL y de la CANATNTEX. Memoria Estadistica. 1982.

(¥4
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-
cuadro-no. 9

del ch:idn.

Comercio Exterior de’la Ipdpsg;iq:T
1970-1981. o ', g
(Hillones de pesos cpns:antcs).
19802100. :

Nos Exportaciones i Lllhpb

1970 1538.6

1976 4174.2

1977 4372.6

1978 6847.8 : )
1979 31531 28815
1980 1506.0 ‘ 675850
1681 1466.9 - 7815.4

FUNTE: Elaboracién propia con datos de INEGT.




cuadro no. 10 . ]
Inversion Bruta Fija. 1970 1981.
(Millones de pesos constantes)

1980-100. e S
Whus Total ,Privadn‘, Inversibn de la:-Ind. TMCA (%) Participacién
- o Textil y del Vestido™ 70/76 - 76-81 (B

: R . 4.3/1 5 3/2
1670 380027.7...245469.2 55940.8 5.3 -5.1 14.7 22,7
1976 603846.1 '363923.0 76309.9 12.6 21.0
1977 575191.1 322200.3 64342.8 11:.1 20.0
1978 685792.1 365835.4 61558.9 8.9 16.8
1979 809559.1 424263.5 63924.9 7.8 15.0
1980 752474 .0 416888.0 62491.0 g3 15.0
1981 6994956.0 404869.1 58502.2 8.3 14.4

Fuente: Elaboracién propia con datos de la CANAINTEX.

Memoria estacistica 1982.

stz



Cuadro no, 11
PIB de México. 1082-1089.
(Millones de pesos constantes).

1980=100.
Afo PIB Textil y PIB Hanufac:g‘t' «;PARTIC;PACTON

o SADY (A)/(B) (E) (4)/(C)
| .
1982 104431 1623811 10.2 2.1
1983 101716 943549 e : “i0.7 2.1
1984 101371 990856 4796050 - 10.2 2.1
1085 103504 1051109 - 4920430 9.8 2.1
1986 88649 995848 4738640 7 9.9 2.0
1987 96158 1024736 C 4816541 . 9.3 1.9
1988 95637.8 1055656 4883306 el 1.9,
1989 100244" 1118636 5024226 SRS PR O 2.4
THCA (1) : e
82-85: -0.2 0.8 : : ; -
86-89: 8.1 3.9 SRS B

®* Cifra preliminar anualizada

FUENTE: El1ABORACION PROPIA CON DATOS DE CUENTAS NACIONALES Y DE LA CANAINTEX. Memoria estadis-
tica. 1990. ' : : ' :

917



cuadro no, 12 - ‘, ' ~~

’fgéacfgrés:icas Generales de la IND. Textil y del Vestido en México.

Afias PIB Textil Capacidad Personal Total del per- Pat-icipacitSn
y del Vest, Instalada occupado personal ocupa
(1) (unidades) (miles) do en la econg
Hlusos (2) Telares (3) nomia Zacionul
1982 104431 4122871 87773 - - -
1983 101716 4124871 87916 418500 20995000 2.0 .
1934 101371 3293117 40318 420000 21482000 2.0 -
1635 103504 3427373 45693 428000 21967000 1.9
1986 98469 3494476 43832 412800 21590000 1.9
1987 96158 3609880 44857 403700 .. . 21411200 1'.9_ :
1988 95937.8 3586126 45161 . 397000 ©o., 21372100 1.9
1989 100244 3583174 5015 - i - ; -
cifras preliminares anualizadas. S e

FUERTE: CANAINTEX. Yemoria cstadistica 1090 y Mercado de Valores. nim.l enero

1 de 1990.

cuadro no. 13

Comercio Exterior de la Industria Textil y del Vestido. 1982 1989.

(Millones de pesos constantes).

1980 100.

o Exportacionges Inportaciones de Saldo Importac.ones TCA
insumos y sus Ma de Maquinaria
nufacturas Textil.

E‘JSZ 1793647.9 8264970.5 -6471322.6 5891453.2 -
953 4186413.5 1781197.3 2405216.2 819806.5 -86.0
984 3382999.0 3129929.3 253069.7 1489816.9 81.7
985 2100517, 0 3863609.8 -1763092.8 2873143 .4 92.8
986 2139694, 4026072.2 -1886377.8 3190240.1 11.0
987 4491740, 1 4307195.4 1845644.,7 1997375.9 -37.3
988 3101151.4 8039654.7 -4938503.3 5094725.7 155.0
989 4233241.7 11009394.0 -6866152.3 4232417.5 111.8

TaCA
(%) 13.0 % 4,1 % -4.6

FUENTE: ELABOKACION FROP1A COM DATO5 DL BANXICC Y CAINTEX. Memoria estadistica 1990.

1

Lz
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cuadro po. 144

Tdsas.de Interés Nominoles'en México:
_(porcentajes) S '

= ‘,T‘as'u:'del,:fn:"ga:ké'sA',:,,,‘,

t..33130)
; L L 56459
1984 L ol el 59,




cuadrornu. 15

Inflacién y; Finanzas ix"’,p‘ji}:i‘lﬁ

“%Ioncepto - 1982 - 198 1988 1989
Inflacién
(dic-dic) ;
% 98.8 80.8 ~ -.51.7 20.9
Def. Fin.
(%del PIB) 16.9 A.0 11,7 6.3
Sup.prim. :
(Xdel PIB)- 7.3 4.2 ‘B.0 7.8
Def.aperc. e
"H{Zdel PIB) 5.5 0.4, 3.5 1.8

Fuente: BANXICO E INEGT. '~




cuadro no. 16

Producto Interno Rruto dec-México.

1970-1989.

220

{(Millones de pesns constantes)
1980=100. :
Afo PIB Variacién (%)
1970 2053957.5 -
1976 33101737.6 -
1927 3244890.3 4.6 -
1978 3490216.5 7.5
1979 3875096.0 1.0
1980 4276490.0 10.3
1981 4589722.6 7.3
1982 4831089.0 5.2
1983 4628937.0 4.1
1984 4796050.0 3.6
1985 4920430.0 2.5
1986 4738640.0 -3.6
1987 4816541.9 106
1988 4883306.0 13
1989 5024226.0 2.8,

FUENTE: ELABORACION PROPTA CON DATOS DE INECI. B

cuadro no. 17

Comercio Internacional de México.

(Millones de délarcs).

1982-1989.

Afio Exportaciones Importacioenes -’ i .saldo’ . -
Totalces Totales o
1982 21226, 14437.0 6792.1
1983 22112.0 8550.9 13761.1
1984 24196.0 11254.3 2.12041.,7
1985 2166013.8 -13212.2 8451.6
1986 16030.9 11432.3 45986
1987 20056.2 12222.9° 8433.3
1988 20657.6 18903.4 1754.2
1989 227648 23409.7 -644.9

FUENTE: ELABO

RACIOH

PROPYA CON DATOS DE BANXICO.



o
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cuadro ho. 18 - U
México: Precios Relatives, 1987-1989.°.

dsasde Interés
Nominales

Afio Tipo de Cambio . ?V': TNPCE
Pesos por Délar ® 5 omitien

1987 1405.8081 95.96
1988 2289.5833 69.14
1989 2483.3742 44,91

FUENTE: ELABORACION PROPIA -CON' DATOS: DE - -BANXICO. DE INEGI.

cuadro no. 26
México: Tipo de Cambio Representa:xvo. 1950 1989.

Aiio Tipo de Cambio
1080 B 22.9511
1981 24.5140
1982 57.1757
1983 150.2942
1084 185.1890
1989 310.2784
1986 637.8754
1987 1405.809]
1988 2289.5833
1989 2483.3742

FUENTE: ELABORACTON PROPTA CON DATOS DE BANXICO

tuadro no. 27
Participacién de¢ 1ns servicios Financiceros en el
PIB. 1980-1987, (3).

1080 198171982 - 1983 1984 1985 1986 1987

Porcenta je :
de Part. 1.94 2.03 2.19  2.43 2.55 2.54 2.74 2.8}

FUENTE: Informec de gobicrnn 1988, ancxo estadistico.
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cuvadro no. 28
Indicadores de Profundizacién Financiera, 1980-1987.
(2 del PIB)g&Banca de Desarrollo y Banca Comercial.

Afios Captactidn &Pasivos &Finnnciamicﬁlé Captaciéy)
financicra bancarios bancario <-'bancaria §
1980 26.5 46.7 - <3146, 25.3
1981 28.1 Cis0.0gn T asly 2649
1982 I 1 25 L e A - W W v 28,5 ¢

b9 - 28.5: Cav2 25.5
1984 (28,9 - SRLNE 25.9
L985 25.9° AT g0
Log6 . 29.5 ; 25.3
hos7 . a2.1 “ass

FUENTE: BANXICO




‘éﬁadre no. 29
crédito recibido de la banca’
(). )

1980195 1983 1985 1956 1587 Lass
Empresas privadas 96,767 o 80.47 73.76 84,57 66.47 59.54
Bobierna 3207730 19.53 2624 35.43  33.53 40.46
ffotal 100077710056 5110 100.0 “100.0° 100.0 100.0 100.9

FUENTE: BANXICO

Lz
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cuadro no. 30 g : St
Pasive Total y Capital Contable del Sector Textil. Bursatil
(1975~1988) o I e, . E
Base 1980=100 (Millones. de pesoso constantes); i

-

“=Razén’de: Es=
bilidad . Past)
“Capital cont,|

lAfio Pas. Total .\ .Capi th'lAC'bﬁL‘;'ll‘

1875 ’ 443,5 L 0.88
1976 70502 R 1:.10
1977 535,70 ol 0.97
1978 . 494.,9 ¢ 0.88
1979 1505.9° 0.72
1980 14047 0.801
1981 19688.2 0.65
1982 2865,2 0.66
1983 6759.0 1.61
1984 4156.0 0.79
1985 3976.0 0.90
1986 4218.0 0.85
1987 3922.0 0.31
1988 3800.0 0.41
1989 -

[TMAC 1975/1981 = 21.7 % TMAC 1975/1981 = 29.3 %
THAC 1982/1988 = 15.1 3 TMAC 1982/1988 = 34.9 Z

FUENTE: ELABORACTON PROPTA CON DATOS DE INECI E IMMEC

cuadro no. 31

Iwersidn de capital fijo

como proporcion de la adicién de pasivo total mis

capital contable del sector textil bursitil (175-1988. Base
1980=100 (Millones de pesos constantes).

fios Fas.t y Cap. Activo [i jo Participacidn

cont. (%) del activo
fiju en Tast.
y  Cap. Cont.

1975 942.0 258.3 27.4
1976 13413 680.9 50.7
1977 1084.3 447.2 41.2
1978 1056.3 382.7 36.2
1979 1206.0 385.4 31.9
1980 1288.9 1029.1 31.2
1981 3046.4 1730.9 34,2
1982 7163.4 3411.6 47.6
1983 10942.0 - 5024.0 45.9
1984 9409.0 4482.0 47.6
1985 5169.0 4812.0 57.4
1986 9145.0 5943.0 64.9
1987 10283.0 9810.0 60.2
1988 1H048.0 7364.0 56.4

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON DATOS DE TNVET | [MMEC,




cuadro no. 32

Activo fijo y. su variacién

1980-1988

(Base 1980:100, mxl]nnc‘; de pesus conscantes)

de 1la’ actividm.l Tcxtil | Bursatil

Afio Activo Fijo-_ Var: (Z)
1980 1029.1 k AR
1981 1730.9 0 68,1
1982 3411.6 9708
1983 5024.0 . 47.2
1984 4482.07 -10.7
1985 4812.0 by 2
1986 5943.0 23.5
1987 9810.0 65.0
1988 73610 0 —26 9

FUENTE: ELABORACION

cuadro no. 33

Activo Total y su Variacidn:

PROPTA CON DATOS DE INEGI E TMMEC.

Ramo Textil Bursatil

1975-1988. Basc 1980100, Millones dc pesos coanstantes,

Afo Activo Total Var (%)
1975 942.1 -
1976 1341.4 42.3
1977 1084.4 =19.1
1978 1056.8 - 2.5
1979 1206.0 14.1
1980 3288.9 172.7
1981 5046.4 534
1982 7158.5 41.8
19831 10942.0 52,8
1984 Y3sy.u -14.6
1985 -~8364.0 =10, 3
1986 2145.0 9.2
1987 16284.0 :718.0
1988 13047.0

FUENTE: ELABORACTON

I'ROPTA CON DATOS DE INEGI® B IMMEC. .-




cuadro no. 34 i . 7 o :
Sector Textil Bursaril:-Ventas :Netas. 1970-1988.:-
Base 19B0 100 (millones de pesus*constnnpq;).,' e

Afo Ventas ' | Vars (R)E
1970 . - 755.4

1571 ‘764.6 -

1972 769.1 -

1973 633.4 -

1974 537.5 =
1975 1050.03 39.0
1976 948.8 T Ti9l6
1977 1032.9 R Y -}
1978 1093.7 5.8
1979 1385.4 726,67 B
1980 3624.7 16016
198} 5865.06 - T-61.8
1982 H311,64 7.0
1983 5943.0 -5.8
1984 5331.0 =10.2
1685 6256.0 “17.3
1986 6100,0 Ry
1587 9396.0 54.0
1988 8086.0 * -13.9

FUENTE: ELADOGRACION PROPIA CON DATOS DE IKEGI E IMMEC.

cuadro no. 35
Sector Textil Bur=atil: Utilidad Neta. 1975-1988
Base 1980 100 (millones de pesos constantes)

Afin Urtilidad Neta THCA
(2)
1975 B80.16 -
1676 75.50
1977 73.50
1978 111.80
1979 200,60 267,
1980 529.20 : !
1981 B16.00
1982 708.20
1983 829,00 42.5 TN
1984 520.00 -
1985 718.00 -
1986 435.00
1987 1021.00
1988 954 .00 16.3

FUENTE: ELABORACION PROPTA CON DATOS DE INEG! E IMMC,



cuadro mo 36 B FIE T
Rentabilidad del Scctor Textil:Bursatil
(Utilidad Neta/Ventns Netas) (Z).

1970-1989."

Ao

1970
1971 : ‘
1972 PR
1973 : s
1974

1975

1976

1977

1978

1979

19180

10K}

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1088

1989

- 0 : .
N OSSO URW ST NN - RS
e R R - RSk CRV- I SR

b

FUENTE: ELABORACION VROPIA CON DATOS DE INEGT E IMMEC.

cuadro no. 37
Rentabilidad dc! Sector Textil Bursatil. 1975-1989
{Ventas Neta/ Act. Tatal) (2)

Afo Rentabilidad (X)

1975
1976
1077
1974

©1979: -
1080~

1981

1982
1983
1984
1985
1986
1987
1983 ' .
1949 . 45.0

FUENTE: ELABORACTON P'ROPIA CON DATOS DE INECT E IMMEC,
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cuadro no.- 38
Liquidez -del Sector Textil Bursatil. 1975-1988.
(Act. Circulante/Pasivo Circulante) (Veces)

Afins : Liquidez (veces)
1975 2.1
1976 1.5
1977 1.9
1978 2.3
~.1979 2.3
1980 2.0
1981 1.9
~ 1982 1.4
1983 1.9
1984 2.5
1685 2.0
1986 1.9
1987 2.0
1988 1.9

FUE&TE: ELABORACION PROPIA CON DATOS DE INEG: E TMMEC.

cuadro no. 39
Solvencia del Sector Textil Bursatil. 1975-1989.
(Act. Toral/ Pas. Total) (Veces)

Aflos . .. _'Solvencin (veces)

1975
1976
1977
1978
1979
1980
1o
1982
198%
19R4
1985
1946
1987
1988
1980

W BRI = R R R ORI N R
BB e et SN W O D

FUENTE: ELABORACION PROPLA CON DATOS DE TNECT E IMMEC.




curadro ne. 40

Sector Texcil lNursaril:
T.), 1975-1989,

Base 198G 100.

Afus

19757
1976
Q9777
1478

£.1979..
1980

.. 198§

S 1082
1983
1984
1985 47.50
1986 . 46,12
1987 31.72
1988 29.12
1980 -28.75

FUENTE: ELABDRACION PROPIA CON DATOS DEL INEGI E TMHEC .

Guadro no. 4} . -
Secor Textil Rursatil: Razén de Apalancamiento {Pas T./Cop.
Cont.) e
1975-1989.

Base 1980 1iDO

Afias Apdlancamiento |7 hee
19745 . 88.9
1976 1168,
1977 - BRI ¥ A REENE
1078 . et L BELG
1579 ) sty
1950 80,1
198] 65.0
1082 66.6
1983 161.5
1984 79.1
18R 90.5
14986 85.6
10R7 31.7
1988 41.0
1989 40.0

FUENTE: ELABORACION PROTIA CON DATOS DEL INECT E THMEC,




Cuadro no: 42 -

Productxvidad deda anu Tcxtil Bursntil. 1975-1988

Aﬁos ) Productividad Utilidad Neta/Capital Contable
T e (Porcentaje)
1975 16.0
1976 11.8
1977 13.3
1978 19.9
11979 2B.06
1980 28.3
1981 26.6
1982 17.8
1983 19.8
1984 9.8
1985 16,3
1986 8.8
1987 8.2
1988 10.3

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON DATOS DE INEG! I IMMEC.



cuadro no. 43
1.Valores Estimadns de Variables Econémicas.
México 1991-1904.

[Concepto 1991 .7..:1992 ) 1993 1994
INPC 183.0 206.6 - 235.7 . 264.0
rc (1) 15.1 + 12,9 14,1 500151
INPP 147.2 166.7 190,35 70.21404
rc (2) C16.070T18T2 T A4 1207
Sulario Min, . T Dl

(I'esos) 12U34.2 14591.3 17888.3- 21600.9
rc (2) 28.5 21,2 . 2206 20.8
Tipo de Cambio T B e

Contrelado 3670.1 4161.0 [ 4495.1  4864.9
TC (%) 22.0 13.4 . 8.0 8.2

FUENTE: ELABORADO CON BASE A LOS DATOS DE MACRO-ASESORIA ECONO-
MICA, S.C. -

cuadro no. 44 - .
2. Valores Estimados de Variables Econdmicas.
México. 1991-1964. L

Foncepto 1991 771992 77 19937 vg0u
M (z) prn 6.1: 6.2 6.2

Cetes 28 dias ) C

Prom. anual 2 27:71 2150 20,91

FUENTE: Ver cuadrn no. 43




232

BIBLIOGRAFIA

Barquin, Daniel. "INFLACION Y DEMOCRACIA™. ED. S. XXI.:

Barros de Castro, Antonio y lessa, Tarlos Feco. "“INTRODUC-
CION A LA ECONOMIA. Un enfoque estructurslista?. S.
XXI1. ] : T

Batra, Ravi. “LA GRAN DEPRESION DE 1990" ED. Grijalbo.
Boston Consulting OGroup y MBRufete Induscriel, "ESTUDIO

ELABORADO PARA EL GOBIERO DE MEXICO", BANCOMEXT Y SRIA.
DE COMERCIO Y FINANCIAMIENTO INDUSJTRIAL.

Cordera, Rolando. “DESARROLLO Y CRISIS DE LA ECONOMIA
MEXICANA" Trimestre Econémico, No. 39 F.C.E.

Uagum,Camilo. "INTRODUCCION A LA ECONOMIA™ S, XXI.

Dornbusch, Rudiger y Di Tella, G. "INFLACION Y PROGRAMAS
DE ESTABILIZACION EN AMERICA LATINA". ED. F.C.E.

Esteva, Gustavo, LA INFLACION “EN MEXICO". ED. El1
Caballito,

Fischer, Stanley. y Diornpusch";Rud}gc;. "ECONOMIA". ED.
Mec—-Graw Hill, : . )

g
Friedman, Milton., '"EL MARCO MONETARIO DE MILTON FRIEDMAN".
la red de Jonds Premia Editora.

Gordon, Robert. "MACROECONOMIA". £d. Mac. Graw-Hill,



“233
Cuillén Romo, Méctor. VORIGENES DE LA CRISIS EN'HEXICO, ™
1940-1982". Ed. Era. : R e

Gujarati, Damodar. “ECONOMETRIA ~BASICA”, Ed. Had,"Grév-
Hill, : . U

Gurrieri{, Adolfo. “LA OBRA DE PREBIsCH EN - LA CEPALﬁ." :
SELECCION DE, Trimestre econémicg. No. 46 F.C.EZ. ) i

Guzmén Ferrer. "INFLACION Y EL DESARROLLO EN ;AHERICA,V¥
LATINA. . .

Hansen, Alvin H. "GUIA DE KEYNES". F.C.E.

Heyman, Timothy. "INVERSION CONTRA INFLACION". ~Anélisis
y Administracibébn de inversiones en México. Ed. Milenia.

Holguin Quifones, Fernando. "ESTADISTICA DESCRIPTIVA
APLXCADA A LAS CIENCIAS SOCIALES". ed. UNAM.

Huerta G. Arturo. VECONOMIA MAS ALLA DEL MILAGRO. EDI-
CIONES DE CULTURA POPULAR.

Ize, Alain y Vera, OGabriel. "LA INFLACION EN MEXICO"
ENSAYOS COLEGIO DE MEXICOY

Yeynes, J.M. "1LA TEORIA GENERAL DE LA OCUPACION, EL
INTERES Y EL DINERO". F.C.E.

Peréz de Leén., Armando, "ESTUDIO ECQNOMICO, FINANCIERO
Y CONTABLE."

Rivera Rios, Miguel Angel. "CRISIS Y REORGANIZACION DEL
CAPITALISMO MEXICANO", Ed. era.




234

Solis, Leopolde. - "LA ~REALIDAD ECONOMICA ~MEXICANA",
ED. S XXI, )

Thirlwall. ,hINFLACle. AHORRO .Y - CRECIMIENTO -EN - LAS
ECONOMIAS 5 DESARROLLQ"

Yillarreel. René... . "LA 'CONTRARREVOLUCION MONETARISTA:
TEORIA, POLITICA ECONO”ICA E IDEOLOGIA DEL NEDLIBERALISMdi
ED. Ocedno. s B e R R -

Villarreal, Renk.. "INDUSTRIALIZACION, DEUDA Y DESEQUILI-
BRIO EXTERNG "EN MEXICOY.  Un‘ enfoque noestructuralista
(1929-1988). Ed. F.C.E. el

HEMEROGRAFIA

Revistas de COMERCIO EXTERIOR; varios németos.

Cifras de BANXICO .- 7.
Cifras de INEGT.

Revistas COYUNTURA. ~UNAM, va;ios nimeros.
Cuadernos dr INFORMACIGH OFORTUNA. INEGI.
Revista ECONOMI{ IN%ORHA.'UNAH-

LA ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS, varios uﬁos;
Revistas EL ECONDMISTA.MEXICANO, varios n&me}oé;

Revistas EJECUTIVOS EN FINANZAS.



235

Indicadores ECONOMICOS: LA INDUSTRIA TEXTIL Y DEL VESTIDO.
1970-1982, : ; o

Indicadorcs ECONOMICOS: LA INDUSTRIA TEXTIL'Y DEL VESTIBO @
1976-1985. INEG1. ) L :

Iaformacién FINANCIERA DS _EMPRESAS
INEGI. S :

Informacibn
1INEGT.

_Revistas de ‘nGmeres.

Revista lATINOAHERICANA
desarroila. UNAM No. 78.

Lecturas del Trimestre Econbmico.

manuales de TSP, CHI WRITER.: Editbdos‘pofalq UNAM-ENEP
ARACON, e SN :

MEMORIAS ESTADISTICAS DE CANAiNTEX. vur%é; uﬁos.r
Revistas 4~} MERCADO DE VALORES, varios ;bmarns.
Revistas MOMENTO ECONOMICO;' ﬂﬁﬁﬂ,'vA}ios-nﬁmeros.
PERIODICOS: EL FINANCIERO, EL ECONOMISTA ¥ EL EXCEISIOR.

PLAN NACIONAL DE DESARROLLO. 1989~1994. PEF.

SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES. TOMO II1. SPP.




236

Revistas deo TENDENCIAS ECONOMICAS. Vel. 1 No. 1 .Julie
1986, Centro de anfilisis Econbmico y Financiero, A,C.

Revista TEXTOS ECONOMICOS DE LA ENEP ARAGORN. _“ANALISIS
Y FERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MEXICANA™. Agosto 1989,
No. 3.

Revistas DEL TRIMESTRE ECONOMICO, varios nfmeros.



	Portada
	Contenido 
	Prólogo
	Introducción 
	Capítulo I. Desarrollo Teórico sobre el Problema de Estudio 
	Capítulo 2. Relación entre Inflación y Ahorro Interno en México 
	Capítulo 3. La Disminución de la Inflación en la Liberación de Recursos para la Industria Textil y del Vestido en México. 1982-1990
	Capítulo 4. Canalización de Recursos a la Actividad Textil y del Vestido en México 
	Capítulo 5. Perspectivas del Ahorro de la Empresa Textil y del Vestido 
	Conclusiones
	Recomendaciones
	Anexo Estadístico 
	Bibliografía



