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INTRODUCCION

Es de interés estudiar la intervencidén del Estado en 1la
economia, a través de uno de sus instrumentos como es la politica
econdmica, ya que desde los inicios de la industralizacién
mexicana el gobierno ha participado activamente promoviendo,

orientando y regulando el crecimiento econdnmico.

Sin embargo, la orientacion de la inversion en ciertas ramas en
perjuicio de otras arrojo un aparato productivo insuficiente
integrado, con bajo nivel de productividad y dependiente del
exterior; ello propicié que el crecimiento economico se tradujera

en desequilibrios tanto interno como externo.

En este sentido, resulta relevante analizar la problemitica
identificada, al diagndstico realizado y la estrategia econdmics
seguida por las anteriores administracicnes para corregir los
desequilibrios en el sector externo y en las finanzas publicas,

as{ como controlar la inflacién y la inestabilidad cambiaria.

El presente trabajo pretende desarrollar un marco general de
analisis que aporte elementos para entender la politica econdmica
sequida en el perfodo 1983-1988, asi como también, observar el
desarrollo de algunos indicadores econdémicos que permiten evaluar

la eficacia de la estrategia economica apllcada.



Para el logro de este objetivo, ia tesis se divide en cuatro

capitulos y una parte final de conclusiones y recomendaciones:

El primer capitule establece eh Gué consiste una politica de
ajuste y estabilizacion, cudndo se aplica y cuil es el cbjetiva
que persigue, También define cual es el sustento teorice gue la

fundamenta y cémo se ha aplicado en Mexico.

En el sequndo capitulo se desarrslilan los antecsdentes
econdnicos de la crisis de 1982, El diagnostico hecho por el
Fondo Monetario Internacional a la economia mexicana en 1976,
atribuys los desequilibries a un exceso de demanda, por lo gue se
pus6 en practica un prograna de ajuste y estabilizacién de corte
ortadeoxn, Sin emhargo, el boonm petrolero permitiio relajar las
restricciones de la balanra de pagos sobre el crecimiento
acanonico 3l incrementar la disponibilidad de divisas, por lo que
se flexibilizd el prograra de ajuste y, en su lugar, se did un
patrén de crecimiento basade an el sector petrolero y en el gran
crecimiento de la deuda externa, gue hizo crisis al cambiar las
expectativas y las condiciones de los mercados internacionales de

petrdleo y de capitales.

Los desequilibrios econdmicos de 1981 y 1982 llevaron a la
fornulacidn del Programa Inmediato de Reordenacion Econémica
(PIRE), Este piosyama se baso en un ajuste fiscal para sanear las
finanzas publicas y de esta forma estabiliz»r la cconomia, segin

el diagndstico y la estrategia ortodoxa en el cual se asustento.



En el tercer capitulo se analizan los lineamientos generales
de politica econdmica contenidos en el Plan Nacional de
Desarrollo para el periodo 1983, Dentro de estos lineamientos se
tiene que la primera linea de accién era la reordenaclon
econdmica, para 1lo cual se tomaron como base los puntos
fundamentales del PIRE; la segunda linea de accidén perseguia
iniciar un cambioc estructural en al economia a travéds de 1la
correccidon de precios relativos y de una politica de
liberalizacion del comercioc exterior. Estos elementos permiten
catalogar a la politica econodmica en este periodo, como una

politica de ajuste y estabilizacién de corte ortodoxo.

Para llevar la evolucién de la politica econémica en el
perfodo considerado, se anallzaron los Criteriocs Generales de
Politica Econdmica gque orientaron la polftica fiscal, monetaria y

cambiaria en cada uno de los afos que comprende el perfodo.

La evolucidén de la politica econdmica hasta finales da 1987,
permite afirmar que ésta no tuvo eficacia para corregir los
desequilibrios econdmicos y se dejé a cambio un perfodec de
recesidn con alta inflacidn, 1la cual se agudizdé en 1987 y llavé a

la firma del Pacto de Seolidaridad Economica (PSE).

En el cuarto capitulo se estudia la naturaleza del Pacto,
las nmedidas de ajuste y los resultados que arrojd. De esta
manera, se ve gque el ([PSE} es uh programa de ajuste y
estabjlizacién de corte ortodoxo, pero que incorpura elementos

heterodoxos para el combate de la inercia inflacicnaria. E1 PSE



tuvo éxito en el control de la inflacién, debido a que la
concertacion social en al cual se basd, permitié cambiar 1las
expectativas y generar un clima de mayor certidumbre sobre el

futuro.

Por lo anterior se puede decir que la concertaclén social
como elementc de la politica econdmica actual, da mayor garantia
en la obtencioén de propdsitos tales como la estabilidad y el

crecimiento econémico,




I.- " LA POLITICA DE AJUSTE Y ESTABILIZACION EN MEXICO "

1.1 ASPECTOB CONCEPTUALES DE LA POLITICA DE AJUSTE.

La necesidad de iniciar un proceso de ajuste surge de
conformidad con los criterios del Fonde Menetaric Internacional,
cuando una econcnmia enfrenta un déficit en la cuenta corriente de
su kalanza de pages gque no puede financiar de manera sostenida:
ya sea nediante la captacién de prestamos e inverslones
extranjeras, o bien, a ‘través de la utilizacion de las reservas
internacionales. Asi, la imposibilidad de gque la economia gaste
mds recursos de los que tiene (propies y prestados}), hace

inevitable el proceso de ajuste.

El desequilibrio externo que las politicas d& ajuste deben
corregir puede tener origen, segun este organismo, en factores
internos cemo una expasion excesiva de la demanda agregada y/e
el nantenimientoi de un tipo de carcbio sobrevaluado. Dentro de
los factores externos se encuentran, un alza en las tasas
internacionales de interés que incrementa el pesa de la deuda
externa, una caida de 1os precios de productos de exportacion,
asi como la sustitucidén de un producto de exportacidn en el

mercado mundial por sustitutos z=ds eficientes o baratos.

En esencia, las politicas de ajuste son de dos tipos:
las que reducen e! nivel o ritme de crecimiento de la demanda
interna y las que elevan los precios relativos de los bienes

cozmerciales interpacionalmente ({es decir los exportables, los



importados y los gue sustituyen importaciones), en.relacién con
los precios de los bienes no comerciales. En la realidad estos

dos tipos de politicas se combinan.

las politicas de control de la demanda agregada, ya sean
fiscal, monetaria y de ingresos, contribuyen a restablecer al
equilibrio externc a través de tres rmecanismos basicos:
1}.- Restringir el nivel de gasto interno: reduccion de las
importaciones, destinar para la exportacion bienes que
previamente eran absorvidos por la denanda interna de
consumo o inversién.
2).- Reducir el gasto interno en bienes no comerciales.
3) .- Elevar la tasa interna de interés con el fin de inducir una
mayor captacién neta de financiamiento externo y contraer el

credito.

Las politicas de aurmento del tipoc de cambio (devaluacioén) y
promocion de exportaciones complementan los efectos de las
politicas de control de 1la demanda agregada y contribuyen a

expander las exportaciones y a disminuir las ipportaciones.

En resumen la aplicacion sipultanea de politicas de la
deranda y de cambiocs en los precios relatives permiten reducir la
magnitud del desequilibrio externo rmediante la baja en la demanda
interna total, a traves de un ajuste en la composicién del gasto
{de los bienes comerciables hacia los no comerciables y rediante

ajustes en la estructura de la produccien da lcs btienes no



comerciables a la de los bienes comerciables). (1}

Es necesarlo que la politica de ajuste se complemente con
otras orientadas a promover la inversidn en las actividades de
exportacion y de sustitucidn de importaciones, y a facilitar la
movilidad y readaptacién de la mano de obra, de lo contrario
puede producir recesién y desempleo, que dicho sea de paso,
siempre ocurre c¢on la formulacidn de polfiticas con estas

caracteristicas.

Considerando las caracteristicas gue identifican un programa
del Fondo Monetario Internacicpal, reducir el déficit de la
cuenta corriente al nonto que se puede financiar y leograrle con
el mencr costo posible son los objetivos fundamentales del
procesc de ajuste. Desde el punto de vista social, i1a bajc real
de los bienes disponibles (o de su rtime de crecimianto),

constituyen el costa inevitable del ajuste.

Sin embargo, existen otros costos sociales en que a nenudo
aconpahan en la practica a las politjcas de ajuste, coro es la
¢aida del producto interno. Por lo tanto, una politica de este
tipo gque reduce no soélo el gasto interno sino tambidn la
produccion interna, origina un oxcesive sacrificio y dobe

calificarse como ineficiente.

{1} Nafinsa, " El mercadc de Valores ", N0o.23, 1984, Dp.576.



Si en una econonia existe capacidad ociosa o si sélo se
trata de desviar hacia el exterior aquella parte de la produccion
liberada por la restriccion del gasto interno, la respuesta
productiva puede ser rapida. Sin embargo, es probable que en la
prictica se vea limitada por la necesidad de adecuar la calidad y
el tipo de bienes producidos a los requisitos de los mercados
externos.

Es frecuente que el desequilibrio externo coexista con 1la
inflacién. La politica econdmica enfrenta cntonces un doble vy
complejo desafio: corregir el desequilibrio externo a través de
los procesos de ajuste y reducir o eliminar una forma de
deseguilibrio interno- la inflacién- a través de las politicas de

establlizacidn.

En teoria, no hay razén por la cual reducir la inflacién
signifique necesarijamente un caida de la actividad econémica. En
esencia, 1o que una politica eficiente de estabilizacidn debe
lograr es desacelerar simultaneamente los ritmos de canbio da los
valores noninales de variables claves como la oferta monetaria,
el tipo de cambio, las remuneraciones, las utilidades y las tasas

de interés,

L2 reduccidn de la inflacién puede ser rapida: sin embargo,
en la practica, suele ser lento el avance de los procesos de
estabilizacién. La razén fundamental de ello es que se encuentran
condicionados decisivamente por la rapidez con que puedan
modificarse las expectativas inflacionarias de los agentes
econdmicos. Ne ahi la importancia de que la politica de

estabilizacidn establezca metas que no carezcan de credibilidad



en el marco de las expectativas inflacionarias existentes.
1.2 LA ORTODOXIA MONETARISTA

El continuo y creciente desequilibrio externoc, fendmeno
persistente en las economias latinoamericanas, ha influido para
que la ortodoxia monetarista encuentre el escenario propiclo para

penetrar en la regién a traves del THMI.

Este organismo sirve de aval ante la comunidad financiera
internacjonal para que las ccononias gue presentan crisis aguadas
de balanza de paqgos obtengan créadites. De esta manera, el FMI
estd en la posibilidad de condicionar el otorgamiente de créditos

al acatamiento de una politjca de ajuste,

Al analizar las politicas de ajuste implementadas por el
FMI, ae¢ observa que siempre recurre a 1la nisna recota
monetarista; ya que considera que 1a causa principal del
desequilibrio externo es un desajuste nonetario. aAs{ sc puede
citar una serie de politicas de ajuste:
- Politicas que contraen la demanda agregada: reduccién del gasto
pudblico, del consumo y de las importaciones.
~Poliiticas de liberacidén de mercados: que incluyen el tipo de
canmbio,tasas de interés, precio de bienes y servicios, as{ como
1a eliminacion de subsidios.

-Politicas de apertura hacia el exterior.

También se establece un contreol de lo salarios con el
objetivo de no nulificar la ventaja en costos relativos que en

teoria se obticne de la devaluacion del tipo de cambio.




Vemos que en el trasfondo de estas politicas, estd una
ideologia neoliberal que en lo esencial busca:
=~ Contraer y controlar la oferta monetaria.
- Restablecer el libre nmercado {laissez-faire}.

- Desaparicidén de enmpresas ineficientes.

Es decir, se debe dar un retroceso al proteccionismo y a las
politicas sociales, que segun esta teorta, son elementos

perturbadores del equilibrio y la estabilidad economdmica.

Estas politicas se fundarentan en el enfoque nonetario de
balanza de pagos, ¢l cual, afirma, que @l origen del
desequillibrioc externo es un exceso de oferta monetaria, va que si
la cantidad de dinero ofrecida es payor que la demanda, se ejerce
un efecto directo sobre el gasto interno cuyo efecto se
transfiere al exterior a través del proceso de ajuste en el

mercado monctario. (2)

A continuacién se citaran supuestos en que se basa el
modelo:
1.~ La demanda de dinero os una funcldn estable, lo que implica
que la velocidad del dinerc es estable.

2.- La producclidn y el empleo tienden a niveles de pleno empleo.

(2) villareal, René, " La Contrarevolucion Monetarista...
Ideolegia del Neoliberalismo," Oceano, p. 130.
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3.- Existe un tipo de cambio fijo que corresponde a su nivel de
equilibrio.
4.~ Los precios de bienes y activos domésticos estan determinados

por los precios y tasas de interés internacionales.

Bajo estos supuestos se plantea que en una economia cerrada
se tiene una relacién directa entre oferta monetaria y precios, y
todo excesco de oferta monetaria se manifiesta en un incremento en
precios, dado que la velocidad del dinero y la preduccién son
constantes: en una economia ablerta, como los precies internos
estan deterninados por los precios nmundiales, el exceso dao oferta
monetaria sc canaliza a la compra de bienes, servicios y activos
internacionales; cono para ello se requlere divisas, el pubklico
las demandard por el equivalente del exceso de oferta wonetaria y
para mantener el tipo de cambio fijo, el banco centrei vendors
divisas con el consiguiente deterioro de las resaervas

internacionales.

Por lo tanto, para los ronetaristas el desequilibrio de 1la
balanza de pagos (bajo un régimen de tipe de canbico fijo de
equilibrio}, es definido como la balanza de reservas

lnternacicnales,

Bajo este diagndstico, la politica a seguir serd controlar
la expansion del crédito. De acuerdo a esto, una politica
monetaria contraccionista tendrd un efecto directo en la balanza

de pagos.

11



Si tenemos que los elementos que participan en la demanda de
dinero son elementos exégenos --sequin este modelo-- como el
nivel de ingreso a plenoc empleo, los precios y la tasa de interés
que depende el exterior: el unico elemento variable va a ser la
demanda que crea el gobierno al pedir creéedito al Banco Central.
$i el ctedito supera a al oferta de dinero, representada por al
base monetaria, va a existir un deteriors en las reservas. Y como
el crédito del Banceo Central al gobierno es una forma de
financiar el déficit publico, el cual, depende del gasto piblico,
se dicta una politica de gasto restrictiva para disminuir el

desequilihrio de la balanza de pagos.

Al disminuir el gasto puublico se contrac el ingreso, y como
las importaciones dependen del ingreso, bajo este esqguema las
importaciones bajan, mejorands la cuenta corriente de balanza da

pagos.

Un enemigo muy importante a vencer es la inflacién, ya que
si existe ¢sta, se incrementa el déficit pubiico y el crédito se
expande. Por lo tanto, junto con las péliticas de ajuste se
implementan politicas de estabilizacioén de precios para lograr un

mejor control de las variables.

Todas estas politicas son consistentes con el esquema
tedérico propuesto, sin cnhbarqgo, éste se basa en supuestos
sipplificadores que¢ ©nC necesariamente resaltan validos en los
paises en que se aplican las politicas de ajuste vy

estabilizacidn.

12



1.3 BL CASO DE MEXICO.

Durante el periodo de 1970-1976 se registré una tasa media
de crecimientc econémico del 6.2%, La inflacion se acelerd a

partir de 1973 y 1llegé a2 una tasa media anual de 14.2%.

Los desequilibrios finmancieros, tales como el déficit de la
cuenta corriente de la balanza de pagos se acentuaron. Entre 1371
Y 1976, el déficit del conjunto del sector publico representd en
promedic el 6.6% del PIB y para financiar el déficit el gobierno
recurrié al endeudamiento. Asi en promedio entre 1970 v 1975, el
endeudamiento interno represento el 59% del financiamiento total.

(3)

El crecimiento de 1a deuda piblica externa fue
particularmente inportante entre 1971 y 1976: su tasa de
crecinmiente media fue de 29.8%, La opcion de recurvir al
endeudamiento externo para sostener el crecinmiento econémico se

volvid mas solicitada a partir de 1973.

En 1971 frente a un alto déficit on al cuenta corriente de
la balanza de pagos y una deuda exterior muy elevada, el gobierno

decidid cstadlecer una politica contraccionista del gasto piblice

y fuertes cortroles monetarios,

{3) Guillén, Arturc " Economia Mexicana mis alla del milagro”
México, 1987.
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El resultado de ello fue un freno de la tasa de crecimiente
de la econemia y una diszinucidén del déficit de cuenta corriente
de la balanza de pagos, el cual fue de 726.4 millones de délares
en 1971, Pero a partir de 1972 el dinanismo de la economia se
tradujc en presiones crecientes sobre la balanza de pagos. En
1975 e} déficit en la cuenta corriente ascendia a 4,442.%6

willones de délares. (4)

En agosto de 1976 se decidid una devaluacién para corregir el
desequilibrio externo. México abandona de esta nanera el tipo de

carbio fijo y adopta el sistema del flotacidén contrelada.

Inmediatanente después de la devaluacion de 1976, para tener
acceso al financiamiento del FMI, ol gobierno mexicanc se vio
obligado a firmar un agucrdo de estabilizacion por pericdo de
tres anoes. Como se via, las politicas aconsejades por el FMI
encuentran su fundamento en 1a teoria ortedoxa e balanza de
pagos. Segln ecste enfoque, para ajustar ol déficit exterior, la
devaluacion debe de ser acempaisda de una politica de reduccién
de la denanda glokal, de una apertura total de la economia y del

libre novinmients de los precies segun las leyes del nercado.

En esta perspectiva, el diagnéstico que realizd el FMI de la
aconomia mexicana, fue que se habia producido un proceso
inflacionarie provocade per un exceso de demanda, resultade de
fuertes gastoeos pablicos Zinwynmeieoros cap creacidn monetaria
y de aumentos de saiarios, que habian conducido a le devaluvacidn

del pesa.

{4} Ibiden,

14



El acuerdo de estabilizacién firmado con el FMI fijaba los
siguientes objetivos al gobierno mexicano para el periodo 1977-
1979%: la reduccidn del! ddficit del sector publiceo, la limitacién
del endeudamiento externo, la elevacidén del precio de bienes y
servicios publicos, la limitacién del crecimiento del emplec en
el sector publico, la apertura de la economia hacia el exterior y

la represion de los aumentos salariales.

Sin embargo, el descubriniento de importantes recursos
petroleros gque colocaron a México como la sexta potencia
petrolera mundial que permitid obtener recursos financierc: en
los mercados internacionales de capital; de esta manera HMHéxico
pudo realizar una politica ccondmica diferente de la gue fue

concebida en el acuerdo de estabilizacién cocn el FMI.

En el siguiente capitulo se estudiarid de nanera wmis dotanida
el boom petrelero Y sus repercusicnes economicas, posteriormente

se analizardn los planes de goblerno para el perfcdo 1583-19880.

15



IX ' LA ANTESALA DE LA CRIBIB ECONOMICM DE 1982

2.2 LA ECONOMIA MEXICRNMA ANTEE DEL BOOK PETROLERO.

En México el gasto publico y la inversién publica han tenido
que actuar conmo anortiguadores, en ciertos periodos, ante 1la
disminucisén del crecimiento de la demanda y de esta forma evitar

caidas bruscas de la actividad econdmica.

Los requerimientos financieros para cubrir el gasto y 1a
iversidn publica, dada la {nsuficiencia de los ingresos publicos,
ha provocado gue se incremente la participacién del déficit
publico en el Producto Interno Bruto (PIB). En 1965 ésta era de
0.8% del PIB, en 1967 2.2t del PIB, en 1970 3.6% dnl PIB, en 1§72

4.7% del PIB, on 1975 9.6% del PID y en 1981 14.%.

En la década de los cesenta existid una relacion clara entre
elincremento del déficit publico como porcentaje del PIB y las
fluctuaciones en el nivel de actividad. Sin embargo, la politica
de regulacion de la demanda, a través de la inversién y el gasto
publice, no fue muy efectiva debido a 1la tendencia al
estancanients derivada de la interrupcién del proceso de

sustitucién de importaciones. (5).

{5} Cdsar, Jcsé; ™ Cicleos Econémicos en la Industria vy
Sustitucidn de Importacioncs: 19%0~1980 ™ México, CIDE, ps. 92-

94.
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El saldo de este incompleto procesc de sustitucién de
importaciones fue una estructura productiva .insuficiente
integrada internamente, con bajo nivel da productividad y
dependiente del exterior en cuanto a materias primas, maquinaria

Y tenologia.

Por los tanto, quedd de manifiesto la incapacidad de ciertos
sectores y ramas productivas, para hacer frente al increnento de
1a demanda, sin que se manifieste problemas de inflacion y

desequilibrio externo.

De esta manera, no es el gasto publico en si, el que genera
desequilibrios econdmices, sino gque déstos, son resultado de la
estructura productiva naclional. La orientacisn de la inversién en
ciertas 4areas en perjuicio de etras ha impedido mnantener un
crecimiento autosostenido y no se ha generado las divisas
suficlentes para financiar los requerimientos de importaciones

necesarias para suplir las deficiencias productivas internas.

Es en este contexto productivo y financiero, gque el
incremento del déficit publico se tradujo en un aumento de
importaciones, cn déficit comercial externo, y en mayores niveles

de endeudaniento externo. (6}.

La deuda externa tuvo crecimientos de: 13.53%, 16.9%, 24.3%,

Y 45.9

o8

en los anos de 1978, 1979, 1980, y 1981 respectivamente.

{6). Guillén, Arturo, op.cit.
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1a dinamica propiciada por el déficit publico y el
endeudanjento externo agudizé las carateristicas que se venian
dando en la economia mexicana, que repercutieron en un aumento

del déficit del sector externo.

Las condiciones de certidumbre sobre el crecimiento y la
estabilidad de la economia mexicana se vieron deterioradas. A
partir de 1973 se acelerd la inflacidn y se observs un proceso de
desintermediacidén financiera (reduccidén de activos finpancieros en

poder del publico).

El excedente se canalizé hacia la especulacion de divisas y
se desatd una fuga de capitales, lo cual, redujo la capacidad de
pago del servicio de la deuda externa, restringiéndose el acceso

al crédito del exterior.

El conjunto de estos factores se manifesto en la crisis
econdmica de 1976, cuando se opté por una devaluacién y el
establecimiento de un sistea de flotacion controlada del peso
mexicano. Se dl¢ asi fin al tipo de cambio fijo mantenido por

veinte afos.

La politica econémica ortodoxa aplicada en 1976 y 1977
contrajo la actividad econérmica y con ellc las importaciones,
reduciendo asi el descquilibrio externo. La cuenta corriente de
la balanza de pagos pass de -3,683 nillones de délares en 1976 a

~1,596 nillones de ddélares en 1977, (7).

(7). Bancoc de México, " Indicadores Econdémicos ", M’exico, 1988.
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El PIB de haber crecido 6.2% prorediu anual de 1970 a 1976,
en 1977 registrd una disminucién en su crecimiento, siendo éste
de 3.4%. las irportaciones de bienes y servicios disminuyeron en
10.2% en 1977 con respecte al afo anterior. Y el déficit del
sector publico como porcentaje del PIB pasé de 9.5% en 1976 a

6.4% en 1377,

De esta manera, se puede ver el efecto recesivo que trajo la
aplicacidén de politicas de control de la demanda y de liberacidén
de marcados. Pero por otra parte, también se observé una

disminucién de la inflacién y del desequilibrio externo.

2.2 EL BOOM PETROLERO Y LOS ELEMENTOS8 DESESTABILIZADORES.

El descubrimiento y explotacidén masiva de recurses
petroleros permitid a México desarrollar una palitica ditarente a
la concebida en el acuerde de estabilizacien con el FMI en 1976,

coms y se menciond en la ultima parte del primer capitulo.

El auge petrolero increments la disponibilidad de divisas,
tanto por las exportaciones como por la accesibilidad de recursos
financieros internacionales. Esto permitid relajar la restriccién
de la balancta de pagos sobre el crecimiento de la economfa
nacional, desarrcllandose asi, una reactivacidn cconémica de 1978

a 1981.

A partir de 1978 se puso en practica una politica de
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expansién del gasto publico; sin embarge, prosiguieron aquellas
nedidas de corte ortodoxo gue supuestamente eran congruentes con
la necesidad de lograr la estabilidad de la eccnomia. Tales cono
la politica de flexibilizacion de las tasas de interés y de tipo
de cambio. Asi en 1977 se procedis a disminuir al brecha entre la
tasa de interés y el aumento de precios para fomentar el ahorro
interno y evitar el proceso de dolarizacién del sistema
financierc nacional. El tipo de cambio casi no se nodifics entre
1977 y 1981, tomando los promedios anuales, este pasd de 22.56
pesos por dolar en 1977 a 24.48 en 1981. Esta situacion, dado el
mayor creciriento de la inflacion interna respecto a la econcmia

norteamericana, configuro un tipo de cambio sobrevaluado.

Otros tipos de politicas ortodoxas aplicadas fueron la
liberacidn del comercio exterior iniciada en 1976 y la politica
salarial contraccionista cuyos propésito eran reducir 10s cestos
de produccién y agilizar el proceso de restructuracion de la

econonia.

Volviendo al boon petrolero, los recursos obtenidos por las
exportaciones de petréleo, asi coro por el mayor endeudamiento
externo, se canpalizaron a traves de la inversion punlica, en gran
medida hacia el propic sector petrolero, para incrementar su
capacidad productiva y de exportacisdn, debido al potencial de
crecimiento que ofrecia el mercado internacional del petrdlec en

1978.

La inversién publica registrd una notable reorientacion
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hacia la industria petrolera que absorbis casi la mitad de la
inversidn de las empresas piblicas. Por otra parte, la inversién
privada registr¢ una reorientacion hacia los servicios y el

comercio, en deterioro de la industria manufacturera.

De esta manera, la expansion econdémia en el periodo 1978-
1981 la encabezé la produccidn petrolera al tener un crecimiento
promedio anual de 19.4%. En cambioc, el sector no petrolero crecié
en un B.8% promedjo anual y el PIB lo hizo en 8.6% promedio anual

para el periodo considerado. (Ver cuadro No.2)

El rezago de sectores como la agricultura y la lindustria
manufacturera estuvo relacionado con el deterioro notable del
comercic exterior ne petrolern. Desde 1979 las exportaciones no
petroleras empezaron a caer, rcientras que las importaciones de
bienes y servicios se incrementaron en un 27.3% promedio anual

durante 1978-1981.

El gran crecimiento de las importaciones y el rezago de
sectores estrategicos de la economia son consecuencia de tres
factores posiblerzente relacicnados:

1).- La politica de liberacidén de importaciones iniciada en
1976,

2).- La revolucion progresiva de] tipo de cambio real de
1978 a 1981.

3).- ¥ el crecimiento insuficiente de la capacidad productiva

en la industria no petrolera para hacer frente al gran

21



creciniento de la ‘demanda (10.4% promedio anual) durante el

periodé que ‘duré el boom petrolero.

‘La politica de liberacién del comercio exterior trastocs, en
cierta manera, el funcionamiento del sector manufacturero, ya gue
desprotegic a algunas ramas industriales. Esto, aunado a la gran
presion de la demanda y al tipe de cambieo sobrevaluade gue
prevalecid¢ en el periedo, propiciéd que el creciniento de 1la

demanda interna se trasladara en parte al exterior.

Esta situacidén arrojsé deéficit creclentes en la balanza
comercial durante todo ¢l periode; de esta manera, el deficit
comercial externc acumulade de 1978 a 1981, ascendid a 12,247.5

millones de délares.

El crecimiento eccnomico antes mnencionade, ademids de
financiarse con la exportacion del petroleo, también se financié
con endeudaniento externo, el cual, tuvo un creciniento
progresivo: 13.5% en 197g, 16.%% en 1979, 24.3% en 1980 y 45.9%
en 1531, teniende comec crecimiento pronedie anual de 2% para el
periodo. as: la deuda externa publica y privada paso de 29,894
nillones dw dolaves en 1977 a 72,007 millenes de ddlares en 19861,

{¥er cuadro No.6

Este crecimiento del endeudamiento externs Be SOStuvo por
las expectativas optimistas de incremento del valor de 1las
exportaciones peotroleras, ya que esto aseguraba condicienes de

paga del servicio de la deuda externa. Asl también, por 1la
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situacién favorable en el mercado internacional de capitales, con
grandes excedentes financieros disponibles o bajas tasas de

intereés.

Estos dos elementos se convirtieron en factores
desestabilizadores de la economia nacional al no cumplirse las
expectativas esperadas. Por una parte, se redujo el precio y la
demanda internacional de petrdleo, y por otra, se incrementaron
las tasas de interés y se contrajo la disponibilidad credicticia
internacional ante la crisis econémica mundial. El precio mundial
del petrdleo paséd de 36.49 ddlares por barril en 1980 a 34.38en
1981 y a 33.16 en 1982. En tanto que la tasa de interés
preferencial {Primerate) en los Estados Unides pasé de 12.84% en

1979 a 15.40% en 1980 y a 18.73% en 1981.

Aunque el volumen de 1la exportacién de petréleo se
increments, se desarrolld un progresivo desequilibrio en la
balanza de pagos. El déficit en cuenta corriente de balanza de
pagos pasd de 2,693 mnillones de doélares en 1978 a 16,052.1
millones de délares en 1981, debido al descenso del precio del
petroleo y al creciente aumento en los pagos de intereses scbre
la deuda externa acumulada, que como se vié, tuvo un desquiosante

creciniento durante el boom petrolero. (Ver cuadro Ho.d)
La magnitud del desquilibric externo en 1981 ha sido 1la
mayor que se ha registrado en la economia mexicana y colocd al

pais en una situacion eritica. El principal factor que provocs el
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creciniento del déficit en cuenta corriente de la balanza de
pagos en el pericdo 1978-1981, fue el pago del servicio de 1la
deuda externa, sobre todo al final del periedo, En 1981,
préstanos de corte plazo representaron nds de la mitad del

endeudaniento externo netao.
2.3 LA SITUACION ECONOMICA EN 1981-1982.

En 1981 se continué con la expansion fiscal, por lo que el
déficit financiero del sector publico 1llegé a la cifra de 14.1%
del PIB y el déficit publico corregido por los efectos de la

inflacidon alcanzd el récord histotico de 9.9% del PIB.

En este afio, los bancos internacionales redoblaron el
crédito a México, para ast poder hacer frente al creciente
desequilibrioc externo. La deuda e¥terna tuvo un creciziento de

45.9% en relacidén al ano anterior.

Sin embargo, la mencr entrada de divisas por la exportacion
de petrdlec y la falta de capacidad exportadora no petrolera para
hacer frente al pago del servicic de la deuda externa, generaron
expectativas pesimistas sobre la econonmia, 10 gue propicio
actitudes especulativas. La expectativa de una fuerte devaluacién
aumente durante 1381, alimentando aun mas la especulacion contra

2l peso y provocando una fuga de capitales de gran ragnitud.
Este fendzendo especulativo fue sostenidc por la existencia
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‘de una politica dé libre cambio, la cual; ‘a su vez, fue sostenida

por. los recurses obtenidos con el sobreendeudamiento externo.

En febrero de 1982, el gobierno federal adoptéd un pagquete dae
medidas, ante la pérdida de reservas internacionales, tales
pedidas consistieron en lo esencial en una devaluacidén canmblaria,
una contraccidén fiscal y el Banco de México se retirs del mercade

de cambios.

Esta politica de ajuste condujo al inicio de un periodo de
recesién con inflacidén. Perc -ademis, no tuve efectividad para
parar la fuga de capitales post-devaluateria y la especulacidén

financiera.

En agosto de 1982, las reservas internacicnales estaban casi
agotadas, por lo gque prosiguid a devaluar de nuevo el pese

mexicano y a establecer un sistema dual de cambios.

Ante la inoperatividad de estas politicas para evitar 1la
fuga de capitales, el presidente José Lopez Portillo, anunci¢ en
su ultimo inforwe de gobiernc, el control generalizado de cambios
Y la nacionalizacién de la banca comerclal, nedidas tardias ya

que el dane estaba hecho.

Al finalizar 1982 la situacién economica se torné critica el
PIB decrecid en términes reales 0.63%; la inflacidn alcanzd el
98.9% el deficit financiero del sector puiblico llego a la cifra

de 16.9% el nivel de reservas internacionales era bajo: el
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sistema financiero naciomal no capZaba suficiente ahorro y México

estaba en virtual suspension de pagos. (Ver cuadro No.5,7 y 12}

2.4 BL PIRE COMO PROGRAMA DE AJUSTE.

Cozo se pudo ver en el apartade anterior, las condiciones
econdmicas se tornaron criticas en diciembre de 1982, Sin
erbarge, ya se habian tonmado algunas mnedidas para mejorar la
situacicén, aunque en forma tardia. Se habia nacionalizado la
banca comerc:ial y se habia establecide un contrsl generallzado de
carbios. El tipo de cambio real se habia ajustado y el ajuste
fiscal desarrollado en 1982 fue de gran rnagnitud. Todos estos
factores permitiercn cbtener, en el cuario trimestre de 1982, un
superavit en la cuenta corriente de la balanza de pagos de 1,400

millones de délares,

El primerc de dicierbre de 1582, Miguel de la Madrid tomd
posesién coro presidente de México, su gestion estaba por
necesidad conprometida a un programa de ajuste y estabilizacién
con el FMI. For lo gue planted un prograna energente dencminado

Prograna Inmediato de Reordenacién Economica.

Por su naturaleza, el Programa de Reordenacicn Economica
{PIRE), es un prograra de ajuste de corto plaze gue tiene cono
obietivo dar estabilidad a ]a economia, principalmente en lo que
se refiere « las finanzas publicas. Ya que ze considera al

desequilibrio del sector publico come causante de otros
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desquilibrios.

Este programa contiene diez puntos fundamentales que
representan las lineas de recrdenacidn econdmica de la pasada
administracién. A continuacién se citan estos puntos - que se

dieron a conccer por el ejecutivo:

1.~ Disminucién del crecimiento del gasto publico: a través de un
presupuesto austero, de programas de inversién prioritaria, del
cumplimiento, del pajo de la deuda contraida y de un incremento
del ahorro interno.

2.- Proteccién al empleo.

3.- continuacién de las obras en proceso.

4.~ Reforzamiento de normas que aseguran la disciplina,
eficiencia y honradez en el gasto publico autorizado.

§.- Proteccién y estinulo a los programas de produccion,
importacion v distribucien de alimentos.

6.-Incrementar el ingreso publico para disminuir la deuda y el
déficit publicos. Profundizacioén de la reforma fiscal e
incremento de precios de bienes y servicios que produce el
Estado.

7.- Canalizacién del crédito a las prioridades del desarrollo
nacionai.

8.~ Reivindicacién del mercado cambiario bajo la autoridad vy
soberania monetarial del Estado.

9.- Restructuracién de la administracien publica.

10. Actuar bajc el principio de rectoria del Estado dentro del

régimen de economia mixta.
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Come se puede observar, el punto central de}l prograca es
sanear las finanzas publicas: a traveés de ajustar el gasto
piblico e incrementar el ingreso publice y asi disminuir el
déficit publico. Entre otros objetivos estan abatir la inflacioén
¢y la inestabilidad canmbliaria y proteger el emples, el consumo

bdsico y la planta productiva.

El PIRE es la introduccidn a la politica econdmica de 1983 a

1988, la cual serd objeto de estudio en los siguientes capitulos.
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III. " EVOLUCION DE LA POLITICA ECONOMICA EN EL PERIODC 1983~

1987. ESTRATEGIA ¥ METAS.%

3.1 BL PLAN NACIONAL DE DESARROLLO 1983-1988. LINEAMIENTOB

GENERALES DE POLITICA ECCONOMICA.

El plan MNacional de Desarrolio responde a los postulados del
articule 26 de la Constitucioen, el cual, indica que el Estado

debe intergrar un Sistema de Planeacion Democratica.

El plan contiene los objetivas y principios politicos gque lo
rigen, un diagndstico que se obtiene de analizar la problemitica
de la realidad, y una estrategila a seguir para lograr dichos

objetivos.

Asi, tenemos que los objetivos del PND para 19583-1988, eran
mantener la independencia de la Nacidén, a través de recupnrar el
creciniento sostenido, lograr el pleno empleo y una distribucien

del ingreso eficiente.

El diagnéstico hecho a la economia pexicana, atribuys lz
crisis a los desequilibrios producidos por un exceso de demanda.
En base a este diagndstico, la estrategia econémica y social del
PHD para el periodo 1983-1%56, estableciz dos  linaas
fundamentales de accien: la primera sa referta s la reordenacidn
economica, para la cual se tomaron conmo base los puntos

fundanentales de PIRE, anteriormente citados; la segunda linea de
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accién persequia iniciar un’ cambio estructural de la econonia.
Enseguida se citan los propdsites del PND para '1983-1983:

1.~ Abatir 1la inflacién y la inestabilidad cambiaria: La
estrategia se basa en un control de la demanda para adecuarla al
potencial de la oferta. Se apoya en la reduccion del déficit
publico, el desaliento al consumo suntuario por la via fiscal y
la revision de las tasas de Interés para fomentar el ahorro
internc. Para coadyuvar a reducir el déficit puoblice, se
establece una politica de revisidén de precios y blenes y
servicios que produce el Estado y la desincorporacidén de
entidades paraestatales. E1l ajuste del tipo de cambio se da con
el fin de estimular la reduccién de importaciones e increnmentar

las exportaciones, asf coro dar estabilidad cambiaria.

2.- Proteger el empleo, la planta productiva y el consumo bisice:

a través, de la asignacién selectiva del gasto publico.

3.- Recuperar la capacidad de crecrecimiento sobre bases
diferentes: se trata de lograr una asignacion optima de los
recursos, que permita crecer, a traves de la correcion de precios
relativos de los factores de la produccion y de 1los bienes y
servicios internos en relacion con los externos. Aqui es donde se
establece una vinculacion entre reordenacion econodnica y cambio

estructural,

El canbio estructural persigque reorganizar el proceso
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productive 'y distributive,. con ei'pgébééito de  superar los
desequilibrios fundaméntalgs ,de;'ia ;.economia. " LoS - puntos

fundamentales son:

1.- Reorientar y modernizar el aparaio productive y distributivo
para lograr un sector industrial integrade hacia adentro y
competitivo hacia afuera.

2,- Descentralizar en el territorio las actividades productivas y
el bienestar social.

3.~ Adecuar las modalidades de financianiento a las prioridades

del desarrollo.

Venos asi, comoc 1los objetivos de la politica econdmica para
2l periodo 1983-1988, eran: la correccién de loa desequilibriocs
tales como la inflacion y el déficit comercial extexrno ¥ 1la
recuperacién de la capacidad da crecer con ciertos camblos en la
egtructura productiva hacia los rienes comerciables. Estcs se
legraria c¢oms ya se estudio en el capitule primero, a través de
peliticas de control de la deranda interna y de combics en los

precios relativos.

Dentro del primer tipo de politicas de control de la demanda

interna teneraos gque para lograr ia reduccidén del déficit

cemercial externc, se deber:a lograr (a disminucicn del deficit
puklico a traves de la contraccién del gasto, para asi contener
la dermanda agregada, que segqun el diagnostice era la fuente del
desequilibrio interno y externo. Este tipo de politica, no toma

en cuenta que al contraersc el gasto pueblics proveca que se
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cbngraiga la Sctividad econénica, afectando. la capacidad
productiva del pais y‘el nivel de vida de ia poblacion.

La palitica de precios relativos buscaban prepiciar cambios
estructurales y establecer condiciones de equilibrio en los
mercades de bienes y factores productives, asi como en el nercado
financiero y en el sector externo, incentivando el ahorro

interno.

La politica de tipo de carbio se inscribe dentro de 1la
politica de precios relativos. La politica devaluatoria pretendia
configurar condiciones de rentabilidad a la inversion para
avanzar en la sustitucion de inportaciones, crecer hacia el

rercado externd con base en la exportacisn de canufacturas.

Sin embargo, 1a devaluacion, si bien altera los precios
vealtives, no mgdifica las diferencias de productividad entre
paises, y son éstas, las quo en gran medida crean las basec para
tener presencia en el nmercado rundial de manufacturas., Per otra
parte, si no existen las condiciones productivas internas y
adends se desarrolla un proceso inflacionario, el efecto pesitivo
sobre los precios relativos que crigina la devaluvacion es
transitorjo. Tal situacicn obliga a actuar eén [Oorma recurrente a
la depreciacion del tipec de carpic para alterar los precios y
niveles de rentabilidad. Tor lc tanto, 131 politica devaluatoria
no tiene gran impactc sobre el deficit ccrercial externo, ya que

no modifica las caracteristicas estructurales gue le Jdan origen.
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Dentrc de la politica de precios en el sector tinanciero,
estid la tasa de interés, su alza pretende incrementar el ahorro
interno, para asi poder cubrir la demanda por crédito. Esta
politica, junto con la de tipo de carbic pretendian también

rejorar la situacién del sector externo de la economia.

La accioén de los precios relativos esta dirigida también a
nodificar el uso de los factores productivos; en tal sentido, se
aplican redidas para corregir los desequilibrios en el mercado de
trabaje y en el de capital. En el =mercade de trabajo se utiliza
la politica salarial contraccionista para abaratar la mano de
obra vy asi incentivar el uss por este factor. En el mercado de
capital se utiliza la politica devaluatoria para encarecer el
factor capital debido a su alzo contenidc inportadoe y‘asi
desestinzular y racionalizar su uso. Este tipe de politicas no
tonan en cuenta el efecto que que provocan en el poder

adquisitive de los salarios y en el crecimiento de la inversisn.

Por otra parte, la pol:itica de liberalirzacion creciente del
comercio exterior pretende propiciar una restructuracioén y
modernizacion del aparato productive interna. Tarmbidn pretende

dirsmizar la industria hacia el mercado externo para as: obtener

ias divisas necesarias para cubrir los egrescs en materia de

importacicnes y de obligaciones centraidas con el exterior.

El éx1to de todas estas politicas depende en gran pagnitud

del contrsol de 1a inflacicn. En este sentido, la politica de
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estabilizacién se basa en un control de la demanda, dela oferta

monetaria y del déficit publico.
3.2 EVOLUCION DE LA POLITICA FISCAL 1983-1987.

En este apartado se presentan los Criterios Generales que
orientaron la politica fiscal en los distintos anos., Se
apalizaran las metas, la estrategia y los resultados obtenidos en
lo referente a las finanzas publicas, inflacién y crecimiento del

PIB.

En 1983 se preveia que el ingreso nacional disponible
disminuiria por el elevado servicic de la deuda externa. En este
sentidc se aplicé una politica de austeridad presupuestal y una
estrategia orientada a incrementar lios ingresos piblices via
revisidn de precios y tarifas de bienes y servicios que presta el

sector piblico; asi como una reduccién en ios subsidios.

De esta manera fué como el ajuste fiscal se considerd come
el principal lnstrumento de politica econédmica, destinado a
controlar el exceso de demanda, que segun el diagnéstico, era 1a

fuente de inflacion y de desejuilibrio externo.

Las metas en 1983 para el deficit financiero del sector
publico (8.5% del PIB; y para la inflacien (40%} eran ambiciosas,
tomando en cuenta que en 1982 se registro un déeficit financiero
de 16.% del PIB el mas alto en al historia, y una inflacién de

casi 100%., Sin embargo, se avanzo significativamente én la
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correccién de los desequilibrios de balanza ' de pagos y de las.

finanzas publicas,

En lo referente a las finanzas publicas, los resultados
fueron los siguientes: el déficit financiero se situé en 8.6% del
PIB casi curpliendo la reta deseada; se obtuvo un superavit
operacional de 1.1i% del PIB y el balance econdmico primario paso
de ser negativo en afies anteriores a superavitario en 1982 con
una cifra de 4.2% del PIB. Estos resultados nuestran el gran
ajuste fiscal realizado en este afo; sin exmbarge, el impacto en
el nivel de actividad fué fuerte, el PIB decrecio en términos
reales 4.2%1, la demanda agregada decrecié 6.6%, el consums <4.2%,
la inversion 28.3% (36% la publica y 22% la privada), las
exportacioncs crecieron 13.6% y las importaciones decrecisren
33.8%, rostrandc el gran efecto recesivo de al politica

centraccicnista. (Ver cuadros No. 7 y 11).

En los ultimes anos, en el analisis de la situacién
financiera del sector publico, ademds de utilizar el déficit
financiero: definido como la diferencia entre los gastos y los
ingresos tctales del sector publico; se han incorporado nhueves
conceptos tales come el balance econcaice primario y el balance

operacional que a continuacién se definen:

£l balance eccnérico primario es igual a la diferencia entre
los ingresos totales del sector publico y sus gastos totales
distintos de intereses. Es decir, se obtiene despues de restarle

al deficit economico el pago de intereses internos y externos de
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la deuda piblica. Dado gue la mayor parte del pago de intereses
en un ejercicioc fiscal esta daterminada por la acumulacidn de
deuda de ejercicios anteriores, ¢l balance ccondmico primario
nide el esfuerzo de ajuste fiscal realizado en el periode
corriente. Con el balance econémico primario, se elimina no soélo
el inpacto inflacionario, sino que los efectos adversos que en el
corto piazo tiene el aumento de la tasa de intereés y del tipo de

carbio sebre el déficit econdmico en términos nominales.

El balance operacional es igual al déficit financiero del
sector publico, =nmenos la intermediacien financiera y la
disminucison provocada por la inflacién en el wvalor real de la
deuda en rmoneda naclonal. Es decir, se cbtiene de restarle al
déficit econdmico el monto de intereses reales del! saldo de la
deuda i{nterna publica denominada eon moneda nacional, asi también,
se obtiena al incorporar ali balance econgmice primario el rmonte
de intereses reales referidos anteriormente. Este concepto es un
indicador del cambio en el valor real de la deuda publica an el

afic. (8}.

Ari, el déficit financiero gue nide la totalidad de
requerimiantos financieros del sector publico e incluye, por lo
tante, laos gastos por intereses, los cuales tienen gue ser
financiados camo cualquier otro egress, representa el monto

integro de la deuda del sector publico.

(8) ™ Restructuracién de las Finanzas Publicas ", México, 1988,
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Fara fines de redir ajuste fiscal, el déficit financiero
puede conducir a errores de apreciacién en condiciones
inflacionarias; por eso para evaluar el desarrollo de las
finanzas publicas se han creado los conceptos de balance

econdénico primario y balance cperacional anteriormente definidos.

Siguiendo con el analisis se tiene que la inflacion de 1983
fué de 80.8%, por lo que no se cumplid la meta prevista, aunque
si hube una significativa reduccidn de <¢asi 20 puntes

porcentuales con respecto a la inflacién del afio anterior.

El saneamiento de la situacién financiera del sector puklico
en 1983, fue posible debido al incremento det ingreso total
publiice en ¢ puntos porcentuaxles de)l PIB respecto al ano
anterior, increzento estinulado principalmente por los ingresos
petrelercs., Por otro lado, el gasto total pasc de 44.%% del PIB
en 1982 a 41.0%1 del PIB en 15383 producto de la ccntraccidn del
gasto de capital. En otra perspectiva de analisis, el gastoc no
programable crecié mas de lo estimads por el pago de intereses,
que estuviercn tambien por arrita de 1o esticado originalzente,
per lo tanto, se tuve que reducir el gasto programable; asi éste
bajo 3.7 puntos porcentuales del PIB al pasar de 27.0% en 1382 a

23.3% en 1581.

De esta forma, se avanzd ¢n el saneatiento de las finanzas
publicas al aunentarse los ingresos del sector y reducirse el
ritmo de crecisiento del gastc publico, medidas que contrajeron

la demanda agreqgada y permitieron disminuir temporalmente las
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presiones inflacionarias.

En 1984 se inicis la segunda stapa del Programa Inmpediato de
Reordenacidén Econdmica gque correaspondia al esfuerzo de

reordenacién econdémica y cambio estructural.

En relacion al propésito de avanzar en el saneamiento de las
finanzas publicas, y como elemento importante en la lucha contra
la inflacion, se¢ buscaba reducir el deficit financiero del sector
pihlico a un S5.5% del PIB, cifra inferior en 35% a ja meta de
1983. Se seguiria haciendo ajustes en los precios y tarifas del
secotr publico, asi{ como nodificaciones en 1a estructura
tributaria con el fin de imcrexmentar los ingresos publicos. Por
otra parte, el gasto progranable continuaria su tendencia
decreciente y la manteniri{a durante todo el periodoc que va dea

1983 1988,

La meta de crecimients econdmice era de 3% para 1984 ¥y se
estimaba una inflacien de 30%t. En esze ano se dio una
reactivacicn econdnica: el PIB crecie 3.6% superando la
astimacien en los Criterios Gensrales de folitica Econdmica para
1984. La demands agregada crecid 4.4%, el consuwd 3.8%, la
inversion total 5.4%, las exportaciones 5.7% y las irportaclonas
17.8%. &n este afio, la inflacion fue de 59.2%, menor a la del afo
anterior, pers su reduccien fue insuficiente para alcanzar la

meta trazada., (Var cuadros No. 11 y 17}
La situacien financiera del sector publico en 1984 fue la
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siguiente: el déficit financiero fue de 8.5% del PIB, tres puntos
porcentuales del PIB arriba de la meta fijada para ese afie. El
balance cperacional fue 0.0% y el superdvit econdmico primario se
situé en 4.8% del PIB: resultados gque nuestran que por segundo
afio se did un fuerte ajuste fiscal y que el incremento real de la

deuda publica fue nulo.

En este ano los ingresos publicos disminuyeron en forma
relativa por la reduccidn de las ventas exteriores de Pemex; las
expoetaciones del sector petrolero pasaron de 10.8% del PIB en
1983 a 9.4% del PIB en 1984. En cambio los ingresos no petroleros
se ihncrementarcn, aungue cn menor proporcion que la caida de los
ingresos petroleros. El gasto publico total y sus componentes
mostraron una reduccion de alrededor de un punto porcentual del

PIB.

El afo de 1985 la economia rexicanra se desenvolveria en un
escenario adverso, marcade con alzas en las tasas de interé¢s
internas, una fuerte depreciacicén del peso mexicano, una
evolucion desfavorable del mercado internacional del petrdleo y

los dos sisros de septienbre de este ano.

En 19685 se pretendia reducir el déficit financliero del
sector publico a un 5.13% del PIB, se estimaba un crecimiento de

la econonia del orden de 3.4% y una inflacion de 15%

La estrategia antiinflacionaria se apoyaba en la expansidn

gradual de la demanda agregada, el creciniento de la oferta y la
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reduccidn de presicnes por el lado de los costos. La moderacidn
salarial desempefaria un papel fundamental en el proceso de lucha

contra la inflacion durante todo el periodo.

lLas ercogaciones necesarias para atender los sismos del 19 y
20 de septiembre de 15385 y restaurar los servicios fundamentales
presionaron de inmediato al gasto publico y a la demanda por
crédito. El preceso de reduccion del déficit financiero del
sector publico se revirtid, al pasar de 8.5%1 del PIB en 1984 a
9.6% en 1985; asimismo se registrd un infimo déficit operacional
de 0.1% del PIB y se redujo el superavit econdmico primario con
relacion a los des afos anteriores con cifra de 2.4% del PIB;
reflejando de este nodo el relajanmiento del ajuste fiscal. (Ver

cuadre No. 7)

Al finalizar 1985 la inflacién se situé en un nivel
ligeramente mayor a la ipflacién del afo anterior con una cifra
de 63.7%., Esto marcaba un cambio en la tendencia decreciente de
la inflacion iniciada en 13583: a partir de aqui, ésta se iria
incrementando hasta principios de 1988, que es5 cuande se

registrarian los efectos del Pacto de Solidaridad Econédmica.

No obstante los anteriores resultados, la evolucion del
producto fué nuevanmente positiva, al observar el PIB un
crecinients de 2.6%; la demanda agregada le hize en 1.1%, el
consuno 3.1%t, la inversidén 7.9%1 {0.9% la inversion publica y

12.2% la inversien privada). Este ultimo resultado es reflejo del
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dinamismo de la construcci¢n habitacional, 1las necesidades de
reposicién de equipo y la ampliacion de capacidad en al industria
de exportacion (particularmente maquiladora). Las exportaciones
decrecieron 45% y las importaciones crecieron 11%, situacién gue
disminuyd los superavit en balanza ccmercial y en la cuenta
corriente de balanza de pagos con relacién a los saldos

alcanzados en los dos afos anteriores. (Ver cuadros No. 4 y 11 )

En los Criterios Generales de Politica Econémica para 1986
se hacia énfasis en intensificar el proceso de reordenamiento
econdmico para reducir la {nflacien y sanear las finanzas
publicas. Se planteaba reducir el déficit financiero del sector
publico de 9.6% del PIB en 1985 a 4.9% del PIB en 1986, En ajuste
sc basaria fundamentalmente en un aumento de 1.5% del PIB en los
ingresos presupuestales y en una reduccién de 2.4% del TIB an el

gasto prograpable devengado.

Al iniciar el ano de 1936, la econonia mexicana enfrentd un
fuerte chogue externo al desplemarse el precio internacional del
petrdleo, principal productc de exportaciones e importante fuente
de divisas. El precio promedio por karril de petroleo mexicano
pasé de 25.3% dolares ern 1%35 a 11.8 dodlares en 1986

representindo una variacién pcrcentual de 53.3% (Ver cuadro No.3l)

Ante esta situacion se instruzentd una estrategia de
contencion derivada del mensaje presidencial del 21 de febrero.
Posteriormente, el 23 de junio de 19%6 se dio a conocer por los

secretarios de Hacienda y Prcgramacion y FPresupuesto, el Programa
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de Aliento y Crecimiento (PAC). En el se proponia recobrar el
crecimiento moderado con control de la inflacién en virtud de los

problemas generados por la caida del precio del petrdleo.

El PAC sc apoyaba en una negociacién externa para adecuar el
servicio de la deuda a la capacidad de pago de la economia.
Asimismo, se tratarja de incrementar el ahorro interno a través
de brindar rendinientos atractives: la politica credicticia
apoyaria a la planta productiva y estipularia la inversidn
privada. Por otra parte, el tipo de cambio incrementaria su
desliz para proteger las divisas en poder del Banco de HMéxico y

alentar las exportaciones ne petroleras.

El propdésito del PAC de crecimiento poderado con control de
la inflacidn no se logre en 1986, ya que el PIB cays en térninos
reales 3.3% y la demanda agregada lo hizo en 4.4% como resultado
del decrecimiento del consumo en 1.5% y de la inversidn en 11.83%
{14.2% la publica y 10.4% la inversidn privada). Tambieéen influyd
en gran medida la caida Qe los ingrrsos petroléros en 6.6% del

PIB. (Ver cuadro No.li)

fa inflacion en lugar de ser menor respecto al afo anterior,
fue mayor en $2 puntos porcentuales a la inflacion de 1985 y 6.8
puntos porcentuales a la inflacion de 1922, Asi, la inflacidn
anual de 1986 fue de 105.7%. {Ver cuadrg No.12)

£n cuanto al saneamiento da las finanzas publicas hubo
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retrocese, ya que el défieit financliero se situd en 16% del PIB
cifra payor al déficit del ajfo anterjor y similar al déficit
registrado en 1982. Esto como resultado de la reduccién del
ingreso publico por concepto de las exportacicnes petroléras, al
pasar de 8.1% del PIB en 1985 a 4.9% en 1986. Por otra parte, el
ruble pago de intereses, provocéd gque el gasto corriente se
incrementara en 3 puntos porcentuales del PIB respecto al afo

anterior.

En este ano el ajuste fiscal fue menor que el hecho en los
tres afios anteriores; el déficit operacional subid a 1.9% del PIB

y el superavit econdmico primario bajc a 1.6% del PIB.

Todes estos resultados configuraron un contextc mds critico
que en 1982 en cuante a la diszinucicn del nivel de activida
econdmica y al incremento de los precios. Sin enmbargo, el

desequilibrio externo fue menor en 1986.

No obstante este panorama economico las autoridades se
fijaron objetivos de politica econérmica muy optimistas para 1987.
En este sentido, se estimaba un c¢recimiente del PIB de 2% a 3%
como resultade del incremente de las exportaciones y de la
inversion piblica y privada. Asinisno, se pensaba que las
presiones intlacilonarias se abatirian en forma notable, por lo

cual, se previa una inflacidn de alrededor del BOY.

Estas cstimaciones oficiales se apoyaban en la reduccidn del

déficit pablico y en la obtencicn de recursos del exterior que
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pernitirian aminorar las presiones inflacionarias y liberar

recurses a la econox

La mayor oferta de recursos financieros

facilitaria 1a reduccion de 1las tasas de interés y el

fortalecirciento en las reservas; lo gque permitiria recobrar la

confianza en la econonia formentando asi la inversicn productiva.

Por otra parte, se trataria de disminuir el ritme de

deslizaziento del tipo de cambio Yy la politica de apertura

cozercial se acentuaria.

En base a la expectativa de inflacioén para 1987, se esperaba

una reduccién del gaste corriente principalmente por el menor

de intereses, variable fuertemente influida el

Pag>
comportaniento inflacionaric. Se
sector publico de 12.8% del PIB,

un balance econémico priraric de

El1 rasgo predominante de

inflacicn en ascenso, gue arrojo

afio; la cual fue rmuy superier

Criterics Generales de Politica
ahs anterior.

.3 icc
AL NaCC

se pucden mencionar las siguientes:

por
estimd un deficit financiero dael
un deficit operacional de 0.5% y
€.6% para aste afc.

la econonia en 1987 fue una
una cifra de 159.2% al final del
a la estimacion hecha en los

Tcondnica y a la inflacién del

causas de la inflacidén de 1987,

el rezago acumulado por los

desajustes en los precios relativos: pincipalrente de los precics

internos respecto al tipo de casbic, el cual, sufrié un gran

desliz desde los ultimos neses de 1985 y durante todo 1286 como
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consecuencia del chogue externo: tazbién fue debida al increzento
de los costos financieros, resultado del aumento de las tasas de
interés nczinales, en virtud de la dezanda de recursos requeridos
para financiar el aunmente del deéficit publico provocado per la

caida de los ingresos petroléros en 1956.

A los Factores antes citados, se surarcn el aunento de las
expectativas inflacicnarias scbre todo a partir de la ultima
semana de noviezbre de 1987. La presencia de estas expectativas,
provocaren un indizacion cada verz =3s raipida de los precios clave

de la economia amenazando con desenbccar en una hiperinflacion.

"En estas condiciones, resultaba indispensable una
estrateqgia que atacara drasticanente las raices estructuralces de
la inflacié¢n, y aprovechara precisarzente la tendencia a la
indizacién para revertir a la rmayor trevedad posibkle la inercis

inflacionaria. Un prograra de deslizamiento concertado de

precics, en que estos se ajustaran en ferwa coordinada y a tasas

decrecientes, se juzgd viable™, (9}

Con la firma del Pacte de Solidaridad Econénica (PSE) el 16
de dicierkre de 19%87, se reconocia oficialmente la gran
inportancia gue tiene la inercia inflacicnaria en el incremente
de lcs precios y que praovoca la intensificacidén de circules

vicioscs gue retroalirentan el proceso inflacicnario.

{9} Banco de México, "Informe Anual 1887" P. 29
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al finalizar 1687, se cbtuvd un creciziento ecencézico de
1.5%, la deranda agregada registro un crecimientc econdmico de
1.7% motivade principalzente por el incremento de la inversien
privada en 4.2% y de las exportacicnes en §.8%, ya que el consuzmo
decrecid en 0.2% y la inversién publica lo hize en 9.38%, Esta
reactivacicn econduica se debid en gran tedida a la politica de
apertura ccorercial, la cual, permitid tener accesc a insuzmos de
precio y calidad internacicnales.

Zn lo relat

nc se cusplic la

meta para déficit financlerc, éste se situd en 16.1% del PIB; en
cuantc al deficit operacicnal se supers la Tefta c3n un superavit
de 1.5% del PIB y por ic que respecta al kbalance econsdzico
primario tacpecs se cuzplie ja =eta, perc si se didé un alte
superavit de 4.7% del PIBD para este afo, reflejandc el gran

ajuste fiscal realirzde en 1937,
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3.3.% puntos porcertuales respecto al ano anterior, los cuales
correspondieron al pago de intereses internos, ya que los
intereses externos no sufrieron nmadificacidn alguna con respecto
a la participacioén gque tuvieron el afio anterior.

Asi, el pago de intereses internos pasé de 12.1% a 15.4% del PIB,
Y el pago de intereses externos se mantuvo en 4.4.% del PIB en

1986 y 1987.

Por otra parte, aunque se registro un elevado nivel de
déficit financiers, en 1957 nes se produjo un crecimiento
equivalente en la proporcién de la deuda publica dencominada en
moneda nacinal dentro del PIB, por el contrario, esta proporcién
disminuyd de 18,3% a 17.1% tal como lo nuestra el superavit

operacional obtenide en este adis.

Haciendo una evaluacién de la politica fiscal en el period>
1983-1987, en cuanto a su eficacia para abatir la inflacion y
disninuir el deseguilibrio ewternc: de acuerdc a los resultados
arrojades se puede decir que el ajuste fiscal fue incapaz para
corregir un problema tan corpleijo ccro es la inflacion, ya que no
solo se debe a un excesc de demanda. En México tiene su origen en
las condiciones estructurales del aparate productivo y adenés
comoa y se vio, juegd un papel 1o fundar-ental importancia el tipo
de expectativas que Lengan 1os agentes economicos, tal
importancia lc¢ denuestra la fase de creciniento inercial de al
inflacicén iniciada a partir del chogue externo y agudizaba en el

cuatto trizestre de 1987.
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El gran ajuste fiscal de los dos primeros afos del periodo,
permitié mejorar la balanza comercial y la cuenta corriente de
balanza de pagos y hube una significativa disrminucidn de 1la
inflacidén, sin embargo, se estuvo lejos de lograr las metas
trazadas y en 1983 la rejora en los desequilibrios fue acosta del
crecimiento ecoendmico. Tan protno hubo un relajamiente eon el
ajuste, los desequilibrios financieros hicieron acte de presencia
como resultado de las necesidades reales del aparate productive
de contar con divisas para asi, obtener los insuros importades
necesarios para reactivar la economia y cubrir el peso que

representa la amortizacion y el servicio de la deuda eoxterna.

Por otra parte, se hizo patente la vulnerabilidad de 1la
economia y de la politica econdmica para hacer frente al choque
externo de 1986, en donde se redujercn los ingresos petroleros
como resultado de la caida del precio y volumen del principal
produycte de exportacién nacional. Los logros alcanzados se
vinieron abkaje y se revirtieron las tendencias de reducciédn del
déficit pubiico y de la inflacidén y de mejora en las cuentas del

exterior.

Entre los aspectos socioeconomicos destaca que el salario
real disminuyo en el periodo, asi tomando cormo base 1282, en 1987
el salario real fue de 65.1%; g5 déecir, nupo una disminucisn del
poder de compra en un 35% de 10982 3 1%87. For otra parte, la tasa
de desenmplec abierto como porcentaje de la poblacieén

econdnicamente activa, pasd de 4.7% en 1982 a 11.7% en 1983 afo



en que se dio el fuerte ajuste, y a partir de este afio a 1987, la
tasa se fue incrementande paulatinamente hasta llegar a la cifra
de 20.7% en 1987. Estos datos revelan que hubo un retroceso en el

poder adquisitive de la poblacién y en el nivel de ocupacién.

Durante el pericdo 1983-1987 se registrd una inflacidn
promedjo de 21.7% lo que muestra el alto nivel que se mantuvo
durante todos estos afios. Por otra parte, fue un pericdo recesive
ya que la tasa de creciniento promedio fue de -0.06%. El déficit
financiero del sector publico promedic 11,7% del PIB, cifra
elevada peroc al quitarle el efecto de la inflacion nos da en
pronedio para el pericdc un suparavit operacional de 0.1% del
PIB. Este ultimo regultado muestra que durante el periodo
disminuyo el valer real de la deuda interna publica dencrirada en

moneda nacicnal.

En relacion al tamano del sector piublico en diciermbre da
1982 habia 1,155 entidades paraestatales. Con esta el sector
industrial paraestatal redujo su participacion a solo 13 de las

28 ramas econdnicas en gque participaba.

Tal vez el elermento nas rescatable de este periodo, es que
‘se ha 4ado un enarme ajuste fiscai; el Pnlance economico primaric
ha pasado de un deficit promedio de 1.2% del PIB durante 1977-
1982 a un superavit de 13.7% del PIB en el periodo 1983-1987. Mas

sin ermbargo, su efectc esperado en el control de la inflacion no

se ha dado, ya gue ésta ha dejado de ser un fenémeno producido
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por exceso de demanda, actualmente se incorporan nuavos factores

de costos y de naturaleza inercial.

3.3 EVOLUCION DE LA POLITICA MONETARIN 1983-1987.

La politica monetaria esta destinada a incrementar el ahorro
internoc de la economia por nedio de brindar tasas de interés
atractivas a los linversionistas. De esta nmanera, los recurses
captados por las instituciones financieras pueden destinarse ‘a

cubrir la demanda de credito.

Otra funcidén importante de la politica wmonetaria, es la
regulacien de la oterta y demanda monetaria mediante el control
de la expansién del creédito. Esta postura restrictiva forma parte
de las politicas destinadas a controlar la demanda agregada ¥y de
esta npanera correqir el desequilibrioc externo y contribuir a

desacelerar la inflacion.

Cone ya se vio en el primer capitulo, este tipo de politica
se basa en el enfoque monetaric de la balanza de pagos que
considera que el exceso de dinero para comprar bienes, servicios
y valores donesticos incrementa la demapnda de divisas, y cono
enisten 1o¢ =upuestos de tips de cambio fijo de equilibrio vy

1ibre ronvertibilidad, se reducen iis reoservas internac:onalés

%]

del Banco Central. Cado que el déficit en al balanza de reserva
se debe a un excese eox-ante de oferta monetaria y los recures
estan plenacente empleadcs, el necanismo de ajuste va a ser 1la

contraccidn monetaria.

50



Siguiendo este diagnostico, tenemos que el medio circulante
representado por M1, presentd una disminucién de su crecimiento
er 1983. Al final de este ano, dicho crecimiento fue de 41.4%, el
cual fue menos al observado en 1982 (54.1%). Durante los afes
siquientes se registraron crecinientos de: 62.3%, 53.8%, 72.1%, ¥
129.7% en 1984, 1985, 1986 y 1987 respectivamente. Sin enbargo,

la participacien porcentual del nmedio circulante dentro del

agregado nonetario M4 fue disminuyendo gradualrente durante el
periodo 1982-1987 pasando esta de 27.7% a 17,1%. Esta ultima
tendencia marca un crecinients en la participacién percentual del
ahorro financiero ({M4-M1l) dentro de Hi en el periodo antes
sefalado. El crecizmients anual del ahorro financlerc fue el
siguiente: de 1982 a 198% disminuye su ritmo de crecimients con
tasas anuales de 85.7%, 76.8%, 70.7% v 55.5%; en 1986 y 1987 gra
registraron grandes tasas de crecimiento nominal 114.0% ¥y 164.7%
respectivanente. Asl, auhgue el medio cirsulante se incrementé en
términes nominales a partir de 1984, lo hizo en menor proporcisn
que el ahorrc fimanciero, lo gue muestra una recuperacién de la
interrmediacion financliera sobre tods a partir de 1%8&. (Ver

cuadro lNc.15)

La politica de flexibilizacién de la tasa de interés se
ubica dentrc del contexto de la liberacisn de la econcmia. Su

evolucion ha seguido en gran redida las fluctuaciones de los

prect y del tip» de carbio., Por eso, era odjetive
indispensartle reducir la 1inflacién para evitar fuertes

alteracicnes en la tasa de interés y en el tipo de canmbio.
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Sin embarge, aungue la inflacion disminuyé en 1983 y en 1984
a partir de 1985 se dio una tendencia al crecimiento de ésta
hasta la adopcidn del Pacto de Solidaridad Econdmica (PSE). Esta
situacidn aunada a la gran depreciacion del peso respecto al
ddélar durante el periodo estudiado, provocs que las tasas de
interds de diversos instrumentos de ahorro mostraran crecimientos
durante todos los afios, a exepcion de 1984 donde se registréd un

descensa., (Ver cuadro No.16)

Observando los instrumentos a plazo fije se ve que los
depositos ligquidos otorgaban una tasa nominal de interés mayor
que los depésitos a mayor plazo como consecuencia de las

expectativas oficiales do una menor inflacion.

Con respecte a la captacidn de recursos por parte de la
banca comercial y de desarrcllo, se observa de 1582 a 1984 un
crecimiento promedic anuval neninal de 66.631, en 1985 el ritmo de
crecimiento disminuyd a un 40% para después acelerarse en 1986 y
1987 con un crecimiente B83.2% y 14B.3% respectivamente. Sin
erbargo, la participacion porcentual de la captacidn bancaria
respecto al PIB ha disminuido ligeramente mostrande una

recuperacidn a partir de 1986¢. (Var cuadro No,17)

Al existir presioner intlacionarias no en posible la
estabilizacion de las variables menetarias tipo Je cambio y tasa
de interés., Las fluctuacicnes de éstas son resultado tambien, en
gran nmedida, del comportamiento de los niveles de productividad y

de produccien interna, asi como de la influencia que tiene el
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contexto econdmice mundial sobre la economia nacional. De esta
forma, es menester incrementar la productividad y competitividad
de la produccién pacional para evitar presiones sobre el sistema
financiero y sobre el sector externo. De igual forma, es
necesario lograr un desendeudanmiento externo neto para disminuir
el pesoc gque representa su nento ¥ su sarvicio sobre la balapza de
pagos. Entre 19831 y 1988 la transferencia de recurses al exterior
representd, en promedio, el 6% del PIB. La deuda externa total
pasé de 81,350 millones de ddlares en 1982 a 107,470 millones de
ddlares en 1987, lo gque equivale a un incremento de 32% en este
periodo, no obstante fue menor al incremento de 139.6% en el

periocdo de 1978-1982.

3.4 EVOLUCION DE LA POLITICA CAMBIARIA 1983~1987.

La politica carmbiaria forma parte del marco de politica de
precios relatives de los bienes comerciakles (interncs contra
externos) qgque kusca chbtener un salde favorable en el sector
externo. Fn el caso de México, se trataria de prozover las
exportaciosnes no petroleéras y la sustitucion aficiente de
importaciones, lo que permitiria ahorrar y generar las divisas
sufirientes para hazer Irente a las obligaciones financieras con

el exterior, Orres do los

de La peistica camblaria,
eran contribuir a desaselerar la 1nflacion y caontrelar la
inestabilidad cambiaria existente desde 1331,

El primero de septienbre de 1982, el entonces presidente
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José ldper Portillo en su sexto y udltiro informe de gobierno,
anuncie la nacionalizacion de 11a banca comercial y el
establecimiento de un control generalirzado de cambios, como
vedidas correstivas para controlar la fuga de capitales. Se
establecid un sistema de cambios que fijo en 50 pesos por délar
el tipo de carbio preferencial y en 70 pesos el tipo de cambio
ordinario. ¥l primero regiria las transacciones comerciales y le

sequndo las demas transacciones perc sujetas a racionamiento.

En dicienbre de 1982, la nueva administracion nedificéd el
sistema de cambios estableciendos un tipo de cambio libre en 150
pesos ¥ un tipc de cambio controlads en 95 pesos por ddlar sujeto
a minidevaluaciones diarias de 13 cern:avos. A partir de 1983 las
minidevaluaciones se aplicaren al tipe de cambio libre y éstas
auzentaron para ambos tipes de cambio a 17 centavos diarios en

dicierbre de 1984, y a 21 centavos diarios en marzo de 1985.

El propesito del desliz cambiaric era utilizar al tipo de
carbio como variakle ancla de la inflacién y al mismo tierpo
rantener un tips de cambic real subvaluado que fomentara las

exportacleones nacionales.

Considerande los ajustes ocurrides en 19682 y 1983, se
ohrtiene gque mientras le pesc de deprecis respectc al dolar en
473.3% de 1981 a 1§32, la devaluacidn que se tuvo ca 1981 fue de
49% para el tipe de carbio controlado y 5% para el ¢ipo de cambio
iibre. los prozedios anuales en 1983 fuercon: 150,30 pesos para el

tipo de cambio libre y 120.22 pesos para el controlado.
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Estos ajustes para el tipo de cambic junto con la contraccién
econdmica de 1983 coadyuvaren a gue las exportaciones crecjeran
13.6% Yy que las importaciones decrecieran 33.8% en terminos
reales. Lo que permitié que se incrementara el superdvit
comercial al 13,761.1 millones de délares, y gue la cuenta
corriente de la balanza de pagos pasara de ser deficitara en 1982
a superavitaria con un saldo de 5,418.4 millones de délares en
1983. El nivel de reservas internacionales pasod de 1,823 millones

de dolares en 1982 a 4,933 nillones de ddlares en 1983.

En 1984 hubo estabilidad cambiaria, la variacion nominal del
tipo de cambio de diciembre de 1983 a diciembre de 1984 fue de
s6lo 29.9% para el tipe de cambio libre y 33.8% para el
controlade. Los promedios anuales se situaron en 185.19 pesos y
167.82 pesos respectivamente. En diciembre de este afo se
incremento el ritmo de deslizamiento diario del peso frente al

délar al pasar de 13 a 17 centavos.

En este ano las importaciones crecieron 17.8% y las
exportacicnes tambien, pero en forma menos dinamica gque en 1983
su crecinients fue de so9le 5.7%. Fste comportamicento disminuyd
ligeramente los superavit de la balsnza comercial y de la cuenta
corriente de la balanza de pagos. Delide a al estabilidad
cambiaria prevaleciente en 1964, las reservas internacionales se

incrementaven arrojande un saldo de 8,134 millones de ddlares.

En 1985 se registrd una fuerte depreciacion de la moneda
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nacional debida a movimientos especulatorics contra el peso,
intensificados a principios del afo y que fueron notivados por la
inestabilidad del mercado petrolero internacional y por 1la
persistencia de expectativas inflacionarias elevadas. Las
devaluaciones para este afno fueron de 113.5% para el tipo de
canbjo libre y del 92.9% para el controlado. lLos promedios
anuales fueron 315.51% pesos para el tipo de cambio libre Yy
317.24% pesos para el controlado (a partir de este afo se tomd en
cuenta el tipo de cambio de equilibrio de flotacion controlada,

el cual entrd en vigor el 5 de agosto de 1985).

Durante este ano el sistema dual de cambios tuvo las
siguientes nodificvaciones: cl 5 de marzo se acelerd el
deslizamiento de los tipos de cambio libre y controlade, de 17 a
21 centavos diarios y a principlios de julio el Banco de México
dejo de intervenir en el mercado libre de cambios. El 25 de julio
se deprecid en 20% el tipo de cazbic controlade; se sustituys el
mecanismo de desiizamientos por uno de flotacién regulada, que
considera la existencia de dos tipos de cambio controlade: unc de
equilibrio y otro de ventanilla que <onmo se menciond

anteriormente entrdé en viger on agosto.

foes raeasultados en las cuentas del exterior wrarcan un
deteriore notable en 198% resultade del decreciziento en las
exportacioncs en un 4.5t y de un crecimiento en las importaciocnes
de 11.0% La balanza comercial paso de 12,941 millones de dolares
en 1984 a 8,451 millones de dolares en 1985 y la cuenta corriente

de la balanza de pagos pasd de 4,238 millones de dolares en 1984
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a 1,236 mnillones de ddlares en 1985, Este aunado a 1la
inestabilidad cambiaria y la amortizacién neta de la deuda
externa, condujo a una disminucidén en el nivel de reservas
internacionales, con un saldo al cierre de 1985 de 5,806 millomnes

de ddlares.

En 1986 se mantendria el sistema de flotacidén regulada'en el
mercado controlado para equilibrar el tipo de cambio a un valor
real que pronoviera las exportaciocnes. En este anc leos ingresos
provenientes por las ventas de petrdleo al exterior cayeron
debido al chogue externo sufrido por la economia mexicana. Sin
embargo, las exportaciones crecleron 3.2% como resultado del
mayor dinamismo de las exportaciones no petroleras; las
importaciones volvieron a caer al igual que en 1983 como
resultado de la contraccidn econémica, El PIB disminuyo 3.3% y
las importaciones 12.4%; en México esta relacién es clara debide
al alto cormponente importado de la produccion naciocnal y a la
preferencia de los consunidores por los productos importades per

cuestiones de la calidad y precio.

En 1986 la devaluacidén del peso frente al dolar fus de gran
magnitud, para el tipo de canbio libre fue de 104.6% y de 148.0%
para el tipo de cambio de equilibric. Los prozedios anuales de
cotizaciones diarias fueron 6€37.95 pesos y 657.15 pesos para los

tipos de carbio libre y controlado respectivamente.

En este ano, el superavit de la balanza comercial volvié a
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disninuir de su saldo de 1983 situandose en 4,598.6 millones de
délares, y la cuenta corriente de la balanza de pagos de ser
superavitaria en los tres anos anteriores se volvie deficitaria

con un saldo de 1,673.0 millones de délares.

En 1987 los Criterios Generales de Politica Econémica hacian
mencién de que se trataria de disminuir el deslizamiente
cambiaric y se mantendria un tipe de carbio real adecuado dentro

de un régimen de flotacion regulada.

En este afno se profundizd el proceso de apertura al comercilo
exterior a fin de estimular al sector exportador en forma
permanante ¥y no inflacionaria. El 15 de diciembfe se establecid
un arancel mAxipo de 20%; se elimind la totalidad de los 960
precios oficiales vigentes al 31 de diciembre de 1986, se eximis
el permiso de ipportacién a 334 fracciones y se impuse el pismo a
otras 25, por lo que al cierre de 1987 sdlo quedaban 329
fracciones sujetas a control. Estas fracciones representan
unicamente &l 3% de las importaciones, en comparacidén con la

proporcion de 31% que regia al clerre de 1986.

El tipo de carbic libre pasd de 92. peses por délar en
Aicianbre de 1986 a 2,227.50 en diciembre de 1987; con lo cual da
una devaluacion de 141.8%. E} tipo de cambio controlade da
equilibrio pasé de 922 pesos a 2.209.7 en igual pericdo,
resultando un devaluacidén anual de 139.5%. Los proredios anuales

se situaron en 1,404.71 y 1,377.3 para les tipo de cambio libre y
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controlado respectivamente.

Esta depreciacicdn fue debida en gran parte, a que en el
ultimo trimestre de 1987 se did el colapso bursatil internacional
el cual, coincidié con el agolpamiento de los prepagos de la
deuda externa privada: lo que junto con la persistencia de
presiones inflacionarias alimentd un clima de incertidumbre que

presiono al mercado camblario.

Debido a la gran depreclacion del peso, en 1987 se dié un
fuerte crecimiento en las exportaciones ( 9.8% }); por otra parte,
el efecto de ia apertura conercial no se dié sino hasta 1988, en
1987 las importaciones séle crecleron 4.5%. lLas cuenhtas del
exterjior reportaron saldos favorables: de ddiares; la cuanta
corriente de la balanza de pagos pas¢ de ser deficitaria = 1986
a superavitaria con un saldo de 31,966.6 millones de ddlares al
finalizar 1987. Por uUltimo, el nivel de reservas internacionales
se fortalecio con un saldo de 13,715 milleones Jde dalares al

cierre del ano.

Considerande el periode que va del 31 de diciembre de 1982
al 31 de diciembre de 1987, se observa que el tipo de cauabio
libre pasdé de 150 pesos por ddlar a 2,327.53 y ») ¢ins da Cambio
controladc paso de 56.5) a 2,209.7 pesos por délar; lo gue da una
dpreciacien nominal para todo el periodo de 1,3185% para el tipo
de cambio libre y de 2,189% para el tips de cambio controlado.
Sin enmbarga, el efecto positive que trajeron estas depreciacioches

del poss fue transitorio, ya gue si bien, altero los precios
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relativos en favor de los bienes gomerciables internos, éste se

vié nulificado por el inflacionario interno.
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IV. “EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOHICA ( PSE )%,

4.1 NATORALEZA DEL PACTO.

Antes de la puesta en marcha del PSE, 1la estrategia
antiinflacionaria se bas¢ exclusivazente en el enfoque ortodoxo
que se fundamenta en al teoria neocclasica y en el enfogue
mopetario de balanza de pages, los cuales consideran que el
mercade es el medioc mas eficar para lograr un optima asignacien
de recursos; del miszo nodo éste, a traves del sistema de precios
sirve de mecaniszc de regulacion cspontanea de la ecenomia gque
autocorvige los posibles deseguilibrios economicos. Este enfoque
plantea la necesidad de disminuir la participacion del Estado en
la economia y de racicpalizar el proteccienisne comercial, por
cer considerados elexentes gque conducen a una estructur? de

precios relativos y a ineficiencia en el aparato productivo.

Esta estrategia fue accrde con el diagnéstico hecho de la
econenia mexicana en los ados de 19375 vy 1982, en donde se afirma
que los deseguilidrios { entre elios la inflacién ) eran debido a

Un exceso de desanda producido por fuertes gastos publices: en

este sentido., se debia contraer la Jemanda total a través del

ajuste Iis , monetario y ciredictisio, acompanado de una

apertura hacia el extarior y Jde ccntenciones salariales,

Sin enbargo, esta estrategia antiinflacicnaria no tuvo el

efecto esperads; a partir de 1986 se vis claramente gue no era el
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exceso de depanda el principal elemento que provocaba ia
inflacién, en este afo la demanda decrecid en térninos reales y
la inflacidén se dispard. Ante la reduccien en al disponibilidad
de recursos por el chogue externo, se incrementaron los costos
financieres Yy se desataron expectativas inflacionarias que
obligaron a acelerar el deslirzanjento del tipo de cambio, para de

esta manera proteger las reservas internacionales.

La gran depreciacién del tipo de cambio en 1986, permitio
afrontar una crisis de balanza de pagos, peroc generd presiones
inflacionarias al ano siguiente por el efecto que produce en los
precios internos. A los factores antes citados, se sumd el
incremento de la incertidumbre, la cual, desatd un proceso
especulatorio en las ultimas semanas de novienbre alimentande
circulos vicles que agudizardn aun nds las expectativas
inflacionarias y que en 1337 anenazarén con desenbocar en una

hiperinflacion.

De este modo, los costos financieros, la depreciacién del
tipo de cambio y la incercia inflaclionaria fueron factores gque
toparon nAs peso entre las causas de la inflacidn a finales de
1987. Un proceso inflacionario de esta naturaleza no podria ser
controlado rediante el uso de instrumentos ortodoxos de combate a
la jwnfiacicn. Por estrc surgic un prograpa de estabilizacion

basadc an la concertacion social y el congelamicnto de precios,

Es asi, conmo el 1% de diciembre de 1987, 1los diversos

sectores de la sociedad: Gobierno Federal, Cupula Empresarial y
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las Organizaciones Obrera y campésihg susc;iﬁie;on el Pacto de
Solidaridad Econémica cuyo sbjetivo principal era combatir la

inflacién.

El PSE se presenta como una combinacidn de férmulas
ortodoxas y heterodoxas para lograr su objetivo principal; entre
las primeras se encuentra un ajuste fiscal y credicticio y una
mayor apertura de la economia; entre las segunda, buscando
combatir la inflaicdn inercial se encuentra un ajuste concertado
de los precios clave de la econonia como son: los salarios, el
tipo de cambio y los preciocs de bienes y servicios ofrecides per
el sector publico, asi como un conjunto de bienes agrupades en

una canasta basica.

Asi el PSE es un prograrca de ajuste y estabilizaclen que
cemprende esencialmente cuatre puntus: l.- Una correcion en las
finanzas publicas que significaria una =mejora adicional en el
superavit priraric del sector publics; 2.- Acciones en wmateria
credicticia para atenuar la deranda agregada: 3,- Una mayor
apertura de la econor:ia para avanzar en el canbio estrutural del
aparato productive vy propiciar la accidn reguladora de les
precios ipteinacioniles schkre lo2s precios internos, 4.- Y por

ultimo el los distintos sectores de 1la

sociedad para estabilizar los precios.
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4.2 HEDIDAS DE AJUSTE.

La firma del PSE fue precedida por el anuncio, el dia
‘anterior, de aumentos en los precios de diversos bienes y
servicics del sector publico que entrarian en vigor el 16 de
dicienbre, Por ejemplo; la gasolina, el diesel y otros productos
petroliferos se incrementaron 85%t; la energia eléctrica 84% en
proredio; productes siderurgicos 33%, ferrocarriles 17%, tarifas
aéreas 20%; azucar 8l% y fertilizantes 82%. Estos incrementos se
debieron a la necesidad de corregir los rezagos acunulados
durante 1986 y 1987 y de esta manera fortalecer las finanzas

publicas.

De igual forma el 14 de diclembre, el tipo de canmbie
controlado se incremento 22% igualandose virtualmente con el tipo
de canbio libre. Durante el resto del aes anbas paridades
permanecieron practicamente inalteradas. Esta politica pudo
adaptarse gracias al amplio superavit en la cuenta corriente de
balanza de pagos, lo que permitidé mantener en un buen nivel las

reservas internacionales durante el Pacto.

Después de los ajustes en los precics relativos, se dictaron
una serie e medidas de politica economomica acerdes con el
objetivo del PSE de abatir la inflacidn. Ensequida se mencionan

estas medidas:

-De acuerdo con la estrategia del PSE, la meta'dei'qasto pitlico - .-
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precgracable aprobade por el Prcycéto de Presupuesto de Egresos de
la Federacion para 1988, se redujo de 22% del PIB a 20.5%.

- Se realizaria un ajuste adicional en las finanzas publicas para
que el balance econdmico primario mostrara un superdvit de 8.3%
del PIB para 1988, en comparacidén con un superavit de 5.4%
previsto en los proyectos e iniciativas enviadas a la Camara de
tiputados en novienbre de 1987.

- Después de los ajustes en los precios y tarifas del sector
publicec estes permaneccrian constantes durante enero y febrero,
para después deslizarse gradual y concertadamente a partir de
marzo de 1988, en la nisma proporcion gque los salarios y los
precios de la canasta basica, de acuerdo con la inflacién
esperada y proyectos para el mes en cuestion.

- El tipo de cambio operaria de tal manera que contribuyera tantor
a disminuir las presiones inflacionarias, como a wmantener
condiciones competitivas en la planta productiva nacional y
conservar la fortaleza en la balanza de pagos.

- Se profundizo la politica de racionalizacién de la proteccién
comercial nediante una baja en los aranceles y en los impuestos a
la importacion: el arancel maximo bajo del 45 al 20%. Esta nmedida
fue en conrplerento al ajuste en el tipo de cambio con el fin de
cotrarrestar los efectos que la devaluacion tiene sobre los
precios.

- La politica monetaria seria restrictiva durante el prirmer
trirestys del afo, para coadyuvar a desacelerar la inflacion. La
politica de tasas de interés seria flexible: se esperaba, =a
medida que las necesidades de financiamiento del sector publico

disminuyeran, aunado a la baja de la inflacion, que las tasas
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nominales de interés disminuirian.

- Se propuso un aumento inmediato del 15% en los salarios minimos
vigentes en la fecha de la firma del Pacto, extensive en les
salarios contractuales, y otro de 20% exclusive para los salarios
minines, que entraria en vigor el primero de enero de 1988. A
partir del nes de marzo, el aumento en los salarios minimos se
deterninaria con periccidad mensual con base en la inflacidn
nensual preoyectada.

- la fuerte baja de la inflacion en 1988, a partir de una tasa
elevada en diciembre y en enero, se apoyaria en un ajuste fiscal
Yy monetario y en el abatimiente de la inercia inflacienaria. Se
estimaba que la inflacion en este ano seria aproxinadamente la
mitad de la inflacion registrada en 1987; alrededor de §0%, Al
abatitrse el aunento de precios, se esperaba gue se recuperarian
las bases del crecimiento: por lo gque se estimaba un crecirmiento

real de 2% para 19g8.

Mediante sucesivas concertaciones, 1los diversos sectoves,
acordaroh gue los meses de marzo hasta agosto se mantuvieran sin
modificacidn el tipo de canmbio, los precios y tarifas del sector
piblico y los precios de los productos sujetos a control o
registro. tn lo que toca a los salarios, se acordd solo un
incremente de 31 durante la concertacion para el res de marzo.
Estas medidas tenian el fin de frenar la inercia intlacionaria al

moditicar las expectativas inflacianarias,

£s asi como la concertacion de diciembre establecio el
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mecanismo para definir las medidas de politica econdmica durante
1988. Las concertaciones que se realizaron en marzo, abril,
junio, septiembre y diciembre, regularon la  evolucién de los

precios durante todo el afio.

67



4.3 RESBULTADOS Y EVALUACION DEL PACTO.

En 1988, la politica econémica tuve como objetive principal
abatir la inflacién, desde el mes de febrero se observé una
desaceleracicn significativa en el incremento de los precios que
se mantuvo en forma gradual durante todo el afo. La inflaciodn
mensual de 8.3% en el mes de febrero, representé una disminucion
muy considerable respecto a la observada en los meses de

diciembre {(14.8%) y enero (15,5%}.

La meta de alcanzar una inflacidn mensual de 2% se obtuvo a
part{t‘ del nes de mayo; posteriormente en los meses de agosto,
ceptiembre y octubre la inflacién fue menor al 1%. $¢lo en los
ultinos meses de 1988 se did un pequeno repunte debido al
conportamiento estacional que la inflacion tiene en esta
temporada. De esta manera, el cbietive de estabilizar les precios
se logro ampliamente; la inflacidn anual fue de 51.7%, nivel
inferior al registrado en los ultimos seis anos. (Ver <uadro

No.18)

Las tasas de interés nominales mnostraron un compertamiente
similar, esto se observa con la evolucien mensual del Costo
Porcentual Promedio (CPP):; el cual pasé de un nivel de 104.20% en
diciembre de 1987 a 45.48% en diciembre de 1988, representando
una reéduccidn de maés del 503. o obstanta esta bajs, se

obtuviercn rendimientos positivos reales desde el mes de febrero.

ksl

(Ver cuadro Ho.18)
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En 1988 se did un crecimiento en la demanda agregada de
3.3%, sin embargo, el crecimiento del PIB fue de 1.1%; por lo fque
el programa de estabilizacidn del PSE canalizé las presiones de
demanda, especialmente de inversién y consumo privados, hacia el
mercade externo a través de una mayor apertura comercial referida
anteriormente y de una apreciacidon sustancial del peso al
mantenerse praticamente sin alteracion considerable durante el
afo. Lo cual se reflejé en un aurente significative de las
importaciones de 34.8% en términos reales y ante un crecimiento
de sélo 2.0% en las exportacicnes, gque arrejé un saldo en la
balanza comercial de 1,754.2 nillones de ddlares wmenor al

obtenido en los ultimos 6 afios. (Ver cuadros No.4 y 11)

El consumo e inversion privados crecieron 2.1% y 10.1%
respectivamente, en canmbiec el consume e inversion publices
decrecieron 0.7% y 2.7% como resultado del ajuste realizadc por
el sector puiblico en 1988. En referencia a éste, el balance
econdnico primaric registrd un superavit de 8% del PIB en 1988,
casi curpliendose la meta de 8.3% del PIB fijada con la firpa del
Pacto. Cabe hacer mencién, que es hasta 1988 era el superdvit mas
alto alcanzado en la historia de las finanzas publicas. Por otre
lado, la reduccion de la carga financiera del sector publico por
¢oncepto de pagos de intereses de la deuda interna permitia que
el déficit rinancicrc disminuyera de 16.1% en 1937 a 11.7% en
1982, En es<tos resultades tambien influyd el rmayor dinasismo de
los ingresos no petroléros y la fuerte contraccién en el gasto
publico total en seis puntos porcentuales del PIB, al pasar de

45% en 1987 a 139% en 1988. (Ver cuadros No.7, 8, 9 y 10)
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Ia politica mnonetaria  establecid para este aho una
contraccion del credito en términos reales. Sin embargo, a partir
del cuarto triméstre, 1; liberacion del sistema financiero a
través del uso de aceptaciones bancarias, permitic sustentar un

crecimiento en-el financiamiento real a sector privado de 24.3%.

En 1988, la balanza de pagos se vio afectada por varios
factores entre los que destacan el gran creciriento de las
importaciones, la caida del precic del petroleo rexicano en un
25.6! ¥ el aumento en el pago de intereses de la deuda externa.
Esta situacidn se viec reflejada en un deterioro significative en
al cuenta corriente, que registré un deficit de 2,201.2 millones
de ddlares comparado con un superdvit de 3,966.6 millones de

ddlares en 1337.

Sin embargo, a pesar del deterioro en la balanza de pagos
como resultado de la pedidas del prograca de estabilizacion y de
las condiciones de los mercados externcs, el PSE logrdé 1la
estabilidad en los precios a un costo bastante moderado en
térninos de actividad eccndnmica y empleo: se obtuvo un alto
superavit econdmico primaric y se logré la reduccidn de tasas de
intereés noninales sin que se afectara su rendimiento real

positivo,

La concertacién social tuvo un papel! fundarental en el
proceso de estabilizacion de los preciecs, ya que abatid la
inercia inflacienaria al eltiminar la incertidurnbre sobre el

cambio futuro de los principales precios entre ellos el tipe de

70



carbio, y ademds al abatir los costos por el control salarial. El
gran dinanismo que tuvo la inversién privada en 1988, nuestra el
inicio de la recuperacién de al confianza de los agentes

econdmicos.
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CONCLUSIONEE Y RECOMENDACICNES

Las condiciones del aparato preductivo nacional de
insuficiencia en su integracién interna, bajo nivel de
productividad y dependiente del exterior como resultado del
incompleto proceso de sustitucidn de importacicnes, a probocado
que el saldo de intercambio con otros paises no se obtengan los
recursos necesarios para lograr un crecimiento autosostenido. En
este sentido, la deficiencias del aparato productive y leos
mayores' niveles de endeudamiento se tradujeron en fuente de
desequilibrio interno y externo, gque minaron las condicicnes de
certidumbre sobre el desarrelle de la economia provocando las

crisis de 1976 y 1982,

La especulacidén cambiaria de 1976 obligd a devaluar el peso
mexicano y a establecer un sistema de flotacién contrclada; ante
un fuerte desequilibrio externo, el gobierno mexicano firmé un
acuerdo de estabilizacion por tres afos con el FMI, para poder

tener acceso a recursos financieros,

El acuerdo de estabilizacion sdlo tuve vigor en 1977 debido
a que el boom petrolero relajo las restricciones financieras
sqbre el eracimiento,  dando lugar a un periodo de reactivacion
economica de 1978 a 1981, La inversion publica reqistro una
reorientacion hacia el sector petrolerc, lo que perpetuo y
aqudize leos desequilibrios entre los depas sectores de la
econemia haciendola mas dependiente de¢ un sd9lo preducts de

exportacion.
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Durante el periodo gue durd el boon petrolero se desarrclld
un progresivo desequilibrio externo comc consecuencia del gran
incremento que tuvieron las importaciones y la deuda externa. La
dindmica econdmica propiciada por el boom hizo crisis al cambiar
las condiciones de los mercados internacionales de petrélec y de
capitales; la disponibilidad de divisas se redujo con lo que se
limito la capacidad de pago y ante la restriccion del crédito, en
1982 se gesto la crisis de deuda. Las espectativas pesimistas que
se generaron propiciaron una fuga de capitales de enorme cuantia
gue llevé a la tardia pero necesaria decision de nacionalizar la

banca y establecer un control de cambios.

En la toma de posesién como Presidente de Méxice, Miguel de
la Madrid, planteé un programa de ajuste y estabilizacion
denominade PIRE, el cual consistia en lo esencial en unha
contraccion de la demanda, a traves de la reduccion del gasto
publico. Et Plan Nacional de hesarrollo para el periodo 1983-1988
retomo puntos del PIRE para reordenar la cconomia y ademds
incorporé el propdsito de iniciar un cambio estructural en la
econonia, a traveés de la correccidn de precios relativos y de una

pelitica de apertura hacia el exterior.

Durante los dos primeros anos se dioc un gran ajuste fiscal
gue tuvo efectos favorables en los saldos de la balanza comercial
¥y la cuenta corriente de balanza de pagos, asl como en una
reduceion de la inflacidn. Sin cabargo, i4ds, ®Warco un punhto de
inflexidén en la economia mexigana, se¢ revirtleren las tedencias

de reduccion del déficit publico, de la inflacién y de mejora
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en la cuentas del exterior, como resultado de las erogacianes
extraordinarias hechas para atender las necesidades de reposicien
de los desastres causados por leos sismes ¥y por otra parte, en

este afo, erpezd el deterioro del mercado petrolerc.

El chogue externo de 1986 nuestra gue sigue vigente la
vulnerabilidad del aparato productive ante la reduccisan de los
ingresos petroleros, VYa gQue no dispone de medios para dar una
-respues?;a satisfactoria a las condiciones canbiantes del mercado

‘externc.

El saldo de la politica econdmica hasta 1987 fue poco
alentador en cuanto a crecikiento econdmico y control de la
iﬁflacidn, ya que fue un pericdo recesivo con alta inflacidn, con
repercuciones en el poder adquisitive de la poblacidn y en el
nivel de ocupacion. MNo obstante lo anterier, se avanzé en }ja
restructuracian del sector publico y en la disminucion del valer
real de la deuda interna del sector publice denominada eon moneda
nacional, a traves de la venta de entidades parestatales y
contraccion del gasto publico; es conveniente resaltar gque a

finales de 1987 el proceso de apertura comercial se intensifico.

La Importancia que tienen las copectativas de los agentes
econsmices en la estakilidad del sistema cecononico se vio
claramente cn las crisis cambiarias de 1976, 14982, y 1987: pero
especialmente a fines de 1987 cuando se desatd la inercia

inflacionaria que amenazaba con desestabilizar al pais, por 1lo
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que se procedid a la firma del Pacto de Solidaridad Econémica. De
esta manera, se puede ver que’ la’politica economica hasta 1987
fue ineficaz»para-ldgrar su,pfincipal objetivo: reducir la

inflacion.

El  Pacto tuvo éxito en el abatimiento en la inercia
inflacicnaria gracias al nueve elemento que incorpord en al
fornulacién de la politica econémica, Yy que es la concertacién
entre los diversos sectores de la economia: lo que permitio el
ajuste concertado de los principales precios, acabando de esta
manera con la incertidumbre y fortaleciendo la confianza de los
agentes econdmicos, bases fundamentales para iniciar un

crecimiento establa.

Sin embarqgo, la evolucidén de la econcmia en 1988 nuestra
claramente que, no obstante los ircportantes avances en el
saneaniento estructural y financiero, el crecimiento econémico es
aun incompatible con el equilibrio externo. Esto es, la capacidad
de ahorro interno es insuficiente para contar con los recursos

necesarics para crecer y servir a la deuda cxterna a la ve:s.

La nueva adninistracidén ha indicado que, sin recurrir a
mayor endeudanliento, ¢s indispensable reducir las transferencias
netas al exterier a un nivel cormpatible con la meta de
crecimiento econdnmice. Por lo que se fijaron los siguientes

objetivos en materia de deuda externa:

1.~ Disainuir el valor histdérico de la deuda externa.
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Z.- abatir la transferencia neta de recursos al exteriar.

3.- Obtener un acuerdo multianual para rveducir la incertidumbre
de negociaciones recurrentes. e -
4.- Reducir el valor real de la deuda y su proporcion respecto al.

I,

Mientras se iniciaba ¢l proceso de renegociacidn de la deuda
externa, el gobierno propuso un prograna econémice de tramsicion -
que consiste en una nueva concertacidn: el Facteo para lai
Estabilidad y el Crecimiento Econdnico {( PEQE j, el cual,

contiene las sigquientes lineas de politica econdémica:

~ Se habra -de consolidar la estabilidad en precios.

~ Se mantendra un estricto control en las finanzas publicas.

~ Se profundizard en el cambio estructural.

~ S5e promovera la actividad del sector privado en el désdrrcllo
econsmico.

~ S5e protegera el poder adquisitivo de 1os salarios y el nivel de

enpleo.

Ademas, 1la politica de precios considera concertaciones
sectoriales de precios que no atecten a los consumidores. La
politica carbiaria establece correcciones diarias para evitar una

apreciacion redl del peso.
La nucva adninistracion, cabe destacarle, tiene voluntad
politica para tratar de solucicnar un problema gue ha pesado

sobre las anteriores administraciones sin que hayan hecho algo
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significativo al respecto. La amortizacién ¥ servicie de l1a deuda
externa ha restado recursos que podian haberse destinado a sanear

las deficiencias del aparato productivo interno.

La solucién ha este problema debe estar basado en la
corresponsabilidad entre acreedores y deudores, perc ademas en el
compromiso serio del sector privado de invertir en proyectos que
generen recuros al pais. Asi como de vital importancia es
consolidar la estabilidad en los precios y vigilar que el poder
adquisitivo no caiga mads, de tal manera que se mantega la demanda

interna a un nivel satisfactorio.

Hay dcs elementos en cuestidén, el primero tiene gue ver con
la permanencia del Pacto, el segundo con la orjentacién que
tendra la economia con el resultado real del proceso de

renegociacion del deuda externa.

La vigencia del Pacto dependera de la correlacidn de interes

de los grupos de presion, la intervencion del gobierno sera
decisiva para conciliar los interes nuchas veces antagdnicos en
razon de un interés comun: las estabilidad econdnmica, social y
politica del pais, en funcien de las expectativas que se guardan

de al participacion de Meéxico, en al conformacién de nuevos

bloques eccnonicos internicionales.

La concesiones que se cbtengan por parte de los acreedores
internacionales no seran gratuitas, a carbio existe la

perrmanencia del proceso do ajuste mantenido por mas de siete anos
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v 13 prefundizacicn dada a la liberalizacion de la oconomia.

lLas lineas de. politica econdmica de la adninistracidn de

Salinas de Gortari hacen eénfasis en al wmayor participacien del

sector privado, dentro del cual jinterviene el capital externo a

través de su canalizacldn a la inversién productiva.

Estos puntos abren 1la pauta para el desarrolleo

de

posteriores investigaciones gue se aboquen al estudioc de les

cambios que traera a la economia, la sociedad y la pelitica,

desarrollo de la actual politica econdmica.
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Cusdro Ko. |

OFERTA Y DEMANDA AGREGADA. 19771982
( Tazsr de crocimiento prometio snusl )

Concepto 1977 1978-1961 $982
Oferta Total 22 10.4 -56
PiB 34 86 -06
tmpotacion de bienes y servicios -16.2 273 -371
Demanda Tota) 22 104 -56
£xportaciones 14.6 g1 137
Demands del sector publico -38 132 -6.6
Cotsummo -1 97 2.4
tversiém bruts interna® -67? 165 142
(e manda del sector privadp 27 92 -2t
Consumo 20 79 1.1
inversion brutainterng® -67 167 =173
*Eatos datos correaperden & 18 formacidn bruta oe capital fijo.

Fuente SPP, Sistems de Cuentas Nacionales de Mexico

Cusdro b 2
ESTRUCTURA TEL PIB POR SECTORES 1976-1962
{ Tatas de crecimients anual )4

Sector fhTws 1970-1977) 1975-1981| 1981-1982
Agricultura 4.2 42 2?
Mineriat® 03 93 -1.2
Manufacturss IS 8.0 -27
Electricidsd 76 84 68
Canstrucion -53 t2 4 -42
Sector ndustrial ro petrolere 20 as -24
Industrig petrelérs 106 194 106
Camercto y servigiag 37 83 37
F1b tota1 38 85 38

*Pecios constantes & 170

+4Excluye extraccion de petraleo y ¢33 natural
Fuente- SPP Sistema de Cuentas Nacronaley




Cusdro ho. 3

PRECIO PROMEDIO DEL PETROLED MEXICAND 1979-1588

Precio Porcents)e de

Afo Premedio® Nariecidn Anval
1979 194 ---
1980 31 €03
1981 332 67
1882 287 -13%
1983 264 -8.0
1984 269 18
1985 253 -58
1986 118 ~S33
1987 161 356
| 1988 123 -23¢6

#Dalares por barni.
Fuente: Informes anuales de PEMEX

Cuadro he. 4
BALANZA COMERCIAL Y CUENTA CORRIENTE

DE BALAMZA DE PAGDS 1976-1988
{ Millones ge 0dlares )

Balanzs Cuents
Ao Comercial Cormente
1976 -2644 4 -3683 3
1977 -10547 - 1596 4
1978 -1854.4 -2693.0
1979 -31620 -48705
1980 -33348 -107397
1981 -3846 3 -16052.1
1982 619217 ~62210
1983 13761 ¢ S418 4
1984 12941 7 4238.5
1985 8451 ¢ 12357
1986 45986 -16730
1987 84333 1966 6
1988 17542 -29012

Fuente Banco de Mexico.



Cusdro No. S

RESERYAS INTERRACIONALES DEL BANCO DE MEXICO 1982-1988

{tillones de délares )
Reserves
AT {nternactonales
1982 1823
1983 4933
1984 8134
1965 5806
1986 6791
1987 13715
1988 20000
Fuente Banco de tHexico.
Cusdrs Ho. 6

{KDICADORES DE ENDEUDAMIENTD EXTERND 19771988
€ Saldos en tnillonss do cilares )

Deods Total | Crec % Anvsl | Deue Pubhics
A Externs [Dewsy Ext Totsll  Exierme

19771 298940 . 229120
1978] 339460 135 262640
1976} 366850 169 297570
19801 493490 243 335130
1981 720070 B §3007.0
18382 813500 12¢ 67500.04*
1983} 937790 152 655560
1984) 950156 1.3 683779
1985] 966505 7 72080}
19861 1008877 43 753509
1987 1074248 65 81406 8
1995 15038<C X g10g¢22

Hiclyye 70DO milones de 3ileres de 1s banca nacionehizada
Fuente Banco de México, SHCP.



Cuadro No. 7

SITUACION FINANCIERA DEL
SECTOR PUBLICO 1976-1933
{ Porcentajes del PIB )

Deficit Deficit | Defcit
Aflo  |Financiero|Operacional) Primario
1976 85 44 47
1977 64 28 22
1978 6.4 36 23
1979 13 40 27
1980 75 38 30
1981 141 99 80
1982 169 55 13
1983 86 -1t -42
1984 85 00 -438
1985 96 o1 -34
1986 16.0 19 -16
1987 161 -14 -47
1938 17 35 -80

Fuente Criteros Generales de Politica
Economica 1989 y 1990




Cusdro Mo 8

GASTOS DEL SECTOR PUBLICD 1992~ 1988
{ Porcentsjes 6ol FiB }

Conce pto 1982 | 1963 | 1984 | 1985 | 1986 ! 1987 | 1988
Gasto total <35 410p 393] 3927 d48] 450f 390
Gaste carriente 34 3305 3221 326) 3BO0] 393 345
Faga de 1ntereses £2 124 118 115 165 198 166
(nterros 49 ?.? 80 78 121 15.4 131
Extersms 33 46 39 37 44 44 3.6
Gasto de capital 102 75 67 60 60 56 44
Défient Extrapresupuestsl 10 05 g% 06 [1}:) 02 a.!

Fuente Bancg de Meéxico

Cusdro ko $

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICH 19682+ 1988
{ Porcents)es del PIB )

Conceplo 1982 | 198X | 1984 | 1985 | 193¢ : 1987 § 1988
1nge0 tatal 26,9 329 322 3r2]l 30K I0e| 298
Sector petrolerc 59 142 130 1S 90 a8 75
Exporisctores 83 108 94 81 49 60 34
Yentas tnternss 16 34 36 34 41 38 42
Secter v petrolarg 191 187 191 1972 21 4 208 22.3

Fuente Bamin ge Méxica

Cumdrc N 10

GASTO PROGRAMAELT DEVENGADO 1552~ 1836
{ Forceatajes o8l Pib )

[ Cenceptc 119p [ 1653 1 1984 | 1565 | 1986 | 1987 | 183t ]
[Gasto Prog Devengde | 233] —c28] 214l 210l 208] 196] 150}

Furrte Dritencs Genereles de Pulitics Eoonomica 1969-1992



Cundro i 14

EYOLUCION DE LA OFERTA ¥ DEMANDA AGREGADA 1963-1988

 Crecimientas reales )

Concepto 1983 1984} 1985 1935} 1987 1988
Oferts total -66 44 31 -44 17 33
PiB -42 36 26 -38 15 11
Impariscicres -338 1Te t19] ~t124 45 348
Demands telal -6.6 44 31 -44 17 33
Cansumo ~-42 38 I -15 -2 16
Piblico 27 66 08 21 -8 -0.7
Privede -5.4 33 36 -2.4 . -0 2.1
Inversidn -283 64 79 -1t8 -06 60
Piblics -360 41 09 -142 -98 -2.7
Privads -221 19 122 -104 431 101
Exporimiones 136 s? -4 52 93 20
Fuente: Criterios Gererales de Politics Econémiea 1989 ¢ 1990
Fole. Para 1os afs g4 1983 y 1 9B we ¢tidrze 108 Croterios de 1989
Cusirole 12
INDICADORES SOLIGECONOMICOS 1582- 1988
( Datos porcentuales )
cancepto 1962 1983 ) 1964 1 1985 | 1986 | 1987 | 1988
PiB real -086 -47 36 P -38 14 11
Tasa de desempies ghierte® 47 1"y 126 11a 176f 207---
inflacion anua? 9t 9 808§ 592 6370 1057 1592 $1.7
Sslarto mimme var snust L8 442 567 S40{ 1026} 1450 %19

*Porcentaje de 1o Poblacyon fconamacamente Activa

Fuente. Banis dr Maven




EYOLUCION DEL TiPG DECAMBIO LIBRE 1961-1988

Cundro Mo, 13

( Pesos por goler )

Promeis] Finge | Devalusaidn
Ao | Anwl [CadaABc| Nominsl®
1681 23a8) 2518 e
19827 8762) 150460 473.30
1983] 150136 16210 800
1984] 18519 21072 2948
1885} 3155t} 45600 11350
1686{ 637351 92100 104 68
1987] 1404 7112227 50 14180
1586812286 0052297 S0 21

+¥ariscion parcentusi anusl del tipo oe cambio I1bre ol final de cads afio.

Fuente Barco de Mexics

EYSLUCION DEL TIPG E CAMT:OCONTROLADO 1962- 1938

Cuadre Mo 14

{ Pexos por gclar )

Fromedig) Ninge | levaluxion
Ao JAnem Cade AT | Mominalt

1982) 9%B81| 9653 ---
19831 120221 1435¢ 4500
1684 16782 1926¢ 3383
1985) 31724 37170 9292
1986] 65715) 92200 148 00
198711377 30220970 13960
198512270 4012281 001 3¢0

¥Yarixion porcentust anual de tipo o¢ cambio controlado al final ge cade afo

Fuente Banco de México




Cuadro No.15

EYOLUCION DE LOS AGREGADOS MOKETARIOS 1982-1588
( Datos porcentuales )

Concepto 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Medio circulante (M1}
Yor1actbn anusl 544 4q1.4 23] S3Bj 2.t 1297
Participacion porcentusl dentro de 14 2 234 225 2249 193 171
M2 Yari. snual 2 616 701 403 94.4] 1410
M3 Yar1. anuai 786 614 704 46.7) 1062) 1594
M4 Yari. snwsl 758 670 688 51.3] 1044] 1580
Ahorro financiero (M4 - M1}
Yariecion anual 857 768 707 5051 1140f 1647
Participacion porcentual dentro de M4 723 766 778) 711 807 892
Mi= Billetes y moneds metalica « cusnta de cheques en M/N y M/7Ext
M2=M1+ Instrymentos bancarics liquides con vercimiento hasta de un afo de
plazo. M/H y H/Ext,
MI=M2+ Instrymentos mo bancsrios liquides Celes, Paga‘es, Bondes g papel
comercisl. M/ y M/Ext
M4=M3¢ Inatrumentos fingncicros a lergo plego. Pelrabarms,
Bib, obligaciones quirograferiss, obligacions hipatecariss y ceplaitos da
FICORCA en #] Banco de México M/N y M/Ext
Fuente Banco d¢ Mexice
Cusdro B 16
1A5SAS DE INTERES DE DIVERSCS INSTRUMENT(S DE AHORPO 1982-1987
{ Porcentsjes )
Concepto 1982 1983 1944 1985 1986 1987
Plazo 11)o de 308 85 hay 4990 5470 45.60f 6529 90.20] 11575
Piazo f1jode 908 1 75 dies 5254 5470 4490} 704t| 9525/ 112799
Pagere & un mes --- .- 46 35) 67.81 9325| 11658
Pagare & tres meses --- 5715 47.45; 7192| 9565 120.73
Cetes & unh mes 4735 5230 4766 71.18] 9221 i2t.64
Cetes a tres meses 57.44] 5375 49 18} 7415) 105.55] 133.04
Costo Porcentus! Promedio 46 12] 5644 4754} 6566] 9333]10429

Fuente Banco de México.



Coadro Ko 17

EYOLUCION DE LA CAPTACION DE LA BANCA COMIRCIAL
Y DE 1A BANCA DE DESARROLLD 1982- 1987

Crecimiento | Porcentaje
Diciembre e+ Anual de} PiB
1982 28355 684 289
1983 4562 0 644 260
1984 77858 67.0 26.4
1985 109026 460 230
1986 19883 3% 832 251
1887 43635 4 1483 257

1o de lignes de pesoe
Fuente, Bsnco de México.

Cusfroho 18

EYOLUCION MENSUAL DEL INDICE KACIONAL DE FRECICS AL CONSUMIDOR
(IHPC ) Y DEL COSTD PORCENTUAL PROMEDIO (CPP) 1988

Yar lems Tass Anual | Tass Mensus! | Tase Honsual
Mae INPC cpp CPp Real (PP

Dicrembre’8? 1480 10429 870 -041
Emro 1550 i22 %4 1020 -034
Febrero 8.30 135 88 1130 036
Marzo 510 1216 9 090
Abril 310 6103 €170 116
Hayo 1.90 6059 500 1.63
Jume 200 45 76 380 090
Julto 1.70 4072 340 100
hosto 090 3390 330 266
Sepliembre a60 3590 330 450
Octubre 0.80 4003 33 12
Nobrembre r30 41 63 240 161
bclemre 210 45 48 I0 0 76)

Fuente Banco de México



Situacion Financiera del Sector Publico

{Porcentajes dal PiB)
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Fuente: Cuadro 7



£

Evolucion de la Inflacion Anual

e

. ‘, v /, /////
////'/ / // ///
//’ //'/ / // / /lnﬂaacnanual‘

Fuente: Banco de
México



Precio Promedio del Petroleo Mexicano

{Délares por Barrif)

7~ Precio por Baril

"
Y\
K,Sm
1987
- N/ 1986
ATIREN 1996
i N AR 1984
% - ; 1933
e ‘.” > . ‘ —$~
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v \ \ “1980
s \ N 1979
SANLSRARR aadjt.;yj.aj rree{Ty
wn w us MN w3 (=4 el o
e & a2

Fuente: Cuadro 3



Cuenta Corriente de Balanza
de Pagos y Balanza Comercial

(Miles de Millones de Délares)

10000 : ’/‘\N\‘

-10000 L

20000 1 i

- e e e - - - - - - - - -

-9~ Balanza Comeraal
5~ Cuenta Comiente

Fuente; Cuadro 4



Evolucion de la Deuda Externa Total

{Miles de Millones de Délares)

Fuente: Cuadro 6



Fuerhet Cundro2 u 93



oS5 8888

Salario Minimo Real

(Base 1982)

Fuente: Cuadro 12



Tasa de Desempleo Abierto

(Porcentajes de la PEA)

-
o
\_\L.u,l.

w
LA—KA_

Fuente: Cuadro 12



o Libre Promedio Anual

{Peaos porf Détar)

Tipo de Cambi

1

T

i

r

1]

1981 1982 1983 1954 1985 1986 1987 1288

Euente: Cuadro 13



Tipo de Cambio Controlado
Promedio Anual

(Pesos por Délar)

Fusnts: Cunadro 14



Evolucion del Ahorro Financiero

(Participacién porcettual dentio de M4 )

Ahorro financiero

Fuente: Cradro 15



Evolucion del Medio Circuiante

{Tasas de Crecimiento Anuaf)

3
,k.«l—,x..)-
N

\,

g
o fteand

8
SRR N S

CIYB.
\

Lo
/ //-’ P ’ = i . o
/// / /////’Q/Aedioctculame.

1
1982 1963 1934 1985 1966 1987 1988

Fuante: Cuadro 15



Evolucion Anual det Costo
porcentual promedio

1 1 H H
1982 1383 1984 1985 1985 1387 “yag

Fuente: Cuadro Né



Evolucion Anual de la Captacion

{Porcentnjes del PIB)
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Fuente: Cuadro 17



Evolucion Mensual del INPC y del CPP
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Fuente: Cuadro 18
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