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INTRODUCCION 

En términos generales, hasta la década de 1920 la política económica interna de los 

paises industrializados se basaba en los principios de estricta disciplina fiscal, así como 

dei manejo de patrones monetarios metálicos y tipos de cambio fijos~· los impuestos y el 

gasto público eran bajos y generalmente equilibrados; el gas_t~se li,;;íiabá. básicamente, 

al orden interno y a la defensa nacional. 

La escuela clásica y su modelo de funcionamiento de la e.corÍomia (al cual estrictamente 

se le debiera llamar clásico-neoclásico) estaba referido al caso de una economía 

competitiva sin restricciones. dentro de la cual no hay límites físicos a la producción. es 

decir, no cabe la posibilidad de sobreproducción en el sistema. y el desempleo de 

recursos físicos y humanos es voluntario, o producto de una preferencia individual. 

La producción que se genera en la economía es, para la escuela clásica-neoclásica. 

producción de pleno empleo, ya que todos los individuos que desean trabajar o 

emplearse a la tasa salarial existente, lo hacen sin ningún obstáculo de por medio. 

Dentro de esta linea de pensamiento. ta intervención gubernamental por medio del gasto, 

desplaza una cantidad similar de inversión privada. ya que. como supone pleno empleo 

de recusrsos productivos. la única manera de satisfacer la demanda del gobierno es a 

costa de dejar de producir bienes que consumían los agentes privados. 

El interés central del modelo clásico-neoclásico era el de la asignación de recursos y el de 

la determinación de los precios relativos y considera que la única razón por la cual se 

puede demandar dinero es para realizar transacciones (de bienes de consumo o de 

inversión); dentro de este modelo el dinero es un medio de cambio que únicamente se 

limita a otorgarle a las variables reales una denominación monetaria. 

El modelo clásico-neoclásico concibe que los cambios en la oferta generan cambios en ta 

demanda, pero cambios en la demanda no pueden generar, bajo ninguna circunstancia, 

cambios en la oferta, aunque sí pueden influir sobre el nivel de precios. Y es que para los 

teóricos de este modelo. en realidad no se produce en función de la demanda. sino de la 

oferta. La oferta y la inversión están en función del ahorro y todo acto de ahorro es un acto 

de inversión, ya que sólo se demanda dinero para transacciones. 

La variable de ajuste en el modelo clásico-neoclásico es la demanda. pero no toda la 

demanda, sino sólo aquella que exceda el nivel de oferta dado. 

Existe extremo cuidado en el manejo de la política monetaria expansiva, que se vincula 

directamente con el nivel general de precios, según la teoría cuantitativa del dinero. lo que 

lleva a la sugerencia del ejercicio de una política monetaria restrictiva. 
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En esta ecuación la variable a controlar por el banco central o por quien emite la moneda, 

es la masa monetaria, de aquí la conclusión de la necesidad de controlar el crecimiento 

de la misma de tal manera que no exceda la expansión del mercado. De otra manera se 

presentará un fenómeno inflacionario (suponiendo siempre que la rotación monetaria se 

mantiene constante). 

La preocupación de los clásicos está dada por el control del nivel de precios y el único 

instrumento que tienen como recurso es de carácter monetario. 

Esta política económica fue abandonada paulatinamente ante la crisis mundial iniciada en 

1929. La política deflacionaria derivada del modelo clásico llevó al creciente 

desfasamiento entre el incremento de la producción y los mercados, lo que condujo a un 

fenómeno de sobreproducción y deflación que desembocó en la crisis. 

Frente a esta situación, Keynes planteó que el principal problema a resolver era el de la 

demanda efectiva; en la base del planteamiento de la Demanda Efectiva está la Ley 

Psicológica del Consumo: no todo lo que se ingresa se gasta, es por ello que demanda y 

oferta no son iguales, la demanda siempre será menor que la oferta. 

El equilibrio dejado al libre juego de las fuerzas del mercado no puede darse por la acción 

de la ley psicológica del consumo (la propensión marginal a consumir es menor a uno). 

Bajo este esquema, el Estado tendrá la tarea de compensar el nivel de demanda y las 

expectativas necesarias que requiere la sociedad para mantener el nivel de empleo y de 

producto creciente. 

La preocupación central de Keynes, mientras no se alcance el pleno empleo, no es la 

inflación sino el nivel de ocupación y de crecimiento, de ahí que se propongan 

importantes mecanismos de estímulo a la inversión vía premio a sus expectativas, para 

que se genere inversión y por medio de ella se mantenga el nivel de empleo. Al elevarse 

el empleo se elevará el consumo, lo cual generará expectativas favorables para invertir. 

Para Keynes, hay que darle estímulos a la sociedad para mantener expectativas que 

sostengan la inversión y el empleo porque dejados al libre juego del mercado, oferta y 

demanda no se ajustan por los factores inhibitorios de previsión presentes en toda 

actividad humana. 

Keynes consideró que eran inherentes al sistema capitalista una acentuada tendencia al 

estancamiento, la inestabilidad y la subutilización permanente de los recursos humanos y 

materiales y reconoció que no eran factores exógenos (como los consideraban los 

clásicos) la concentración de la riqueza, la acción estatal y el ingreso; así otorgó a la 

política fiscal un amplio campo de actividad y a la acción estatal una gran importancia. 

El principio organizativo de la economía de libre empresa o sea el mecanismo de 
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autorregulación de las. relaciones de la demanda y la oferta -llamado también principio de 

mercado- , mostró grietas en su funcionamiento, sobre todo si se le mide en térmnos de 

las repercusiones sociales. por lo que se determinó que su aplicación era indeseable y 
exigia una acción rectificadora, obligando a recurrir a otro principio, al mecanismo del 

presupuesto, por medio del cual se ejercen acciones complementarias y correctivas de los 

defectos del libre juego de la oferta y la demanda. Siguiendo a Keynes, la tendencia 

fundamental de la política económica de la posguerra en los países avanzados fue el 

compromiso de utilizar plenamente los recursos mediante la administración activista del 

producto real. En todos los países las nuevas metas de la posguerra tendían a enunciarse 

en términos de pleno empleo. La motivación básica era evitar el desperdicio de recursos 

provocado por el desempleo y por la política deflacionaria del período de entreguerras. 

Contando con un pleno empleo sostenido, la inversión y el crecimiento alcanzaron niveles 

sin precedente. 

Antes de la guerra se atribuía gran importancia a la estabilidad de los precios en la 

mayoría de los países; en la edad de oro el objetivo era, generalmente, mantener el ritmo 

de crecimiento de los precios dentro de límites que no restringieran demasiado la 

competitividad internacional. Los incrementos de precios del 4% anual se consideraban 

como un precio tolerable por el pleno empleo. 

Un rasgo importante de la llamada edad de oro fue el considerable crecimiento de la 

razón del gasto público al PIB, que se elevó de 27% del PIB en 1950 a 37% en 1973 en 

los países industrializados. 

En nuestros países de Amárica Latina, hubo también un avance hacia la responsabilidad 

gubernamental conciente por el mantenimiento de altos niveles de actividad económica. 

Había en América Latina un compromiso mayor con la intervención microeconómica del 

gobierno, más controles, más subsidios y proteccionismo en el proyecto de crecimiento 

"hacia adentro" conocido como "sustitución de importaciones", en el cual el Estado jugó un 

papel protagonista. 

El crecimiento de la economía mundial se frenó a partir de 1973. Este fenómeno fue muy 

claro en los países avanzados. en el bloque de los países autoproclamados socialistas, 

hoy derrumbado, y en América Latina, donde el punto de inflaxión apareció a principios de 

los ochenta. Excepto en Asia, el fenómeno ha tenido un alcance mundial. 

En lo que se refiere a los países avanzados, en los años cincuentas y sesentas se había 

dado la corxistencia de un alto crecimiento con tasas de inflación moderadas y estables 

de cerca del 4% anual. Sin embargo, en los inicios de los años setenta la inflación se 

aceleró marcadamente llegando a ser del 10% anual; esta explosión de precios, sin 
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precedente en tiempos de paz, infundió el temor de la posibilidad de la hiperinflación si no 

se tomaba una acción decidida para romper la espiral y cambiar las expectativas sobre el 

estado real de la economía. 

Una causa importante de la inflación era el derrumbre del sistema Bretton Woods, que 

había dotado a la economía mundial de un sistema monetario sustentado en un tipo de 

cambio fijo basado en el dólar. En 1971, Estados Unidos se vió forzado a abandonar la 

cobertura que existía entre el oro y el dólar, debido a los niveles de inflación interna, a los 

problemas de pagos que enfrentaba, a la erosión de sus reservas en oro y a los enormes 

movimientos de capital especulativo. Con el abandono del sistema Bretton Woods se 

destruía el pilar monetario del orden internacional de la posguerra. 

La aceleración de la inflación y el abandono del sistema Bretton Woods minaron la 

convicción general anterior (que en el mundo académico se sustentó en el ataque por 

parte de Milton Friedman) de que la administración de la demanda gubernamental podría 

manejarse para la consecución del pleno empleo con una inflación moderada. 

El choque petrolero producido por el cartel de la OPEP agravó el impulso inflacionario al 

modificar los precios relativos de este energético, obligando a los países importadores a 

hacer un gran esfuerzo de ahorro en estas fuentes. 

Así, cambiaron los antiguos lineamientos e incluso los objetivos de la política económica. 

El consenso generalizado era apartarse marcadamente del pensamiento keynesiano: el 

pleno empleo no era ya uno de los objetivos de política económica; el crecimiento se 

había convertido en una meta secundaria. Ahora, las prioridades eran contener la 

inflación y evitar los déficits de pagos. 

Para los teóricos del monetarismo, la intervención estatal de posguerra generó 

expectativas irreales a largo plazo, en el sentido en que creó falsos escenarios de 

crecimiento que el proceso inflacionario terminó por anular (Friedman}. 

El poder e influencia que va ganando el monetarismo coloca en el centro los 

planteamientos neoliberales (basados en los modelos clásicos de principios de siglo), que 

retoman la teoría del equilibrio general como norma de acción del Estado. 

En términos generales. las diferencias entre monetaristas y keynesianos pueden 

condensarse así: la diferencia con respecto al grado de eficiencia de las reglas 

permanentes y de las políticas discresionales; y el problema de fondo, que se refiere a la 

diferente concepción que se tiene con respecto a la estabilidad del sistema económico. 

Veámos esta diferencia más en detalle. 

Friedman proporciona los elementos básicos para el uso de las reglas estables al 

argumentar a favor de la regla monetaria de crecimiento constante del stock de dinero, 
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dice, que cuando las autoridades monetarias tienen demasiado poder pueden cometer 

serios errores en política monetaria; la política monetaria, continúa diciendo, debe 

proporcionar un entorno de estabilidad y seguridad al sistema económico. Antes de la 

regla del crecimiento constante del dinero, el patrón oro se encargaba de proporcionar 

ese entorno estable que ayudaba a los agentes económicos a tomar mejor sus 

decisiones. 

Las proposiciones básicas de los monetaristas que respaldan el uso de las políticas 

permanente& son que, las políticas económicas, en general, tienen efectos sobre la 

economía cuyos rezagos son largos y variables; y que las políticas contracíclicas agravan 

el desequilibrio y la inestabilidad económica. Los monetaristas tienen fe en la estabilidad 

intrínseca del sistema y desconfían de la intervención gubernamental. Piensan que los 

movimientos cíclicos del ingreso nacional son causados, básicamente, por las variaciones 

relativas en la cantidad de dinero en relación a la capacidad productiva (ambos deben de 

crecer a la misma tasa). Una regla fija minimiza la incertidumbre de la conducta del 

gobierno y por lo tanto minimiza las fluctuaciones del ingreso real y el empleo. 

En síntesis, los monetaristas consideran que el sistema económico es muy estable y las 

políticas discresionales del gobierno, en concreto las que se refieren al aspecto 

monetario, son la fuente y causa de la inestabilidad económica. Los cambios en las 

expectativas de los agentes tienen su origen en los cambios de las estructuras básicas del 

sistema económico, y según los monetaristas, éstos cambios básicos están asociados a 

alteraciones en la cantidad de dinero o cambios en su tasa de crecimiento. El ideal para 

ellos -los monetaristas-, es una economía con reglas muy simples y permanentes que 

originen un mínimo de fluctuaciones en las variables reales. 

Al impulso de las políticas monetaristas de estabilización financiera, de apertura comercial 

y una racionalización productiva fincada en el incremento del desempleo, la flexibilízación 

del trabajo y la baja en los salarios reales, los principales centros de la economía mundial, 

particularmente Los Estados Unidos, retornaron a una fase de crecimiento desde 

mediados de la década de los ochenta, manteniéndose hasta ahora, sin embargo, 

elevadas tasas de desempleo y, en el caso de ese país, también con fuertes déficits fiscal 

y comercial. 

En México, con la crisis de 1982, se cerró una larga etapa de desarrollo económico, en la 

que la política monetaria y las finanzas públicas reflejaron la hegemonía del pensamiento 

keynesiano, implantándose, a partir de entonces, como eje, políticas de estabilización de 

corte neoclásico y monetaristas. 

Podemos ubicar la crisis de la estrategia de crecimiento y el final del ciclo de expansión 
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de la economía mexicana abierto en la posguerra, a finales de los años sesenta y 
principios de los setentas. 

Este proceso tuvo como resultado menores tasas de crecimiento, incremento de las 

presiones inflacionarias y mayor nivel de endeudamiento. 

La creciente intervención estatal en el período, buscaba compensar la caída de las 

inversiones privadas o su nivel insuficiente, generado por falta de expectativas favorables 

para las ganancias, originadas por la insuficiencia del mercado Interno. 

Cuando la inversión privada decreció, el gobierno se vió forzado a incrementar las 

inversiones públicas para estimlar el crecimiento económico y tratar de no caer en una 

fase recesiva. 

Envuelto en esta estrategia, el gobierno precisó, cada vez con más fuerza, de ingresos 

frescos que, al no poder restructurar su sistema fiscal por presiones políticas 

empresariales, obtuvo del financiamiento externo e interno y recurriendo a la emisión 

monetaria directa, con la consecuente presión inflacionaria. 

Resumiendo, desde el año de 1970, se planteó la necesidad de ampliar la participación 

del Estado en la economía. Luis Echeverría Alvarez, presidente en turno, declaraba que 

''la inversión pública tenía la fuerza suficiente para dirigir el crecimiento económico". Sin 

embargo, la creciente y diversificada participación del Estado en la economía generó 

conflictos y enfrentamientos con el sector privado, que sostenía que el Estado con su 

acción estaba "rompiendo las reglas del juego" al invadir campos que tradicionalmente 

habian permanecido en manos del sector privado; paradójicamente con esta fricción, lo 

cierto es que la participación del Estado era necesaria para reanimar.la actividad 

económica. A partir de 1971 la economía mexicana abandonó su trayectoria histórica de 

crecimiento y empezó a crecer a un ritmo promedio inferior al observado en las tres 

décadas anteriores. 

El creciente gasto público durante 1970-1976 no estuvo acompañado de las medidas 

necesarias de financiamiento que le dieran una base sólida y firme para su expansión, ya 

que, la política de subsidios y excencíones impidieron sanear las finanzas públicas que, 

ante el crecimiento del gasto, repercutió en un incremento del déficit, que fue financiado 

con deuda. 

Existía una contradicción entre la potílíca de gasto y la política de financiamiento. Por un 

lado, la necesidad de promover el crecimiento económico implicaba un nivel de gasto 

creciente, dada la caída de la inversión privada; por otro lado, los empresarios se 

resistían a una reforma fiscal y a los incrementos en los precios y tarifas del sector público. 

Este proceso obligó al Estado a financiarse crecientemente con deuda. 
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Los fuertes incrementos en la deuda pública externa fueron motivados, en buena parte, 

por los embates especulativos y la fuga de capitales, así como por el círculo vicioso que 

significó el servicio de la deuda externa contratada en el pasado. Estos hechos, 

combinados con la poítica de paridad fija complicaron aún más la situación. 

En realidad, el estancamiento de la inversión privada. los embates especulativos, la fuga 

de capitales y en general la "pérdida de confianza" estaban expresando la existencia de 

relaciones tensas entre el Estado y la burguesía. 

Sin embargo, visto en términos de conjunto, la política del Estado en el período, promovió 

la acumulación privada de capital al abrir empresas en campos claves de la economía y 

estimular, proteger y subsidiar a empresas asentadas en territorio nacional para asegurar 

su crecimiento. 

La intervención estatal no fue competitiva sino funcional con el desarrollo del capitalismo. 

Hacia a fines de 1976 y principios de 1977 la crisis llegó a su punto más candente dando 

muestras de una ruptura en el modelo de crecimiento . Esta crisis se manifestaba en 

varios frentes: recesión económica ; inversión paralizada; desempleo creciente; inflación 

del 40-50% anual y un proceso de desintermediación financiera con dolarización y fuga 

de capitales . 

Así, en agosto de 1976 se derrumba, luego de 22 años, el último signo de estabilidad 

desarrollista instituido por la política de paridad fija peso-dólar, dándose paso a una serie 

de transformaciones que se vinculaban con un proceso de reestructuración de las 

relaciones capitalistas a nivel mundial, así corno de los espacios de acción de cada uno 

de los agentes productivos. Se cerraba un estilo de crecimiento a nivel mundial y se 

reconocía la derrota del pensamiento keynesiano que le dio sustento ideológico. 

Entre 1976 y 1977, la política económica sufre un viraje de objetivos, respondiendo a una 

interpretación diferente acerca del crecimiento y la estabilización en la economía. Se 

trataba de avanzar en la consecución de los presupuestos equilibrados hacia adentro y 

hacia afuera a través del ajuste de la demanda hasta hacerla corresponder con la 

capacidad real de oferta interna de la economía. por un lado, y la entrega sustancial de 

las decisiones económicas al mercado como determinante ideal de la asignación de 

recursos y la fijación de precios. 

Sin embargo, a partir de 1978, el descubrimiento de importantes recursos petroleros 

colocaron a México súbitamente como la sexta potencia petrolera mundial pudiendo 

realizar una política económica diferente de la que fue concebida en el acuerdo de 

estabilización con el FMI. Estos recursos petroleros sirvieron a México como aval para 

obtener recursos financieros en los mercados internacionales de capital, de tal suerte que 
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pudo ignorar las restricciones que el FMI impone a los países deficitarios que le solícitan 

ayuda. 

En este proceso, se discutía (Banco Mundial) que el ingreso de los petrodólares 

provocaría una fuerte ampliación de la demanda, que generaría a su vez una presión 

continua hacia la apreciación real del peso o sobrevaluación con respec_to.al dólar, 

fenómeno muy común en países petroleros de desarrollo medio co.mciírán •. Ve~ezu~la y 
-,,,_ ... -:._::;;•, ,',:,''>" ' ' 

Libia, lo cual terminaría contraponíendose con los planes de reorganización de largo 

plazo, por esta razón sugerían que si no era posible abrir eficientemente la economía 

mexicana al exterior, por lo menos debería elevarse el ahorro público o sostener tasas de 

inversión menores. 

Nada de lo anterior encontró eco en nuestra economía, El Plan Nacional de Desarrollo 

Industrial se levantó con poderosos estímulos a la inversión, la cual experimentó un gran 

salto. La formación bruta de capital fijo creció a una tasa cuatro veces superior a la de 

1977, o sea a un 18% real, en tanto que el PIB lo hizo a un 8.2%. La inversión privada 

acompañó en este proceso de expansión a la inversión pública, con lo que la economía 

nacional ingresaba en una de las fases de auge más extraordinarias de toda su historia, el 

boom petrolero. 

Sin embargo, en 1980, aun en el pleno auge y en medio de fuerzas expansionistas 

apoyadas por la estrategia gubernamental de gasto y elevados subsidios, y no obstante el 

segundo shock petrolero (que acercaba los ingresos anuales a 12 mil millones de dólares 

en 1980), el ritmo de crecimiento se desaceleró, la inflación subió de 20 al 30% y el 

crecimiento del PIB se redujo en un punto porcentual, mientras que la formación de 

capital, según datos del Banco de México, bajó de 20% al 14.9%. 

Y es que a medida que las tensiones de la coyuntura del auge económico se 

intensificaban, empezaban a aparecer síntomas inequívocos de graves desequilibrios 

financieros, como por ejemplo el que se refiere al sector paraestatal. De hecho, la mayor 

fuerza desequilibradora provino de los mayores requerimientos de subsidios , por vía de 
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las empresas estatales, ante el incremento de costos provocado por una política de 

crecimiento a toda costa, sobre todo a partir de 1980, baste mencionar que para 1981 los 

subsidios representaban ya el 16% del PIS. 

Por otra parte y con ta petrolización de la economía se generó un acrecentamiento de las 

reservas internacionales de divisas (petrodivisas) que sobravaluaban el nivel de cambio 

dei peso mexicano y permitían un crecimiento explosivo de las importaciones. 

El desencadenamiento de ta crisis tiannciera en 1962 obedeció a las dificultades que 

enfrentó el país para seguir contratando créditos con el exterior en un contexto de caída 

de los precios internacionales del petróleo. En el transcurso de ese año, et gobierno 

decidió un cambio brusco en sus orientaciones de política económica (devaluación, 

reducción del gasto público, alineación de los precios de los bienes y servicios producidos 

por el sector público, etcétera). 

La nacionalización de la Banca y et control de cambios fueron medidas impostergables, 

que respondían a las necesidades emanadas del profundo deterioro del sistema 

financiero mexicano, a raíz de la crisis de liquidez y especulación. 

Para 1982, las fuentes mismas de financiamiento de la expansión económica llegaban a 

sus limites: se registraba una fuga de capitales de 11 mil millones de dólares, se 

devaluaba la moneda y se reconocía el fracaso final de la política de endeudamiento 

externo y expansión del gasto público, subsidios y crecimiento económico inflacionario. 

Con Miguel de La Madrid Hurtado se propuso un modelo de cambio estructural de largo 

plazo para obtener un crecimiento económico eficiente y sostenido a tasas ligeramente 

inferiores a las históricas de 1985 en adelante (5-6% de acuerdo con el Plan Nacional de 

desarrollo). Los principales frentes de tat cambio eran: 1 )ta alteración radical de la 

estructura de precios relativos durante la fase de estabilización; y 2)1a eliminación 

progresiva del intervencionismo estatal en la producción y en el comercio exterior. Ambos 

aspectos suponían un rol económico más importante para las señales del mercado y el 

sector privado, y debían inducir un patrón de crecimiento lidereado por las exportaciones. 

El proyecto de restructuración financiera estuvo centrado en la constitución de un mercado 

de capitales de carácter no bancario y la privatización parcial de la '"banca 

nacionalizada", con lo cual se restablecía la participación del capital privado en el sistema 

financiero y se lo ponía en el centro del proyecto de reorganización del sistema 

económico. 

Los objetivos de corto plazo del programa de estabilización ortodoxa se concentraron en 
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el control de la espiral inflacionaria y en un ajuste gradual de la cuenta corriente de la 

balanza de pagos. Además, un drástico ajuste fiscal, que implicaba reducir a la mitad el 

déficit nominal del sector público como porcentaje del PIS en 1983, debía afectar sólo 

marginalmente el crecimiento del PIS (0% en 1983), que recuperaría sus tasas históricas 

en 1985. Es decir, la estrategia de ajuste ortodoxo había previsto que la contracción del 

crecimiento económico se haría presente por un par de años, pero estas estimacionesno . 

tomaron en cuenta los efectos depresivos que la transferencia de recursos teridifa· sobre el 

proceso de acumulación. 

Desde comienzos de 1982 pueden distinguirse tres fases principales en la.dinámica de la 

tasa de inflación. En la primera, inicios de 1982 a mediados de 1983, la inflación se 

acelera continuamente, como consecuencia de los ajustes en el tipo de cambio, las tarifas 

públicas y los impuestos indirectos. Para esta primera fase en su conjunto, la alteración de 

los precios relativos consistentes en una disminución en 20% en los salarios reales, una 

devaluación de más de 150% en el tipo de cambio nominal y un alza del 90% en las 

tarifas públicas en relación con sus niveles de 1981, tuvo lugar mediante el aceleramiento 

de la tasa de inflación, la cual pasó de una tasa anual del 25-30% en 1981 a una tasa 

anualizada de 100-120% en el primer semestre de 1903. 

En una segunda fase, de mediados de 1983 a fines de 1984, la tasa de inflación mostró 

siempre una tendencia decreciente, de su nivel máximo de 1 00-120% a uno de 55-60% 

durante casi todo 1984. Este control inflacionario estuvo ligado sobre todo con los ajustes 

salariales de 1983. Las alzas en las tarifas públicas fueron también relajadas. 

A principios de 1985, la dinámica inflacionaria entró en una tercera fase caracterizada por 

el crecimiento progresivo. 

A mediados de 1985 se hizo evidente la fragilidad de la recuperación económica y del 

programa de ajuste. El deterioro del superávit comercial, el difícil control de la inflación y el 

incumplimiento de las metas fiscales, junto con las eKpectativas de caída del precio del 

petróleo y una fuerte especulación contra el peso, condujeron en julio a un nuevo colapso 

del mercado cambiaría. Se perfiló el hecho de que las perspectivas de la economía 
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mexicana estaban siendo estrechadas por la falta de disponibilidad de financiamiento 

externo y que podía entrarse en un proceso de altas tasas de inflación y estancamiento 

económico, desindustrialización y desempleo. 

La persistencia en la inflación evidenciaba la necesidad de un programa de estabilización 

distinto, un shock heterodoxo que privilegiara la restricción de la balanza de pagos en el 

crecimiento económico de México. 

El Pacto de Solidaridad Económica (PSE) anunciado el 15 de diciembre de 1987 era una 

estrategia macroeconómica que buscaba resolver el problema de la inflación en el 

país. Se apoyaba en un diagnóstico que señalaba que, si bien el gasto público se había 

venido reduciendo en los últimos cinco años, pasando del 30.5% del PIB al 22%, aún era 

extremadamente alto e inflacionario, por lo que una de las metas era contraerlo todavla 

más a fin de incidir positivamente sobre la reducción del déficit presupuesta!, donde se 

reflejaba no solo el gasto excesivo al que la demanda pública había dado lugar 

(recuerdese las inversiones publicas tan cuantiosas realizadas entre 1979 y 1981), sino 

también la pérdida de recursos del gobierno, muy vinculada a la caída de los precios del 

petróleo en los mercados internacionales, y la carga de la pesada deuda externa, 

El PSE se planteaba reducir el déficit fiscal en 3 puntos (de 8.5 a 5.5%) a partir de 

medidas que afectaban tanto a la reducción del gasto, como a los ingresos (corrección de 

precios y tarifas), acompañadas de una política de encaje legal prudente. La propuesta se 

redondeaba con una política comercial de apertura y una política cambiaría que buscaba 

disminuir la inflación. 

Esas fueron las medidas ortodoxas que se incorporaron al pacto, pero que si bien se 

registraban como necesarias se anunciaban también insuficientes, por lo que debieron 

ser complementadas con algunas medidas heterodoxas que ten!an que ver tanto con los 

precios como con los salarios. 

Se buscaba la disminución de la inflación aplicando medidas de indexación hacia 

adelante, a partir de la proyección de una canasta básica. La meta era estabilizar precios 
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y salarios y esto se apuntaló con una estrategia de "precios líder". 

Además de controlar precios, salarios, gastos y subsidios se reconoció la necesidad 

impostergable de replantear los términos de la deuda externa, reconociéndose que la 

deuda externa y Ja inflación interna constitufan los dos problemas cla.ves de la economía 

mexicana. 

La conclusión final apuntaba al hecho de que México no podía seg~·¡; transfiriendo al 
·, ,- ··-

exterior entre 6 y 7% de su Pis. en forma de intereses sobre la· deuéÍiexterna y retomar la 

ruta de crecimiento al mismo tiempo; a esa transferél1~i~·;se agregaba' la incertidumbre del 

mercado petrolero. Lo único que podía píbpiéíar eL~~~c;mie~t~·mexlcário, era un arreglo . -, .. ,_~_ . .. . . -' ' . ' 

crecimiento. 
,;;;·: :·/:·::~~ 

..; _.,_~.'.·: :-· ; 

De cualquier manera, los efectos de la crisis éle}aib~ iú t'lu~Iia:~ntre 1981 y 1988 la 

economía prácticamente no creció; el ingreso péiéápítérse~~~t;~jo' ~urante esos siete 

::

0

:u e~i::u::ºY d: ::::e d:e;~:~:nfu:ef~fili~j/¿~iif {~Ki~a?i;;º~· ~ali~as _cíe 

Gortari declaraba que se iniciaría la ren~goci~¿¡ón de I~ d~¿d~)~~tern~ sobr~ cuatro 

criterios básicos: i)reducción del saldo de la deuda: ;i)~educción a lai~6 pl~zo enla carga 

de la deuda externa definida en términos de la razón deuda/PIS; iii) reducción en la 

transferencia neta de recursos al exterior; iv)arreglo multianual para eliminar la 

incertidumbre de renegociaciones recurrentes. 

La renegociación se realizó en dos etapas. La primera inclula un paquete financiero con 

las organizaciones financieras internacionales y con el Club de Paris, con un doble 

propósito:eliminar las transferencias netas a esas entidades mediante "recursos frescos" 

contratados sobre una base multianual; y contar con la asistencia técnica y el apoyo de 

esas instituciones. La segunda etapa consistiría en la negociación de una operación de 

reducción de deuda con los bancos comerciales. 

El proceso de reestructuración en su conjunto arrojó los siguientes resultados: Ja deuda 

14 



total del sector público cayó de 80.5% del PIB en 1987 a cerca del 46% del PIB en 1991. 

De igual manera, los costos del servicio de la deuda externa total han pasado a 

representar el 18.5% como proporción de las exportaciones de bienes y servicios, en 

comparación del 43.6% que significaban en 1982. 

El Pacto de Solidaridad Económica, nuevo programa de estabilización del gobierno, 

buscaría: 

- Disciplina fiscal para el mantenimiento del las finanzas públicas equilibrada~. En 'este · 

sentido se hacía especial énfasis en la reducción del tamaño del sector público y la 

privatización en masa de las empresas manejadas por el estado. 

- Aplicación de una política monetaria restrictiva, con un control del nivel de crédito de la 

Banca Central para buscar mantener en equilibrio el mercado monetario y por lo tanto, el 

nivel de reservas internacionales. El fortalecimiento de las reservas internacionales es 

importante en el modelo, porque es un elemento central para la estabilidad del tipo de 

cambio y por tanto de la inflación. 

-negociación ex-ante del nivel salarial, para romper lo que se _le co~oció ·co.mo "inercia 

salarial". 

-Acuerdos sobre precios en sectores lideres e insumos primarios para reducir la inercia 

inflacionaria. 

-Apertura comercial. La "ley de un solo precio", donde los precios internos son función de 

los precios internacionales, por lo tanto, el nivel de precios en una variable exógena. 

El programa de ajuste se estructuró a partir de una serie de reformas que incluyeron: la 

reforma fiscal, la privatización del sector paraestatal, la renegociación de la deuda 

externa, la reforma al sistema financiero y la apertura comercial. 

El salinismo ha reconocido implícitamente el problema de Ja insuficiente dinámica en el 

crecimiento de la economía y ha intentado resolverlo (o por lo menos suavizarlo), por la 

vía de los estímulos a la inversión extranjera y al sector exportador. Y para impulsar 

ambas variables el gobierno a definido al TLC corno la pieza central de su estrategia 
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económica 

Al priorizarse el desarrollo de un sector exportador, al cual se le otorga el papel propulsor 

del crecimiento, se impulsa la mayor participación del capital transriacional, dados sus 

mayores niveles de productividad y la incapacidad de la inmensa mayoría de los 

productores nacionales de encarar ellos solos el proceso de cornpete~cia, con lo que se 

agudizan las di,storsiones del la economía mexicana. 

Por lo menos desde 1992 el modelo estabilizador puesto en marcha por el sector 

gobernante en México comenzó a mostrar seria limitaciones al encarar una grave proceso 

-¡ recesivo, al tiempo que el saldo negativo de la balanza comercial mostraba ya niveles 

alarmantes y la economía se dolarizaba a pasos agigantados. En éste contexto 

l!

I ;~:~ª~:~:. ~: :::~;ó: :~~~:~:::~t:n:;~:s~~::a~::::~I~:~ ~;i~:::i~a:~:~a por 

el régimen salinista se impuso para seguir alimentando la falacia del oasis financiero en el 

que, decían, se había convertido México, 

, En el último año de este sexenio, la pérdida de reservas internacionales para mantener el 

1 

] 

tipo de cambio se aproximó a los 15,000 millones de dólares (de 29,000 millones que se 

declaraban en febrero a 14,000 en noviembre), 

Lo importante para la fracción en el poder era seguir controlando la variable inflacionaria, 

lo cual se volvió bandera, principio y fin dé la estrategia económica salinista. 

Ciertamente, en el sexenio la inflación logró sujetarse y las finanzas públicas fueron 

llevadas al equilibrio contable. Sin embargo, el crecimiento económico fue inferior al 3% 

anual, el desequilibrio entre sectores y ramas se agudizó, mientras que el salario real y el 

nivel de empleo continuaron en la tendencia al deterioro y el estancamiento. 

En este sentido, puede considerarse que el modelo neoliberal ha golpeado y castigado a 

la gran mayoría de los sectores sociales, razón por la cual se ha ganado el calificativo de 

"excluyente". 

HIPOTESIS Y PREGUNTAS, 

1 Existen dos modelos teóricos generales en lo que toca al manejo de las políticas fiscal y 

monetaria. Los planteamientos monetaristas se man~iestan en favor de la aplicación de 
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políticas monetarias contractivas y muestran fuerte oposicion a la implementación de 

políticas fiscales expansivas. Los planteamientos keynesianos en cambio, se pronuncian 

en pro de políticas fiscales expansivas acompañadas de políticas monetarias 

acomodaticias. Los primeros ponen en el centro el exceso de demanda como motor 

causal del desequilibrio en los mercados económicos; mientras que los segundos acusan 

a un nivel insuficiente de demanda efectiva como el generador de presiones 

desestabilizadoras en la economía. Las evidencias empíricas apuntan a la sugerencia de 

que uno y otro modelo teórico responden a la solución de diferentes variables clave que 

se priorizan en coyunturas económicas muy diferenciadas. Asi, por ejemplo, la aplicación 

del conjunto de políticas contraccionistas de corte clásico-neoclásico se hace presente en 

las fases recesivas del ciclo de expansión capitalista, como lo fueron los años veintes y 

treintas de principio de siglo y en la actualidad, en una fase recesiva que a nivel 

internacional puede ubicarse a mediados de los años setenta. Como contraparte, el 

impulso de políticas expansivas y acomodaticias de estilo keynesiano alcanzan su mayor 

fuerza en las fases de auge y crecimiento del ciclo económico. En el tránsito de un tipo de 

políticas hacia otro, y para hacerlo posible, se redefinen las articulaciones entre el Estado 

y el mercado, tomando corno eje de acción las nuevas prioridades surgidas en el 

desarrollo económico. 

La Reestructuracíón de las Finanzas Públicas ha sido la expresión de una problemática 

mundial, que en el fondo se refiere a la restructuración protoprivada del vínculo entre 

Estado y mercado. 

En los últimos doce años en México hemos asistido a un replanteamiento en las 

relaciones entre Estado y economía que se nos ha presentado como la vía de solución a 

los problemas estructurales conformados con el desarrollo del capitalismo en nuestro 

país. 

Entre 1970 y 1982, el Estado mexicano intervino como promotor y agente fundamental del 

proceso de acumulación y crecimiento económico apoyándose en el manejo de políticas 

fiscales y monetarias de inspiración keynesiana. Esta práctica estatal definió un 
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comportamiento específico de las variables centrales de la economía: crecimiento 

sostenido de la producción, del nivel de empleo y del salario real como proporción del 

ingreso total. Como contrapartida se originó un crecimiento explosivo del nivel de precios, 

del déficit fiscal y de la deuda externa; estos elementos dieron lugar a una crisis de 

grandes porporciones. 

En 1983, la respuesta neoliberal a la crisis económica puso en el centro causal de la 

misma a las políticas regulatorias e intervencionistas del Estado, ofreciendo· como 

garantía de estabilidad el libre accionar de las fuerzas del mercado. En este sentido, se 

avanzó en el desmantelamiento de la estructura proteccionista heredada, la venta de 

paraestatales y la libre movilidad de mercancías y de capitales. Todo ello acompañado de 

la instrumentación de una férrea política monetaria contraccionista, que identificaba a la 

demanda como la variable de control en el modelo de estabilización. 

Al cabo de dos sexenios de políticas neoliberales la economía muestra resultados; uno de 

ellos es el control del nivel de precios y del déficit del sector público como porcentaje del 

producto, pero a costa de un exiguo crecimiento económico, de la caída vertical del nivel 

de empleo, de.1 salario real, así como.del crecimiento acelerado del déficit en la cuenta 

corriente y de la deuda interna bursátil, factores que condujeron a la reciente devaluación 

de diciembre de 1994. 

¿En qué medida la política neoliberal y los cambios estructurales propiciados por ella, 

tales como saneamiento de las finanzas públicas, desregulación económica y la apertura 

' externa, han tenido éxito para propiciar condiciones de crecimiento económico de largo 

plazo? 

¿En qué medida la construcción de mercados financieros nacionales han alejado la 

posibilidad de crisis financiera con el exterior? 

Las Finanzas Públicas se han reestructurado en respuesta a un saneamiento del gasto 

público con la finalidad de propiciar crecimiento en un contexto de economía abierta. Esta 

estrategia neoliberal de estabilización económica ha mostrado rapidamente sus 

limitaciones que al cabo de 12 años de su implementación se manifiestan en un cuasi 
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estancamiento económico, profundos desequilibrios en la balanza de pagos, desemplL, 

"amarre" de la economía mexicana a la dinámica de la economía norteamericana y r 
creciente dependencia hacia el capital financiero internacional, todo lo cual la sujeta a In 

comportamiento extremadamente inestable y volátil. 

Con la crisis de 1982, se cerró una larga etapa de desarrollo económico, en la que la 

politica monetaria y las Finanzas Públicas reflejaron la hegemonía del pensamiento \ 

keynesiano, implantándose, a partir de entonces, como eje, politicas de estabilización d 

corte neoclásico y monetarista, cuyos resultados, en lo que se refiere al crecimiento 

económico, empleo y recuperación de los salarios reales, han estado muy distantes de 1 

programado, mientras que los logros en la reducción de la inflación y el equilibrio del 

gasto público, parecen haber sido solo transitorios, en la medida en que decha política no 

ha logrado resolver del problema del déficit en la cuenta corriente de Ja Balanza de \ 

Pagos, la fragilidad del financiamiento público, y, en consecuencia, las presiones sobre el 

tipo de cambio, elementos centrales de la politica anti-inflacionaria y de la estrategia de 

estabilización en su conjunto. 

En este investigación nos hemos propuesto analizar los antecedentes y los aspectos 

teóricos fundamentales de los enfoques keynesiano y neoclásico, sobre la política 

monetaria y fiscal en los procesos de estabilización, tema que se aborda en el capítulo l. 

En el capítulo 11 se presenta un resúmen del desarrollo de las Finanzas Públicas en 

México, desde el inicio de la politica estatal intervencionista, señalando algunos 

indicadores sobre el desarrollo económico en esa etapa, asi como una caracterización de 

los rasgos de las Finanzas Públicas que reflejaron su agotamiento. 

En el capítulo 111 se aborda de manera más detallada el desarrollo de las Finanzas 

Públicas, en particular la reestructuración del gasto, los ingresos y la deuda pública, 

impulsadas o auspiciadas por los proyectos neoliberales, señalandose sus resultados 

más relevantes y las caracteristicas especificas o particulares de la política de 

estabilización en el sexenio de Miguel de la Madrid Hurtado y Carlos Salinas de Gortari. 

Finalmente, en las conclusiones se elabora un balance y resúmen de las tésis centrales 

de la investigación. 
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CAPITULO 1 

ANTECEDENTES Y TEORIAS FUNDAMENT ;LES SOBRE LA POLITICA FISCAL 
y MONETARIA EN LOS PROCESOS DE ÉSTASILIZACION . 
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1.-LA FUERZA DE uí POLITICA MONETARIA EN EL MODELO CLASICO. 

11.· LA FUERzA DE LA POLITICA FJSCALÉNEL ~ENSAMÍENTo KEYNESIANO. 
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LA FUERZA OE LA POLITICA 

MONETARIA EN EL MODELO CLASICO. 

En los primeros años del siglo XX el mundo entero se apegaba fehacientemente a los 

postulados del liberalismo clásico. Fue éste el final de una fase prolongada en que los 

países industrializados habían tenido un crecimiento considerable y lo difundían, en 

mayor o menor medida, al resto del mundo a través de su demanda de importaciones de 

alimentos y materias primas y de su exportación de capital 

Esta época también fue de grandes movimientos de migración internacional y del recién 

ascenso de Los Estados Unidos al liderazgo económico mundial debido a sus altos 

niveles de productividad. 

La política económica interna de los países industrializados se basaba en los principios 

de estricta disciplina fiscal, así como del manejo de patrones monetarios metálicos y tipos 

de cambio fijos. Los impuestos y el gasto público eran bajos y generalmente equilibrados; 

el gasto se limitaba básicamente, al orden interno y a la defensa nacional. 

El gasto social era pequeño, y cubría la educación elemental y los cuidados de la salud. 

Se dejaba en gran medida a la fuerzas del mercado la asignación de recursos y la 

actividad reguladora del Estado era mínima. La única excepción era Japón , donde el 

! gobierno desempeñaba un papel importante en el proyecto de desarrollo económico. 

1 La escuela clásica y su modelo de funcionamiento de la economía (al cual estrictamente 

1 se le debiera llamar clásico-neoclásico) estaba referido al caso de una economía 

competitiva sin restricciones, dentro de la cual no hay limites ffsicos a la producción, es 

decir, no cabe la posibilidad de la sobreproducción en el sistema, y el desempleo de 

recursos físicos y humanos es voluntario, o producto de una preferencia individual. 

La producción que se genera en la economía es, para la escuela clásica-neoclásica, 

producción de pleno empleo, ya que todos los individuos que desean trabajar o 

emplearse a la tasa salarial existente, lo hacen sin ningún obstáculo de por medio. 

Dentro de ésta línea de pensamiento, la intervención gubernamental por medio del gasto, 

desplaza una cantidad similar de inversión privada, ya que, como supone pleno empleo 

de recursos productivos, la única manera de satisfacer la demanda del gobierno es a 

costa de dejar de producir bienes que consumían los agentes privados. 

1 El interés central del modelo clásico-neoclásico era el de la asignación de recursos y el 

de la determinación de los precios relativos y considera que la única razón por la cual se 

puede demandar dinero es para realizar transacciones (de bienes de consumo o de 

bienes de inversión}; dentro de este modelo el dinero es un medio de cambio que 

únicamente se limita a otorgarle a las variables reales una denominación monetaria. 
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El modelo de estabilización del nivel de precios era asegurado por medio de la 

contracción de los salarios reales, lo que a su vez provocaba la contracción de la 

demanda y de la economía en su conjunto. Esta estrategia de estabilización, al limitar las 

posibilidades de la demanda originan una lucha frontal y abierta por ganar espacios 

dentro del constreñido mercado. 

Dentro de las características principales de la política liberal podemos incluir que se 

presupone una completa libertad de movilidad de factores, se supone que no existen 

recursos ociosos, y que el sistema económico tiende intrínsecamente al equilibrio 

permanente; en el contexto en que se desarrolla ésta propuesta teórica las 

organizaciones sindicales tienen escaso poder, razón por la cual se supone que los 

salarios nominales son flexibles a la baja, 

El modelo clásico-neoclásico concibe que los cambios en la oferta generan cambios en la 

demanda, pero cambios en la demanda no pueden generar, bajo ninguna circunstancia, 

cambios en la oferta, aunque sí puedan inlluir sobre el nivel de precios. Y es que para tos 

teóricos del modelo neoclásico, en la realidad no se produce en función de la demanda, 

sino de la oferta. La oferta y ta inversión están en función del ahorro y todo acto de ahorro 

es un acto de inversión, ya que sólo se demanda dinero para transacciones. 

La variable de ajuste en el modelo clásico-neoclásico es la demanda, pero no toda la 

demanda, sino sólo aquella que exceda el nivel de oferta dado. 

Existe extremo cuidado en el manejo de la política monetaria expansiva, que se vincula 

directamente con el nivel general de precios. según la teoría cuantitativa del dinero, lo que 

lleva a la sugerencia del ejercicio de una política monetaria restrictiva. 

La teoría cuantitativa del dinero, popularizada por Fisher a través de la ecuación 

MV=PT1 nos dice que el total de pagos efectuados es igual a la suma de los precios de 

todas las mercancías vendidas; y esto nos remite a una relación de proporcionalidad 

entre el conjunto de mercancías y el total del dinero en circulación. 

El contenido básico de la teoría cuantitativa se identifica generalmente con una relación 

de causalidad o interdependencia entre la masa monetaria, M, y el índice de precios. P. Si 

en la ecuación V y T se suponen constantes, entonces cualquier incremento de la masa 

monetaria se refleja en un incremento proporcional de los precios de todas las 

mercancías. En esta ecuación la variable controlable por el banco central o por quien 

emite la moneda, es la masa monetaria, de aquí la conclusión de la necesidad de 

controlar el crecimiento de la misma de tal manera que no exceda la expansión del 

mercado. De otra manera se presentará un fenómeno inflacionario (suponiendo siempre 

1 donde Mes la masa monetaria; V la rotación media de cada unidad mone1aria; Pes un Indice de precios y Tes 
un Indice del lota! de 1ransacciones realizadas, 

22 



que la rotación monetaria se mantiene constante). 

La preocupación de los clásicos está dada por el control del nivel de precios y el único 

instrumento que tienen corno recurso es de carácter monetario .. 

La estrategia de estabilización del modelo clásico-neÓclásiéo, plasmada en la Teoría 

cuantitativa del dinero, propone reducir el nivel de la.oferta m~netaria, ·de iorma tal que 

los salarios reales se ajusten al nuevo nivel de equilibÍio de mercado, . el' cual implica un 
~ ' . \, ·: . .' - .. - - ' ' . " . . . 

nivel de demanda menor. .: · ·:·: 

Al considerar el uso eficiente de los factÓres prod~bti~;s ~()m~ el ~áso gener~I, 
explicando sus desviaciones como fricciones temporales .e~tre preció~ y 'cosÍos, los· 

clásicos proyectaban la economía como uriorganisrno que no-~ecesitab~ dé regulación 

ajena o externa. antes bien. concebían un mercado con capacidad natural de 

autorregulación. 

La inexistencia de desocupación masiva y de hiperinflación y obviamente la "mano 

invisible" llevando la economía a su nivel máximo de actividad, dirigieron a los teóricos 

clásicos a enfocar su interés en los problemas de crecimiento en el largo plazo, al 

eficiente uso de los recursos qto1e se encontraban trabajando y a la equidad de la 

distribución del ingreso. Consideraban que la economía, en una perspectiva de largo 

plazo, tendía a producir a una tasa, determinada por los factores reales: la oferta de capital 

y trabajo y el avance de la tecnología, y que por lo tanto. los precios y los salarios 

tenderán a ajustarse a cambios en los gastos monetarios totales en bienes y servicios, de 

tal modo que la producción real permaneciera sin cambio. (Stein, 1968). 

Esto no significaba que no se pudieran generar cambios en el nivel general de precios, 

afectando la distribución del ingreso, y la existencia de desocupación en el corto plazo, 

pero ninguno de estos problemas llegaba a ser estructural, eran transitorios, y su 

tratamiento y supresión estaba en manos de las autoridades monetarias mediante la 

apropiada administración de la cantidad de dinero en circulación: la política monetaria era 

el arma para la estabilización y el regreso al equilibrio. 

En lo que respecta a la división entre inversión y consumo, ésta se vinculaba 

estrechamente con el presupuesto equilibrado, el ahorro y el crecimiento económico, en el 

corto plazo, ya que cualquier disposición de recursos monetarios por encima de los 

ingresos por impuestos, por endeudamiento por ejemplo, significaba una merma en el 

mismo monto en los ahorros disponibles para el financiamiento de la inversión privada, y 

por lo tanto, un descenso en el nivel de crecimiento de la economía. El desviarse del 

riguroso balance presupuesta! - ingresos igual a egresos- significaba una grave lesión al 

desarrollo del país. 
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Como ya señalamos, la actividad gubernamental, ya que la denominación política fiscal 

i no había sido acuñada, estaba dirigida en esta etapa clásica a considerar sus electos en 

el corto plazo, argumentándose como adecuada la intervención estatal cuando producía 

efectos positivos sobre la distribución del producto resultante entre inversión y consumo y 

entre uso privado y uso público. 

LA FUERZA DE LA POLITICA FISCAL 

!O'\J El MODELO KEYNESIANO 

Entre 1913 y 1950 sucedieron tres grandes desastres sin precedente en la historia 

moderna, que trastocaron las preocupaciones centrales de los modelos' de ~stabilizaciÓn 
económica: 

a).- La primera Guerra Mundial y su secuela. 

b).- La depresión mundial de 1929-1933. 

c).- La segunda Guerra Mundial. 

En lo que toca a los países industrializados, el suceso de la primera Guerra Mundial 

perturbó seriamente el orden internacional establecido hasta entonces. Durante la guerra 

cesó el flujo internacional de capitales, se interrumpió el flujo de bienes y servicios 

drásticamente, y se abandonó el patrón oro. En los países que estaban en guerra se 

expandió el papel del gobierno en la producción; se relajó la disciplina monetaria y fiscal; 

y se propagó una inflación generalizada y en ocasiones dramática. 

La guerra modificó la posición relativa de las dtterentes potencias imperiales, 

fortaleciéndose enormemente en éste proceso la economía norteamericana y japonesa. 

Las potencias europeas se debilitaron por los daños de la guerra . Desaparecieron los 

imperios austriaco, alemán y turco; y el imperio ruso redujo su tamaño, naciendo la URSS 

como la primera economía socialista. 

Luego de un periodo de tipos flotantes e inflación durante la posguerra, en 1925-1928 

se restableció el patrón oro. Se atribuyó gran importancia al restablecimiento del antiguo 

orden internacional, pero la base institucional era menos robusta. Ya no había un solo 

banquero central, como lo había sido Gran Bretaña antes de la guerra, ; Francia, Gran 

Bretaña y Estados Unidos formaban un nuevo "núcleo' pero no estaban armonizados 

sobre decisiones fundamentales de política económica. Ni Francia ni Los Estados Unidos 

actuaban de acuerdo con las reglas antiguas, que hubieran exigido de ellos al ser 

poseedores de una balanza fuerte (por sus entradas de oro) un relajamiento de su política 

monetaria ,que haría esperar un aumento en el nivel de su demanda interna y una 
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reducción de su competitividad, creando así posibilidades de exportación para los paises 

deficitarios, los que supuestamente aplicarían políticas deflacionarias de dinero escaso, 

hasta que se restableciera su competitividad2 . Las monedas también se encontraban 

muy desalineadas. Las relaciones económicas internacionales se volvieron tirantes al 

exigir a Alemania grandes erogaciones en reparaciones y por la existencia de grandes 

montos de deuda entre los países Aliados (sobre todo de Francia y Gran Bretaña con 

Estados Unidos). El espectro de la moratoria amenazaba el sistema internacional. 

A pesar de las disputas por el problema de la deuda· y las reparaciones, el flujo de 

préstamos internacionales se pudo mantener estable. ~n el inicio .de la posguerra Estádos 
'. " ., .,.,'" · ... •·(.'"' · .. 

Unidos y Gran Bretaña ofrecieron abastos de capiÍal a Europa, el)tre 191~· Y}B29, E.U. y 
·;¡o ";,.•" 

Gran Bretaña exportaron 12,soo millones de dólares de capital.' Los'presúpúestos · 

equilibrados, la estabilidad de los precios y el restablecimi~nto'J~1 ~afrÓ~~r'~~;~~¡~~ . 
• ___ .,_ -,. .. ~-:,- ;t '.:·~~.!·'.: .; .. ·; . 

objetivos primordiales de la polftica económica de los años veintés,~'i,:( 

La depresión de 1929-1932 perturbó este orden débilrn~ri;e r~~t~~i~ci~!'~r~ claro que 

no se trataba de un fenómeno cíclico común.Se cirigin,ó e; l~s'd6i.:&n;~ías m_és 

grandes del mundo, E.U. y Alemani~,do~de se; dio uri~ ~:a;~~~~l::~iv~;éÍe:la producción y 
;·.;. ,,·,; ·'-"'.···--

quiebras bancarias; La fragilidad del orden insti!Í.Jclona66rtaleció los mecanismos de 

transmisión; se derrumbó el mercado iniernacicin~l_d~ 611i_iaies y se abandonó el patrón 

oro. 

El descenso de los precios acompañó a esta recesión. Había claros signos de 

sobreproducción y de excedentes de inventarios de productos agrícolas antes de la 

recesión, de modo que los precios de los productos primarios eran altamente sensibles a 

las variaciones de la demanda. En E.U. y Alemania, entre 1929 y 1932, los precios a los 

consumidores se redujeron en una quinta parte. 

La depresión de 1929-1932 afectó profundamente a los países avanzados , pero fue 

l 
1 2 La teor!a del patrón oro no se referfa a los niveles de demanda o de empleo sino que segu!a lineamientos 

más o menos microeconómlcos, como si los desequilibrios de un país fueran simplemente cuestión de precios 
relativos que pudieran ajustarse con la medicina monetaria, porque se suponla que los salarios y los precios 
eran flexibles hacia arriba y hacia abajo. 
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mucho más profunda en E.U. que en Europa y Japóna . 

Ante fa caída de la demanda de los países industriales, se generó un descenso en las 

exportaciones de los países latinoamericanos, lo que los llevó a una sobreproducción y a 

la consiguiente depresión de su~ precioi d~'exportación, generandose un deterioro de 
' ~ .. . ' . . ' ., ' ..... · . '· 

los términos de interc~mbiÓ de nuestros· pái.~es que solo era posible frenar construyendo 

nuevas diná~icas indüstriaiizadora's.'L~r~~Buesta fue la adopción del modelo de 

Sustitución de 1 mporiacion~~-en la z~~~j ·' 
' - ' , .. 

La expansión del gasto públfco fue un gran esiím~lo para la rec~peración_de la depresión, 

sobre todo en Alemania y Japón. Los treintas presen~iarol1 un gran alei~;ien!O de los de 

los antiguos cánones de financiamiento sano que habían resurgido cási intactos después 

de fa primera Guerra Mundial. Esto no se debió ~ólo ~ la'~ÓI~~¡~~ de los gobernantes. La 

antigua ortodoxia se abandonó a regañadientes y cci~vaci1a6i~ri~s. pero el impulso global 

apuntaba claramente en la dirección expansiva que estabaaconsejando Keynes en Gran 

Bretaña en contra de Hayek, Robbins y los partid~rio{de fa antigua posición de las 

finanzas sanas, en· rugar de las políticas cÓ~p~risato~i;a'5.¡ . 
. , .. ·.·,;;,.1:··'···· 

En Gran Bretaña las primeras reacciones a 1á_r~c~siÓ,~,fueron moderadamente 

deflacionarias, con una política fiscal y riío.néiaria más.restiictiva para proteger el tipo de . . . .· . ,·, . .,,:,,: · .. , ... _. ,,,·- ,; 

cambio. Sin embargo, la política cambióEin 1931: cu.ando.implantó una devaluación . . -. - -~ '." . ' ', ' . 

grande. En 1932 cambió por completo la política aranb~laii~; cci~ Úna protección efectiva 

para muchas industrias por primera vez. 

Japón también en 1931 devaluó el yen en mayor medida de lo que ro había hecho la libra 

esterlina y elevó sus aranceles. El enfoque de la crisis en E.U. hacía hincapié tanto en la 

deflación de los precios como en la producción, a fin de reducir la carga de la deuda; se 

3 En los u/timos el PIB bajó 18% entre 1929 y 1932. El PIS norteamericano descendió 28%. 
4 Es interesante advertir ahora que la ortoxia de los ochenta ha regresado a la posición firme de Hayek, que 
Aobbins y otros austriacos se retractaron de sus juicios de los treintas. Por ejemplo, la reseña hecha por Fritz 
Machlup de la contribución de Hayek a la economía para el comttédel Premio Nobel afirma que "tras varios años 
de Gran Depresión, se había puesto en claro que la prescripción de Hayek, de ·esperar a que terminara', era 
inoportuna ... En esos años de estancamiento y desempleo, un modelo cuyo supuesto inicial era el plano 
empleo no podía competir con otro basado en el equilibrio con desempleo". 
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fortalecieron precios agrícolas mediante una legislación de apoyo a la agricultura, se 

apuntaló el poder sindical en un esfuerzo por elevar los salarios, se devaluó el dólar frente 

al oro a la plata. La crisis de 1929-1932 derrumbó el comercio mundial y los mercados de 

capital, y empeoró gravemente tos términos de intercambio. Rompió un patrón de 

integración de la economía mundial que había durado varios decenios, y produjo un 

nuevo arsenal de instrumentos defensivos de la política orientada hacia adentro. 

La depresión mundial tuvo varías clases de efectos deflacionarios. El primero fue una 

reducción en et volumen de ta demanda de productos primarios de exportación, et 

segundo fue el empeoramiento de los térmi~Ó~ dé i~ter¿á~bío, es decir de los precios 
,,,c.'·.:.<·, 

relativos de las exportaciones primarias comparados con los precios de las importaciones 

de las manufacturas; el tercero fue ~i·c~~~ ci~(110]ode c~pital proveniente de Europa y de 

los E.U., y el cuarto fue ta baja gerier~niaci~d~1rli~~tde precios en todo el mundo, que ' .· ... ~>. -"._,,, -_. ~·· - : . . 

incrementaba la carga real del se~lc]c{de ia' deuda. 

La respuesta inicial a la depr~~íón .fuÉ:{~a ~dhesiÓn a los instrumentos de la política antigua 

y a las reglas del patrón ~ro,i~s·d~cir,;'ia d~f~;,sa del tipo de cambio mediante una política 

monetaria y fiscal más estricta:. y íá pérdida de reservas. Pero, dada la magnitud de la 

crisis se necesitaban nuevos instrumentos de política. 

En América Latina IÓs nuevos instrumentos eran los controles d.e cambio, las restricciones 

cuantitativas y prácticas discriminatorias inventadas por el Doctor Schacht en el 

Reichbank de Alemania. Hubo también una elevación de aranceles y la falta de pago de 

la deuda fue también un componente vital del nuevo menú de políticas . El proceso de 

recuperación fue auxiliado por el abandono de una ortodoxia que habría exigido una 

acción deflacionaria para alcanzar un presupuesto equilibrado y para atender el servicio 

de la deuda externa. La nueva combinación de políticas en toda América Latina tenía 

componentes comunes que incluían el rechazo del antiguo orden económico liberal y un 

viraje hacía la intervención gubernamental, autarquía nacional y gobiernos populistas. 

5 Para fines de 1935 habla 100% de falta de pago de la deuda en dólares por parte de Chile. Colombia. Perú Y 
México; 93% por Brasil, y 24% por Argentina. 
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La poUtica monetaria ayudó a financiar los déficit presupuestarios y prestaban auxilio a 

los sectores de la economía que se encontraban en dificultades. 

Los estímulos fiscales y monetarios estaban respaldados por la creación de bancos de 

desarrollo? cuyos créditos subsidiados proporcionaban importantes incentivos a la 

producción. 

I El proceso de desestabilización que se abrió con la crisis del 29 · estaba'.'.cfü~cte.rizado por 

. ¡ la aplicación de políticas monetarias altamente restrictivas, sobreprcSdúccÍÓri d~~mercados, 
volatilidad cambiaría y moratoria general de deudas. La vari~bie qu~ ~;¡~t¡~¡·j~pidiendo 

1

1¡ el ajuste del mercado era la demanda. Es en este contexto que s~ Ü~;¿~;·~1- planteamiento 

1 

! 

keynesiano sustentado en tres fuentes: 

a).- La distribución del Ingreso. 

b).- Una política fiscal expansiva 

c).- Una política monetaria activa en favor de los pre_cios .• -

d).- Y políticas de estímulo a la inversión. 

El objetivo de la política monetaria del 'modelo Clásico es.ef control de la inflación, y se ..... ·,, ' · .. ~- . . ·.' .. -. '·. . . ·. . . . ' ' . : : : 

1 
comporta de manera pasiva. Keynes identifica q~e el prin.cipal pro.ble~a de los mercados 

es por el lado de la demanda y su planteamieritoíéi hará por'eiiadcide•ía demanda 
·, '· ' , ' :- . •.e . 'i'., "' '-., . : ·~: ., . ' " 

efectiva, la cual implica decisiones de gasto que afeétañ ~f i:~n~uÍrici y:la in~ersión . 
. ·· '. ,e 

Keynes nos dice que existen múltiples factores humanos q'ue orient~n. r~s-decisiones de 

ahorro y de consumo; La Ley Psicológica de consumo está en la base del -planteamiento 

de la Demanda efectiva: no todo lo que se ingresa se gasta, es por ello que demanda y 

oferta no son iguales, la demanda siempre será menor que la oferta. 

El equilibrio dejado al libre juego de las fuerzas del mercado no puede darse por la acción 

de la ley psicológica del consumo (la propensión marginal a consumir en menor a uno). 

Bajo este esquema, el estado tendrá la tarea de compensar el nivel de demanda y las 

6Cjade Crédito Agrario, Industrial y Minero, Colombia, 1932; Nacional Financiera, México, 1934; Banco 
Industrial del Perú, 1936;Corporación de Fomento de la Producción, Chile, 1940;Banco Industrial de la 
República Argentina, 1944; Banco Industrial de Desenvolvimiento Económico, Brasil, 1952. 
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expectativas necesarias que requiere la sociedad para mantener el nivel de empleo y de 

producto creciente. 

La preocupación central de Keynes no es la inflación; en tánto no se alcanzara el pleno 

empleo, sino el nivel de ocupación yde cre6imiento:de~híq~e se propongan 

importantes mecanismos de estímulo él la irivei~ia~·~iá p;Jfiiio ~:·~u~·expectativas, para .. _- -.- _:,-·~;:;'>:-.I:<L.-:i:-;(~,:.:~ .. ~>.:~,:? ... ~--- - ,.-... . - ·. 
que se genere inversión y por medio de ella se manteríga el nivet de.'empleo. Al elevarse 

"-._~<..;~·-.1;.-->-:·.?;;; 0 )(;.·.! -:j.'~»-l:::<~'.;,'=·::';- .. :·.-'./;;/~»',('"".: -1\ .. __ ..... , ... ;._: 
el empleo se elevará el consumo, lo cual gene~ará expectatiyas far~rables para.i~vertír. 

ª~~:;~::IEf~~~~~f~~~i~;·· 
El pleno empleo de lactare; Ém ~n~:~66~i)irir~\i~;i'~ri 1J!t61ókéii'iii~t~:de( ~i~biiniento de la 

oferta, de la propensión margin~la ~~~sJ~i?y}/~% ci'in~~Íca'de·;~versi9h:~irl em,bargo,. 

una situación de pleno empleo no ~~d~i~rl~;;;~nt~: i~~¡,¿i'~l·~~Liii~;¡;;e~ i~d~~ 16~ ·• 
_=·:_:;.· . . '-;:··· ;/·'" . 

mercados. ·, J,;; ~<)) ,:;.< :~/ :, :: • .': . 
. <~ - >" .. ,-' -.. -~. ·;_, -_··:;~; :·· _)'.!'::'" 

En un contexto depresivo como el que se vivía/Keyries cól1side~a~Aimpgsible que la 
,··>-· »·:::.-¡ .. ;' .,., ··.. ~; .. ·.· 

oferta generara su propia demanda. " , , :, ,:e' ·:·;~,. '., , . · 

Al contraerse la economía, el primer desajÚste. que se genera,es élde la of~rta y la 

demanda monetaria, siendo menor la última con respecto a la primera. Como hay más 

dinero de lo que se demanda, la tasa de interés baja. 

La incertidumbre hace que los propietarios del dinero incrementen la preferencia por la 

liquidez, ya que perciben en mal estado a la economía, es decir, no tiene expectativas 

favorables para la inversión productiva. Para Keynes son las variables psicológicas las 

que determinan la conducta de los empresarios. 

La propuesta de Keynes es inflacionaria: lo más importante es crecer y generar empleos, 

aún a costa de un nivel deficitario de gasto; no debe temersele al incremento de precios 

' en sí mismas. Sus mecanismos de aiuste son una política fiscal expansiva y una política 
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·-· '"'"· \ . . " . . . . . . . . . . . . 

El gobierno debe avocarse a .\onstruir un escenario que ayude a cumplir las expectativas 

de ganancia de los empresarios, porque de lo contrario .se deprimirá la inversión y con 

::: ·::"" '"'"'~" do ~.;;.,.;;f~,i:~iéi)?t.l ::>· •. . ... 
Con un ambiente de precios no tan rígidos, ya que éstos son también un estímulo para la 

inversión y con la acción del ga~to púbiico. ·. · • : ; i .. ~:'.!'X;J; ~.: .. ·, .· · · .. ·; · 
No hay equilibrio automático en 1' mercado vía pr~cl~sy.~¡~¡~;~f ~mpieo es el objetivo 

fundamental a perseguir, aún cuando no exista equilibri~ e~ todos los mercados. 

Keyne~ consideró .siempr~ que la\meta no ~ra da; es~abiÍl(j~d·a ~n nivel determinado, sino 

poner hm1tes a la mestabtlidad propia del sistema. : · . ·:. . 

El primer paso del pensamiento k,ynesiano fuedesh~cér-~l .eslabón que unía a la 

cantidad de dinero en circulación con los gastos o ingresos monetarios globales; al 

demostrar que la relación entre din~ro ei ingreso no p~día ser !if a y al demostrar la poca o 

ninguna efectividad de la administr~ción dineraria, se proyectaba a.un primer plano la 

política fiscal, e~tendlda como un Jedio para combatir la. in~stabiÍÍdad económica por 

medio del uso deliberado de los ga~tos, ingresos y administración de deuda ·' . >' 
gubernamental. \ '· . : • · . .-' 

La teoría de Keynes postulaba que se podía afectar el ingreso monetario sin producir 

cambios en la oferta monetaria, lo qu~. por supuesto, implicaba un cambio en la relación 
1 

ingreso monetario y oferta del dinero.\ 

Para los economistas keynesianos la r,usa básica de la depresión reside en que las 

decisiones de inversión están en relac1pn directa con las perspectivas de los niveles de 

consumo y, para elevar las primeras hJy que incrementar el consumo; es por ello que 

consideran que una política de pleno e~pleo debe descansar en el aumento constante de 
1 

la capacidad total de consumo. \ 

'"'' ,_"""""". do 1929 • 1937, 1·: • '"'"•bra~ • ~ ""' """'""" 
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deficitario como arma económica. Combatir la desocupación se habla transformado en el 

1 

1 
objetivo más importante de la política pública, y ya que esa meta y un presupuesto 

1 

1 

1 
¡ 

balanceado eran aparentemente irreconciliables, se debería aceptar el desequilibrio y 

hacer un uso sustancial del crédito público. 

Durante este período, previo a la Segunda Guerra Mundial, la política fiscal se proyectó 
._ .. - -_ . 

sobre dos analogías; la primera se refiere a la similitud entre. la depresión de 1929-1933 y 
<.· ._-__ .· .... ' -

una guerra, por lo que respecta a la necesidad de financiamiento deficitario. La otra 

analogía estaba basada en que un volume~ dádo~iegresci~'guber~amentales puede 

sacar a la economía de los abismos de 1a· depresión y estimularla hacia la recuperación. 

El esfuerzo que significó la Segunda Gu~r~a l'JlundÍ~I fue determinante, desde el punto de 

vista práctico, para el cambio de objetiv~s y,est;ategiás de todos los paises que 
!- - ,_ -

intervinieron en el conflicto;La política fisc~i 'se IÍberó del objetivo contenedor del 

presupuesto equilibrado, con lo que la p~l;ti~~rru:inetaria pasaba a un segundo término, y 

adoptaba un papel bastante discreto, céimo' ·¡¡~rñ'á <le a~tÍvidad económica gubernamental. 

Al encentarse en situaciones económilia~ ba~biantes, la política fiscal tenía que hacerse 
,"· . -,¡· .. . - -

mucho más sofisticada y depender de· tas. prédíccionés econó[l1icas, especialmente la 

capacidad de juzgar la dirección e intensidad de las. tendencfos eco'nómic~s. · 
Keynes consideró que eran inherentes al sistema capitalista una acentuada tendencia al 

estancamiento, la inestabilidad y la subutilización permanente de los recursos humanos y 

materiales y reconoció que no eran factores exógenos (corno los consideraban los 

clásicos) la concentración de la riqueza, la acción estatal, y el ingreso; así otorgó a la 

política fiscal un amplio campo de actividad y a la actividad estatal una gran importancia. 

El principio organizativo de la economía de libre empresa o sea el mecanismo de 

autorregulación de las relaciones de la demanda y oferta -llamado también principio de 

mercado-, mostró grietas en su funcionamiento, sobre todo si se le mide en términos de 

las repercusiones sociales, por lo que se determinó que su aplicación era indeseable y 

exigía una acción rectificadora, obligando a recurrir a otro principio, al mecanismo del 
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presupuesto, por medio del cual se ejercen acciones complementarias y correctivas de los 

defectos del libre juego de la oferta y la demanda. 

Ca1ncross considera que las cuatro metas clásicas de la actividad económica 

gubernamental, la estab1liaad del empleo (en un nivel alto), la distribución equitativa del 

ingreso nacional, la utilización eficaz de los recurs()s_ y una Ía~a ~levada de desarrollo 

económico constituyen una gama de objetivos que pl.anteaíi'e~igencias muy duras que la 
,·;;i·":;·-',:,::··· !: .. 

economía de mercado no está en condiciones de·cumplir, pcir lo qUe se hace necesario la .. . ' ~ ·' - '- . '. '· ' .- ' '· .. ,. . . 

intervención del estado en una relación de é:Ómpleril~~taPi~clad ~on ~I mercado, y más 

específicamente del recurso de la políiica tiscal'paraque, déa'dit:rdo a la evaluación de 

l 
las limitaciones de la economía de libre empresa,.utilice el insfrúmental que posee el 

Estado para la búsqueda o el acercamiento a los objetivos ~eñalados, qGe no podrían ser 

! cumplidos sin la decidida intervención gubernamental. 

1 KEYNESIANISMO Y MONETARISMO. 

-1 
i El crecimiento de la economía mundial se frenó a partir. de 1973: Este fenómeno fué 

¡ muy claro en los países avanzados, en el bloque de los países ·autoproclamados 

l
j socialistas, hoy derrumbado, y en América Latin~. donde el puh!8 'de inflexión apareció a 

principios de los ochentas. Excepto en Asia, el fenómeno tia tenido un alcance mundial. 

En lo que se refiere a los paises avanzados, en los años cincuentas y sesentas se 

1 había dado la coexistencia de un alto crecimiento con tasas de inflación moderadas y 

j estables de cerca del 4% anual. Sin embargo, en los inicios de los años setenta la ¡ inflación se aceleró marcadamente llegando a ser del 1 O % anual; ésta explosión de 

1 
precios, sin precedente en tiempos de paz, infundió el temor de la posibilidad de la 

hiperinflación si no se tomaba una acción decidida para romper la espiral y cambiar la 
1 . d • ¡ expectativas sobre el estado real e la econom1a. 

\ Una causa importante de la inflación era el derrumbe del sistema Bretton Woods, que 

\ había dotado a la economía mundial de un sistema monetario sustentado en un tipo de 
1 
: cambio fijo basado en el dólar. En 1971, Estados Unidos se vio forzado a abandonar la 

! cobertura que existía entre el oro y el dólar, debido a los niveles de inflación interna, a los 

: problemas de pagos que enfrentaba, a la erosión de sus reservas en oro y a los enormes 
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movimientos de capital especulativo. Con el ab:andono del sistema Bretton Woods se 

destruía el pilar monetario del orden internacional de la posguerra. 

La aceleración de la inflación y el abandono del sistema Bretton Woods minaron la 

convicción general anterior ( que en el mundo ac11démico se sustentó en el ataque por 

parte de Milton Friedman) de que la administración de la demanda gubernamental podría 

manejarse para la consecución del pleno empleo con una inflación moderada. 

El choque petrolero producido.porel cartel de la OPEP agravó el impulso infl~cionario 
al modificar los precios ~elativ()~ cié;úte energético, obligando a los países importadores a 

hacer un gran esfuerzode ahofro·eri éstas fuentes. 

Así, cambiaron los ~ntig~ol lin~~mientos e incluso 10~ objetivos de la polític~ · 
" ~·. . ., ~ . . ' ', . . . . . . . 

económica: El consenso' generalizado ·eia apartarse marcadamente del pensamiento 

keynesiano: el ple~o·ernpléo ncíe~a,.ya ~no de los objetivos de la política económica; el 

crecimiento se h~bla c~~~~rtÍdp''enuna méta secundaria: Ahora, las prioridades eran 

contener la inflación :y évi\'ár los ctéficit de pagos. 

Hubo tres razones rüiidaniental~s en la calda del crecimiento en los países avanzados 

(Maddison, 1989). Por Ún lado, los costos del choque petrolero que multiplicaron su 

precio por 12 a fines 'éie 1973 y el desplome delorden monetario de posguerra. 

Un segundo elemento de la desaceleración de los P'.l-íses desarrollados después de 1973 

fue el agotamiento mismo de sus fuéntes de crecimiento; la caída de la productividad 

promedio gracias a la acción de factores o s~cesos históricos que no podrían volver a 

ocurrir: la gran dinámica de inversión que~sig~ÍflcÓ la re~uperación de posguerra en 

Europa y Japón; la reapertura de las econCJrnf~s-ºa'1 CCJmercio internacional y el gran 

movimiento de la fuerza de trabajo desde lo;'sectores menos productivos hacia el sector 

industrial. 

La tercera razón la constituyó el nuevo consenso sobre política económica: cuando los 

precios del petroleo se derrumbaron y cesó el impulso de la inflación mundial a principios 

de los ochentas, la nueva ortodoxia continuaba haciendo énfasis en los peligros d la 

poíitica expansiva, a pesar del desempleo generalizado. Se esperaba que la 

recuperación se iniciara sola, sin ninguna estimulación por parte de la polltica económica. 

En sentido estricto, se generó en los países desarrollados un cambio ideológico 

generalizado y de largo alcance en el que el estancamiento del producto y el aumento del 

desempleo constituyeron un resultado deliberado de la política económica, a fin de 

terminar con la inflación, principal enemigo a vencer dentro del nuevo programa 

estabilizador. 

Para los teóricos del monetarisrno, la intervención estatal de posguerra generó 
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expectativas irreales a largo plazo. en el sentido en que creó falsos escenarios de 

crecimiento que el proceso inflacionario terminó por anular (Friedman). 

El poder e influencia que va ganando el pensamiento monetarista coloca en el 

centro los planteamiento neoliberales (basados en los modelos clásicos de principios de 

siglo), que retoman la teoría del equilibrio general como norma de acción del E.stado. 

Las diferencias metodológicas entre monetaristas y keynesianos se pueden agrupar efl 4 . 

temas (Meller, 1991): 

a).- El análisis de equilibrio y desequilibrio. 

b).- El vinculo entre los fenómenos reales y monetarios. 

c).- La concepción del tiempo en el análisis económico. 

e).- El papel del Estado y la política económica. 

a).- El Análisis de equilibrio y desequilibrio. 

Para empezar, podemos decir que ambas concepciones parten de un terreno 

profundamente distinto: para los monetaristas el equilibrio es central y no es posible estar· 

fuera de él; para los keynesianos, en cambio, la mayoría de los problemas que se 

enfrentan en la realidad corresponden a situaciones de desequilibrio. De aquí la distinción · 

entre análisis de equilibrio y análisis de desequilibrio. 

Dentro del análisis de equilibrio debemos distinguir entre equilibrio parcial y equilibrio 

general. 

El equilibrio parcial es el análisis tradicional de la microeconomía en donde se ve el. 

funcionamiento de un solo mercado. El comportamiento de ros agentes dependerá 

exclusivamente del precio del bien y la solución de éste modelo esté dado en el punto en 

que oferta y demanda se cruzan. 

Otra característica de éste modelo es la estabilidad: sí el mercado fuera desplazado del 

equilibrio, entraría en acción "automáticamente" otro mecanismo que restablecería el 

equilibrio perdido, este mecanismo es el de los precios. 

El equilibrio macroeconómíco se define como aquel precio para el cual la demanda se 

iguala a la oferta: ley dinámica de ajuste de precios utilizada en modelos neoclásicos 

monetaristas. 

El equilíbrio general, en cambio, es un equilibrio walrasiano, cuyo objetivo es encontrar 

simultáneamente el equilibrio en todos los mercados de la economía, reconociendo las 

relaciones de interdependencia entre ellos. En éste modelo el problema se reduce a 

, encontrar un sistema de precios que proporcione las cantidades de equilibrio de bienes y 

' factores productivos. Una vez encontrados los precios de equilibrio, se produce el 

equilibrio general de la economía. 
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Los supuestos centrales de éste análisis son: 

• los agentes son tomadores de precios. 

· los precios se fijan exógenamente. 

· los agentes ignoran cuáles son los precios de equilibrio, 

- la fijación es simultánea e instantánea en todos los' ·meréados. 

En éste modelo no puede existir un exceso de de~anda.o dé oferta porque ~ercados, 
bienes y factores están siempre en equilibrio insta~tán'eo 'y no puede· realizarse ningura 

compra a precios distintos de los de equilibrio: ' : :~, . 

Las críticas a éste modelo de equilibrio general son ,varias: .. > '.>:\. < •.. · . · 

• Que sus supuestos son demasiado restrictivos por lo 'que no,'é:o'ncÜ~rd~~ c~n lo que 
·- - ., .•.. ,, ·¡¡· ... ,,, -.· , •.• " 

acontece en el mundo real. Como por ejemplo; suponer que el diner6'nci juega ningún rol, 

y es sólo un "velo"; que no hay interdependencia entre l<71s ~~~te[~~cias Ínéli;:;idµáies,'de lo; 

agentes; que el factor trabajo se intercambia como cualquieirotrél:mercancía :·amen de no 
contemplarse las condiciones oligopólicas. ····c..·•·~;··>: ,.,.,; .. •>'•·.L 
·También se le critica la existencia de un "agente" especialdesti~~~ga lÍJar'precios'(ef 

' '· .• - .· ,:;1 .(~: .-. - ~ . ' .• , • .... -·· •. ' . .,.,_ -

"subastador walrasiano") como un mito. ··. . . . ,,. ...... · 

- Otro elemento de crítica es que analiza el equilibrio cte' ún ~í~~llla qJe 9?' e~iá'én .· 

equilibrio, pero no existe un modelo que restablezca é1'éq~iÍib~ia,;·¡;artierido·d~ Üna · 

condición de desequilibrio. . ...... · • '.;. , • t\ '\' W?•: ... •• .. · 
Con respecto al análisis de desequilibrio, su diferen~i~_~ent~a'1 '~o~ ~(~~-d~lo ~alr~siano 
se refiere al mecanismo de ajuste de una economía qúe estren desequilibrio 

macroeconómico; para los walrasianos el ajust~ es vía precio~';'p~~k l~s key~ési~nos es 
vía cantidad. \~·: :~_-.\~: -·' _.. · · · -~:--~':.:- ;.--' ·-· 

Para los teóricos del equilibrio walrasiano esirnposible qué se genere déficit de demanda 

o exceso de oterta, o depresión económica ya q~e 1a i..e'y sa:y entraría inmediatamente en 

acción llevando de nuevo a la economía hacia el equilibrio: "la oferta crea su propia 

demanda". 

El trasfondo teórico de éste problema es la no distinción entre demanda potencial y 
demanda efectiva. 

El punto central del modelo de desequilibrio keynesiano, e cambio es que las decisiones 

de producción de las empresas se basan en las demandas efectivas y no en las 

potenciales por lo cual es posible la existencia de un déficit de demanda agregada que 

, genere desempleo involuntario. La restricción presupuestaria de los desempleados 

· provoca una reducción en la demanda efectiva del mercado de bienes. Es decir que el 

' desempleo involuntario provoca exceso de oferta en el mercado de trabajo, y por lo tanto 
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desequilibrio. 

Fenómenos reales y fenómenos monetarios. 

Los monetaristas prekeynesianos hacían una dicotomía entre fenómenos reales y 
fenómenos monetarios. Keynes cuestionó básicamente ésta separación falaz; para 

Keynes el rol del dinero no el el de un "velo" porque concibe una interconexión entre el 

aspecto real y el monetario: el dinero afecta las variables reales de la economía. Las 

variaciones en la cantidad de dinero producen cambios en los precios relativos de los 

activos financieros, alterando las rentabilidades de las distintas actividades productivas, 

que a su vez modificarán las decisiones de inversión. Las curvas IS-LM muestran la 

interacción entre variables reales y monetarias utilizando la tasa de interés como 

conexión. 

Pero también en Keynes existe una dicotomía en la determinación independiente del 

precio y la cantidad, ya que el primero es determinado por los costos y el segundo por la 

demanda. 

El razonamiento es el siguiente: un aumento en la demanda agregada generará aumento 

en la producción, suponiendo precios constantes; pero, ¿por qué un aumento en la 

demanda no presiona hacia arriba a los precios? Keynes respondería que porque existe 

capacidad ociosa en la economía y por lo tanto, no se generarían costos mayores. 

Para los rnonetaristas la inflación es siempre un problema monetario que se corrige 

controlando la oferta monetaria y no hay opciones de política económica para reducir el 

desempleo, si no que incluso existe una tasa "natural" de desempleo. Para los 

monetaristas la erradicación de la inflación no tiene ningún costo social real, pero por otro 

lado, plantean que la inflación es el problema más grave que afecta la economía. 

Para los keynesianos la solución a la inflación es una politica de ingresos, en que de 

manera pactada con los agentes, se decida frenar la subida de los precios. 

El tiempo en el análisis económico. 

Según Friedman la diferencia básica entre keynesianos y monetaristas está dada por el 

énfasis de sus análisis en el corto y largo plazo respectivamente: equilibrio de flujos vs. 

equilibrio de stocks. 

Para los monetaristas la economía tiende ineludiblemente hacia el equilibrio, sin importar 

su comportamiento en el corto plazo, ya que solo existe una solución de equilibrio. Para 

los keynesianos, los costos sociales de las situaciones de desequilibrio son muy altas, y 

por ello se debe limitar claramente "cuánto tiempo" es largo plazo, ya que uno de tos 

objetivos de ta política económica debe ser reducir al mínimo los costos sociales del 
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ajuste. Además, dicen, cómo va a llegar al equilibrio una economía que en el corto plazo 

no tiende hacia él. 

Para los keynesianos el rumbo de la economía depende de las expectativas de los 

agentes económicos y éstas son muy diversas entre sí; es por ésta razón que pueden 

existir no uno sino múltiples condiciones de equilibrio. la posibilidad de existencia de 

equilibrios múltiples es la base del análisis keynesiano. 

Taylor señala que la posibilidad de existencia de equilibrios múltiples tiene un impacto 

interesante para las economías latinoamericanas; en este tipo de modelos se enfatiza el 

fenómeno de la "irreversibilidad" ocasionada por shocks recesivos prolongados, ya que 

alteran de manera sustancial la estructura económica y no es posible suponer dado que 

nada puede g"arantizar, que la economía vaya a retornar espontánea y automáticamente 

al mismo nivel que había antes de la recesión. En cambio, las recesiones suaves 

producidas por política moderadamente restrictivas pueden ser contrarrestadas por . 

políticas moderadamente expansivas. ésto se debe a que shocks pequeños tienen 

impactos menores que puede ser neutralizados, y esto permite que la economía retome la 

misma trayectoria de crecimiento de largo plazo que prevalecía antes del shock. En 

consecuencia, los shocks pequeños serían reversibles. pero los shocks grandes no. 

Las decisiones económicas que toman los distintos agentes están relacionada~ con el 

futuro. El caso más claro son las decisiones de ahorro e inversión, sobre las que se 

efectúa un cálculo implícito o explícito de parte de los agentes con respecto al flujo futuro 

de ingresos que éstas van a generar. La base del cálculo se apoya en las perspectivas o 

expectativas que los agentes económicos tienen con respecto al futuro. 

Pero, ¿cómo se forman las expectativas?, ¿qué factores determinan los cambios en dichas 

expectativas?. 

Hay coincidencia entre los keynesianos y los monetaristas de las expectativas racionales 

con respecto al rol crucial que juegan las expectativas en el análisis económico. El 

modelo neoclásico monetarista menos radical utiliza el supuesto de información perfecta 

con respecto al futuro. Keynes, en 1936, sustituye éste supuesto por el de incertidumbre. 

Por otro lado los monetaristas radicales de las expectativas racionales introducen el 

supuesto de información imperfecta y suponen que los agentes elaboran sus expectativas 

de una manera racional: de esta manera arriban también a las conclusiones de los 

monetaristas prekeynesianos. Veamos ésto con más detalle. 

El modelo neoclásico tradicional supone un conocimiento perfecto del futuro: cada agente 

económico puede tomar las decisiones con respecto al futuro en el presente porque sabe 

con certeza qué pasará mañana. Este supuesto de información perfecta supone 
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expectativas estáticas. Pero lo fundamental en el modelo neoclásico es que la 

competencia garantiza el hecho de que ningún agente pueda equivocarse de manera 

reiterada pues sería eliminado del mercado. El enfoque monetarista radical, en cambio, 

reconoce el conocimiento imperfecto con respecto al futuro pero éste puede predecirse 

desde un punto probabilístico:si los agentes .poseen. un conocimiento probabilístico del 

futuro pueden calcular los costos y beneficios de distintas acciones presentes; luego 

entonces. cada agente pueda actuar "como sttGviera certeza con respecto al futuro. 

En el enfoque keynesiano existe úri}ilantéamÍento 'totalmente opuesto. Keynes le asigna 

un rol muy importante al problema dé ia in~e~idumbre con respecto al futuro, y plantea 

que la causa del subempleo de los r~éur~ós' productivos y los desequilibrios del sistema 

es la incertidumbre del conocimiento y la ihcá:pacidad de saber las consecuencias de las 

acciones presentes. Por ejemplo, el con1portámiento especulativo de los ahorradores es 

una característica inherente y endémicá'.ciel 's~ctor financiero. • . 

El hecho de que exista incertidumbre 7of1 'resp~~tÓ al'fi:Jturo conduce a que el proceso de 

formación de expectativas sea e~ógéno ~ '1~s· agent~s económicos, ésto debido ~ tres · · 
elementos: . ·.'\ ... '·;.''. · · ... . ... :.,·'·C:' .. ·.. ...,,,,_ .. 

i).- Los agentes enfrentan dificultades in;upér;¡:IJles al hác;;r sús cálculos r~specto a' las 

rentabilidades probables que podrían gner~~Íes sus·ci~cisiones 
0

de Inversión. ó' ahorro,. 
· ·. ,;;: --»:i;>;:f .. - ;

1 
'.i:~·' ci:"'--. .'-~.:.~:··-; .;:-~ -,~,;:;.- -:.·;:.\·_ :- .'-;;·.·: ,1 ;:::C··; ' ·· ·: · · · :_ : ... 

ii).- Dada la incertidumbre del futuro no existe"una distriblición'próbabilistica única y 
, . ·.: :· '._:-;:~":_.'··,··,,,_(J"'·:':r.\o·;._· .. ;~':!"l'-~-·.> •..... ~.; .. ·.~·.--.·-.'I -:.·1·.,,': .• ,.: ___ .• -

precisa de la evolución de los eventos fliturcis: Hay úna ·subjetividad total en la·, ·.:: 
, ... . : : <· .... ,_':_- ¡.;'--::,::. '_ ·- ;, ~ :'.; ·. '.,,· «"

0

• '~·•:i~ -·~:, -.,,. ' -'-:\ . ;:.Ó _; __ , .,; ; • ·• •• 

elaboración de las expectativas, y por ello no puede ;endcigeneizarse el· proceso de 

formación de éstas. '+ . . ' , ·:>.'.~o,·i : .( '' .. , , 
iii).- La base de formación de expectativas pór'parte delhs~genÍes,es algo vago, incierto y 

fluctuante no se apoya en hechos objetivos sino qÚe depen'd~,~~·:~ds/espírit~s animales" 

de los empresarios y las creencias de la masa, que están inflLÍÍdas por eventos menores, 

noticias, rumores sin base real. En resumen, podría decirse que los agentes económicos 

forman sus expectativas de una manera no racional. 

Los economistas monetaristas radicales cuestionan el tratamiento de las expectativas que 

ha habido en el análisis económico hasta antes de la introducción de las expectativas 

racionales . 

El supuesto de expectativas racionales utiliza como base teórica el principio racional 

optimizador del comportamiento de los agentes. El uso del supuesto de racionalidad es el 

principio fundamental del modelo neoclásico; para ésto, los agentes económicos conocen 

'. hoy el tipo de política económica que va a aplicar el gobierno, en consecuencia, anticipan 

: los efectos de ésta. Esto quiere decir que los agentes neutralizan el impacto de la política 
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económica y se arriba así a una de las conclusiones más sensacionalistas del modelo 

monetarista radical: la inefectividad de la política económica para modificar la situación 

económica prevaleciente. 

Uno de los aportes metodológicos más importantes de Keynes fue la reintroducción del 

tiempo histórico en el análisis económico. En el modelo neoclásico-monetárista. no sólo el 

"tiempo histórico" sino que el tiempo como elemento dinámicor1o:estomado en cuenta: 

"el pasado y el futuro son y permanecen exactamente iguaÍe~·~ ~úfr'bi.ia~do.n~s movamos 

infinitamente hacia atrás o hacia adelante. (Hicks, 1979). En otras· palabras; el análisis 

monetarista es un análisis ahistórico. Todo ocurresimultá~~áfrienÍe; ~xi~ten múltiples 

interacciones atemporales y todo se determina simú1íán~á·,;;~~~;~ci"~~Y áigo antes y 
después ; el tiempo desaparece y lo que interesa es ellcoiitrai- iá solución de equilibrio. 

Para Keynes en cambio, los fenómenos económicos tienen ~ria s~cuencia en el tiempo 

que es importante considerar y que condiciona lo que sucedé(iii :pr~piedad más 

importante del dinero es ser un mecanismo de conexión sutil enire el presente y el futuro" 

(Keynes 1936). Hay coincidencia en los economistas en cuanto lo _importante que sería 

minimizar la incertidumbre con respecto al futuro; las diferencias se centran en cual sería 

el mecanismo institucional para lograrlo. Las respuestas se han .~rientado en diferentes 

direcciones: 

- Reglas permanentes de política económica que convendría fijar; por ejemplo la regla 

monetaria de Friedman del crecimiento constante de la caíltidadd~ dinero (4% anual}. 

- Las alternativas institucionales al subastador walrasiano 'c;rri~ mecanismo para 

equilibrar los mercados, como por ejemplo, los distintos tipos de.'coiitrato. 

- Un análisis micro y macroeconómico que analice por qué se toleran los grandes costos 

producidos por una situación recesiva generalizada y permanente. 

El rol del Estado y la política económica. 

Los temas metodológicos centrales en la discusión sobre política económica entre 

keynesianos y monetaristas son: el uso de reglas permanentes vs. reglas discrecionales y 
el rol del Estado en la economía . Inmersa en ésta discusión de fondo se encuentra el 

diferente entendimiento de cada uno de los curpos teóricos con relación al uso de la 

política fiscal y la política monetaria, como ya lo hemos apuntado anteriormente. 

1 Entre 1940 y 1970 el debate entre keynesianos y monetarista era el conocido como 

debate fiscalista-monetarista: por ejemplo, una discusión sobre cuál de las dos políticas 

(la fiscal o la monetaria) era más efectiva y poderosa sobre la actividad económica. 

Este debate fiscalista-monetarista se puede sintetizar utilizando la gráfica IS-LM. En el 

plano ingreso real, :¡,: y la tasa de interés, l. Una IS perfectamente inelástica a la tasa de 
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interés combinada con na LM perfectamente elástica sería el sueño dorado de un 

ultrakeynesiano porque la política fiscal es muy eficaz y la monetaria es completamente 

ineficaz. Al contrario, una LM perfectamente inelástica con respecto al interés junto con 

una IS perfectamente elástica sería el sueño de un ultramonetarista porque en este caso 

la política monetaria es muy eficaz y la fiscal completamente ineficaz. La mayoría de los 

economistas creía, hasta hace poco. que tanto la IS como la LM tenían cierta élasticidad 

con respecto al interés, lo cual indica que, tanto la política fiscal como la monetaria tienen · 

cierto grado de eficacia para afectar el nivel de actividad económica. En resume,n.;:e(· .• 

debate fiscalista-monetarista estuvo centrado.en el grado de el~sticicJad ~irielasticidaci. de .. 

las curvas IS- LM. , ,·-_,, 

En los 70's hay coincidencia entre lo~_monetari.~talen ,cuanto .a. que las economías 

modernas no requieren de polítfcá~'ec~nómlcas'é~~iracíclicas,,sino de políticas 

económicas estables. Dicen. elÍos qu~ i~s" autoridades debieran especificar claramente 

las reglas del juego y estabiece; de m~~e;a nftlda y permanente la política monetaria, 

fiscal, cambiaría, etc. buscando gen17rar un· entorno estable y predecible a los agentes 

económicos privados. Estas reglas.debieran preservarse hasta el infinito para que los 

agentes económicos puedan pronosticar las consecuencia de sus acciones y rectificarlas 

individualmente en caso de haber cometido algún error, sin esperar la "'tablita salvadora" 

del gobierno (un ejemplo de esta regla es la de crecimiento del dinero al 4% anu~J fijo 

propuesta por Friedman). 

Los economistas keynesianos poseen una actitud más pragmática y menos purista, por 

ejemplo, sugieren la la adopción de aquelías políticas econó~icas.q~~.p~recieran ser las 

más adecuadas para enfrentar los problemas del mundo real .cá'.1Jlíiárite . Critican 

profundamente la actitud de pasividad e inacción de los monetaristas, quienes, por 

ejemplo en medio de una recesión sostienen que la solución es esperar a que funcionen 

los mecanismos automáticos de las fuerzas naturales del mercado; para los keynesianos, 

cuando la economía se encuentra deprimida habría que Intervenir utilizando el 

instrumental de política económica discrecional anticíclica para lograr llevar a la economía 

a un estadio de estabilidad. 

En términos generales, las diferencias entre monetaristas y keynesianos pueden 

condensarse así:• hay diferencia con respecto al grado de eficiencia de las reglas 

permanentes y de las políticas discrecionales. • el problema de fondo es la diferente 

concepción que se tiene con respecto a la estabilidad del sistema económico. Veamos 

esta diferencia más en detalle. 

Friedman proporciona Jos elementos básicos para el uso de las reglas estables al 
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argumentar a favor de la regla monetaria de crecimiento constante del stock de dinero, 

dice, que cuando las autoridades monetarias tienen demasiado poder pueden cometer 

serios errores en política monetaria; la política monetaria, continúa diciendo, debe 

proporcionar un entorno de estabilidad y seguridad al sistema económico. Antes de la 

regla de crecimiento constante del dinero el patrón oro se encargaba de proporcionar ese 

entorno estable· que ayudaba a los agentes económicos a tomar mejor sus decisiones. 

Las proposiciones básicas de los monetaristas que respaldan el uso_ de las políticas· 

permanentes son que las políticas económicas en general tienen e.fectos·sobre la." 

economía cuyos rezagos son largos y variables; qUe las políticas coniracícÜcas agravan el 

desequilibrio y la inestabilidad económica. Los monetaristas tienen fe enla estabiildad 

intrínseca del sistema y desconfían de .. la intervención gubernamental. Piensan que los 

movimientos cíclicos dei ingr~so:na~ional son causados, básicamente, por las variaciones 

relativas en la ~ntidadde di~ero en ~elación a la capacidad productiva (ambos deben de. 

crecer a la misma tasa): Una regla fija minimiza la incertidumbre de la conducta del 

gobierno y por lo tanto minimiza las fluctuaciones del ingreso real y el empleo.· 

En síntesis, los monetaristas consideran que el sistema económico es muy estable y las 

políticas discrecionales del gobierno, en concreto las que se refieren al aspecto 

monetario, son la fuente y causa de la inestabilidad económica. Los cambios en la 

expectativas de los agentes tieneri su origen en los cambios de las estructuras.básicas del 

sistema económico, y según los monetaristas, éstos cambios básicos"están asociados a 

alteraciones en la cantidad de dinero o cambios en su tasa de ere.cimiento. el ideal para 

ellos es una economía con reglas muy simples y permanentes que miginen un mí.nimo de 

fluctuaciones en las variables reales. 

Los keyneslanos piensan, en cambio, que la política discrecional contingente utiliza mejor 

la nueva información disponible, por lo que sería una respuesta flexible que produciría 

mejores resultados. 

Para los monetaristas el sistema económico posee mecanismos automáticos que lo 

autorregulan y lo autopropulsan. Para los keynesianos no existe una paquete estándar 

que sea igual y totalmente efectivo para cada situación; un programa de reactivación no 

puede basarse en mecanismos automáticos sino en políticas discrecionales que 

requieren de la intervención institucional para concretarse. 

El quehacer del Estado en la economía es el problema ideológico de fondo que separa a 

keynesianos y monetaristas originada en la concepción antagónica sobre el problema de 

la estabilidad del sistema económico capitalista. Para los monetaristas, el capitalismo es 

estable por naturaleza y su análisis teórico se orienta a explicar por qué no se produce el 
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caos cuando cada agente económico toma sus propias decisiones descentralizada y 
autónomamente; para .los keynes,ia11os, en cambio, el sistema económico capitalista es 

orgánicamente inestable. y su análisis teórico se orienta a explicar cómo evitar el caos 

que se produciría si no hubi~r¡{uiia intervención explicita, ya que las repercusiones 

políticas de un programa: ele aius,te pu~den ser demasiado costosas e impopulares. 

Para los monetárístas·úna.ecoriomía.de laissez:faire con un sistema de mercados libres y 

competitivos y con els~CíÓr privádo como el único agente económico es una economía 

que se autoestabiliza automátic~fn~ríte. La i~estabilidad que 'se observa en el mundo re~I 
se debe a la intervenc,iÓn deÍEst.ado en la economía ya sea a través. de ~o~tróles, 
regulaciones, política fiscal,.polltícá'monetaria, etc. Mientras.menor sea la iríter\Íención del 

Estado en la economía, mayor será la e;tabilidad de ésta, 

Para los teóricos del 'nionelarismo, la desregulación, liberalización y privaiizacíón son 

principios básicos 'para permitir el funcionamiento correcto de los mercados y los agentes. 

La intervención del Estado en la economía "cambia las señales'' del mercado, distorciona 

el devenir "natural" del sistema y provoqa sesgos qu~ lo alejan de la situación de 

equilibrio que naturalmente conseguiría si estuviera libre de incidencias exógenas. 

Para los años setentas, se hacía evidente la insUficiencia del modelo de síntesis 

neoclásica keynesiana para resolver 1.os lospr~~l~~~s crecientes de inflación, 

desempleo y caída de la produc9ióii. · ·. · .. ' _, :-_ · 

Ante el agravamiento.de las condi~Íon~~ ~6~~ó~Íc~~ Y, el retorno a preocupantes niveles 

de inflación; la teoria econó~ica retoma y ~~rlqJ~ce el planteamiento prekeynesiano 

ponderando el papel del dinero en la economía a ·la vez que daba una explicación de la 

relación inversa que se establecía entre desempleo e inflación.Se restaura el modelo 

neoclásico que había sido desplazado por el keynesiano volviendo a poner el acento en 

los problemas de la oferta, introduciendo las hipótesis de las expextativas adaptativas y 

las expectativas racionales, con las cuales se incorporaba de lleno el comportamiento 

optimizador racional de los agentes económicos individuales, quedando descartada, por 

irracional, la conducta de errores sistemáticos en la estimación de los precios del sistema, 

es decir, la imposibilidad de realizar intercambios sistemáticos a precios erróneos. 

Para Friedman el mecanismo crucial que detona el proceso inflacionario creciente es un 

impulso monetario, una inyección de dinero. Un aumento en la oferta monetaria empuja al 
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alza los precios y aumenta la demanda de bienes; este aumento inesperado en los 

precios crea errores de estimación por parte de los trabajadores que. interpretan que los 

salarios reales han aumentado y por ello incrementan ~ú oferta de trab~jo y hacen posible .· ··'· ···- ·::." . __ .-.. ,., .· . 

que el producto adicional demandado séa posible. Óe tal manera qué, pára que sea . 
. ~ ... ~ .. -.... - . -: -'" ' - ,. - : •. , . ,. ' < - ,,::. 

ofrecido más trabajo en acuerdo con la incorporación de las expectativas inflaciOnarias .· 
. . . ' . . . . --¡:,._,··~::'·,;_;¡ f· ~\:,: ,· ;. ' --i.·>. '. '·' ... " ·,,·'·" - ' . , •, ·. . . ' 

por parte de. los trabajadores; el gobierno .debé"sorpreríder"conu?ª inyección monetaria . 

. ·:"'.\:··::"' 

a un costo insostenibl~:>' r : :::··,-·:.::::.::. : 1:' : .. : • /:/ ... :;•; •.:: .. •· ••. • . 

En los hechos, dirá Friedman, el emple~ Íiende a ~iÍtla'~sé·~í/ei ~q:üfÍÍbrÍo O:enel'punto < ·, . 
optimizador, dando por resu1la~ó Una tas~· riaiura1.de ~ª~~0;;1~0; q:i~. ~~;¡·¡~di;a 01 nive1: 

de desempleo que correspo~dEl al ~quilibrÍo 'dé los 'rn~'rcados}én \ia'se ~·1;:spr~f~réncias 
individuales de los agent~s e~onón'.íicos,, ~I d~al cómispondería u~o y sói~ Jn','único J)i~el 
de producto. Esto imposibilita al E;t~do p~~a actuar ~obre e(niveide,d~~~~pleo.~or~. 
medio de la incentivación de la demanda agregada, porqué'al·hacerki/disparáría''·· 

1
1 

peligrosamente la inflación, y terminaría por anularse cualqUier b~ne!Í~io logrado en el 

1 breve periodo anterior: situados en un punto de explosión inflacionaria, el desempleo real 

1 ~::::~~=~:: :'.:::~:~,::::ri:::,:::~~:.:::·:,:· 
j más ésta postura friedmaniana, alnegar aún en el corto plazo, la posibilidad intercambiar 

1 desempleo por inflación. Para los nuevos clásicos el Estado está absolutamente 

¡ incapacitado para buscar la estabilización del sistema y reducir el desempleo a través del 

¡ uso de la demanda agregada . 

: Es más, la economía de mercado en su libre juego conduce al máximo de empleo posible 

: y es completamente inutil tratar de abatir este nivel. Ni siquiera en el corto plazo es posible 

bajar la tasa de desempleo natural del sistema ni es recomendable hacerlo, ya que los 

sujetos racionales al buscar maximizar su utilidad en todo momento están capacitados 

para hecer predicciones casi perfectas acerca de la fijación de los precios. Así las cosas, 
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el pleno empleo será permanente porque las ocasionales desviaciones que puedan surgir 

serán breves, ya que no puede haber desviaciones sitemáticas de los precios de 

equilibrio. Tanto en el corto como en el largo plazo permanece la relación directa entre 

masa monetaria y precios : .. : , • . _· · 

¿por qué no es posiblé b~jarelniv.~I de'd,esempleo más allá de la tasa natural de 

:~~:;:~e;:º natural o la tasa nat~;al~~: ~~~~mpleo tiene que ver con la coincidencia 

entre la posición maximizadora de ganancias de la empresas y la posición maximizadora 

del bienestar de los trabajadores (selección entre ocio y trabajo); puntos a los que se llega 

inevitablemente dada la.condición racional maximizadora a ultranza de l~ssuietos 
económicos. Aunque los sujetos no cuenten con información perf~cta(c<lmC>'en el modelo 

clásico) la utiliz.an como si la tuvieran, de manera que los sujetos son cá·p¡c~{¡jJ><· 
retormular y anticiparse a las medidas de política intervencionista CÍ~I gobien:io y min.~a 
caer en un punto de desequilibrio. ·}/0: i·'> : .. ' 

Aún quienes están en periodo de búsqueda son desempleadC>s voí~~taricis ~sí s~a~- () no 
concientes de ello. · "· ':'.:;:. ;:;; -.~-·' 
Para los nuevos clásicos no hay posibilidades de bajar el desempleiciporque el empleo 

siempre está sobre la. curva de demanda de trabajo .. La úni~a. manera que ~xiste en este 

sistema de subir el nivel de empleo sería cuando son sCÍrprenéiici6s' ~r 'Ün c~rnbio ~o. 
" . ,_: ' ,- ... ,,. ' .. ,- -·: ... "·- --.- .. -

anticipado de la masa monetaria, hecho que interpretarJa11 co~o un alza de "sl.t precio 

individual, producto de una alia en la demanda de º
1su"producto, lo cual~los movería a 

1 
aumentar su oferta par~ aprC>ve?har ~s~ breicti.a ~b,i~rÍa en .~1· T~r~~,ci-~; ~.ismillu~endo asf 

1 

el desempleo; pero cuando sei dieran cuentad~ que el inereinento dé precios es un . 

proceso generalizado re~ré'sari ~~ ~{punto de' equilibrio poiq~e no háy posibilidades de 

engaños sistemáticos ~n el mÓdelo: ,El ~obie'r~~ no p~ede t~rmÚl~r políticas contrai:rclicas l porque no puede engañar susie~átic~mente a·la sociédad. · 
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11.· EL DESARROLLO ESTABILIZADOR. iss6:1970 .. 
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EL ESTABLECIMIENTO DEL ESTADO INTERVENCIONISTA. 1934-1955. 

' •, 

Como mencionábamos· con anterioridad; el gran momento de la Intervención estatal lo 

proporcionó la crisis de los años treintas y el estalliél6 cié la segunda guerra mundial. 

El Estado debió. asumir, poco·á p~o. y de manera inelÚctable.elproceso de recuperación 
de la economía en sus inanós5· · · ·. •·. •·•. :· '. •:,.·. >>>_/:: 
Las proposiciones keynesianas para superar.iacrÍsis :eral"\ de.süstifüir lamecJidas 

deflacionarias como cura p~ra la sobr~p;od~~ciÓn dei:apiÍ~l;::p~i·uña'polfii~~·cie. •··· < ' 
elevaciones de precio y de ~xpansió~·d; 1a'~r6cii:13ción y la 'ci'erri~nct~ a :t~~vés ~e gastos ' 

financiados con crédito y con'é¡cijerciciodeiflnan'c1~niienio'éiéÍi6itíiri'o'dei'Esí~cio:,L \ 

El propósito deliberado del Estado era pr~m~vi(~i pi~'no'~r;\p1é6 de 1~~ j~~Ü~sós' •·• , 
productivos y superar la depresión vi~· d~ma'riJ;; '1nci~dcia por'.e(gobiein~:· s~' ;nundaba el· 

fin de los mecanismos autorreg~ládores y sEi'?rci?oriia él 1a' polfti~a ~c:(;iió;nica'~o~o .·· 

mecanismo para intentar corregir las, deflciel1das de 1()i~eca~ism~s'de merca'aO' y. 
1 realizar ajustes en las "propensi~nes rnarglnal~~·: ~e pr6ctüctor~s y con~ürnid~;es: •' 

1 La intervención estatal durante esÍ~ período tuvo rnatices•ctive;~os según la's < 
j pEartMicul~ridades nacional_e~ ~~dm~ lofihE!~os e~pe~iiic~d~ ~~ e1' capítud"10, ~.nt~do.~7 . , 
! n éx1co no se trataba solo e en rentar la .depresion, sincide liqui aru~ conJ~f1tO de 

relaciones que bloqueaba~ la ~cJmGiadóri de capital. Con esta· preoc'~~áción, ·én. · 

diciembre de 1934 el Partido Na~ionii 8~Jó1~;ion~rio aprobó el' 11~·ri;~ao' Plan Sexenal 

como proyecto de gobierno de Lá.zaro cÍ'irdenas'. E~Íe :comprendía cuatro aspectos 

principales: la extensión de las a~tividadés del E~tado en la economía, la cuestión agraria, 

la situación del proletariado urbano y la regulación de la inversión extranjera en la 

industria extractíva, petróleo y minería. Según la comisión dictaminadora del PNR, en la 

constitución de 1917 se habían fincado las bases para la intervención del Estado en la 

economía y en la regulación del derecho de propiedad privada, de tal modo que, se decla, 

l "El Estado mexicano habrá de asumir y mantener una política reguladora de las 

1 
actividades económicas de la vida nacional; es decir, franca y decididamente se declara 

I que en el concepto revolucionario mexicano, el Estado es un agente activo de gestión y 
'¡ ordenación de los fenómenos vitales del país, no un mero custodio de la integridad 

nacional, de la paz y el órden públicos"ª 

; En el aspecto hacendario, se mencionaba que esta política se haría sentir en forma directa 

7Roaseveltyel New deal en E.U.: Hitler en Alemania; el Frente Popular en Francia, etc. 
a Plan Sexenal. PNR 1934, p.17 
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a través de las "rentas públicas" y del impulso o la restricción a "determinadas actividades 

económicas". Asimismo, se vela la necesidad de incrementar el peso de los impuestos 

directos sobre los indi;ect6s y la Implantación de un sistema de imposición progresivo. En 
. ;.';-· 

cuanto al gasto, se exp'resab{que "Íos presupuestos de egresos no serán un simple 
¡·' ·· .. -· - ....... ,, ; ·· ...... , - .• "' . -. • • -

cálculo ~onlablé, sino 1á e~pre~ió~ g~nuirÍa ele'! de~air~i16 '.que eí p~ograrna del gobierno 
4 - - •• '·., ;· • ·' _,,.,._ .. :: •, ·, ·',>,· ,_:·· ',·:~ . .. - ··-.· ........ ,. ·,,;_-. ,., ·, , . :-: -. ·,_·.:' ' 

revolucionario se prOp~n~ féaii~a~·e~ materia''sbéia1 .. y ~~br!óir;ica;·~.'ctándose prioridad a 

los ramos de· ~~,~~ricíad• púbiica;agric~lt~;á;;~d~cadóií fco¡íiun\c~·~idnes.'> 
. : ./. '.;'.:~-... >)'..'):'..;_~·:,~-:.:~:,~~.-- (.<--.~:,_::,::· !_\-/:":~}:::'i:'.::.:.;--'.:: .. ;_:·};5.,j:::.}:':f ~}¡-/';<·:"<\~:'. ;1?.:.i··:: .. ; 

Como contrapartida, se afirmabá que el• Banco ~e México ;·se,guirí a s,ubstraído toda 

influencia' p~líti~~ .. ·y q~~~'pa:~i~~r~~.;ht~i~~t/~ci~ag.¡ci~~. p~ra _¿~;~-~~¡~~r;:i,\irciuí~~\e se le 

facultaría para .operar-en. la c1."16ra ~~~~':d~~í~¿gs·~ valo;;~;; Final~~~;~;'~~, ¿iciponf~ 

:::::r~rlt~~~~;~[~:~~l~~litg~~l~:d~ 
·_;.· .,_·,:·:.~-'·,•'.·.-''" 1~,.~.,~,<-}:._·~·~ .. ; .· .. •._..·' ' 

nuestros productores\cf , .< : ... :•:i·· · ::<: • •·· ·' •,·· · · :•." '···' 

En promedio a.nua1/1~ ~~o~60fa IT]e~i,~á~¿~~r~~;ó'~¡ 5.~~2·ci~·;a:~ie ~~ils~~é~io;,~1 ·,gasto 

público se duplicÓ éntérminos ccirrieríte~faür¡que';olÓ pasÓ~el s}~ del PNB. al 8.6%:' En 

i cuanto a la política rno~eta~i·~. ·~I cÍ:c~l~i:~ ,}~~?i~fa.~Hf .2SiÍ!~~f~ ~:~~~H~ ~~) (34 a 

1

943 millones en 1940; el tipo de cambio del pesoseir¡crementó de 3:60 a 5.50 por dólar, 

mientras que el billete del Banco d~ Méx;c~ ~e ~-onviriió ~n ~Í prÍrl~i~~I é~~P~~·en;e de la 1 . ' . . . . . . . 

j base monetaria. 

1 La segunda guerra mundial impulsó fuertemente las exportaciones y la industria nacional, 
J 

l
l como resultado de una política de sustitución de importaciones que continuarla en la 

posguerra y que, junto con una política monetaria y fiscal expansivas, llevaron al 
' 
; despliegue del Estado como promotor directo del crecimiento económico con la 

· construcción de infraestructura, inversión en la industria básica, banca de fomento, etc. 

En particular, de 1940 a 1955 el Estado contribuyó con el 30% de la formación de capital 

9 ibid. p.103 
10 ibid. p.104 
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fijo bruto, aportando casi el 50% de la inversión total. El PIB creció al 5.7% anual en este 

período y los precios lo hicieron a una tasa del 10.6%; la fuente principal de 

financiamiento público fue la emisión monetaria, que creció. en un 17;7% anual, 

ocurriendo en esta etapa las devaluaciones de 19~8 y 1954. El 'tipO: d~.ca~bio fijado en la 

última de estas devatuacioríes sería de 12.50 peso~ po/ció1a'r, paridad quEi~ótose 
ajustarla hasta 1976. 

: . -·-:' ,.,_,_-_,. 

EL DESARROLLO ESTABILIZADOR'.', 

El Desarrollo EstabBÍzador abar¿a de 1~~sa1e;o, 'y~~'¿'ra~te-~iiópof,ser unperiodo en 

el que logran imponer~e. ¡jbtfticas 'cte c~n~ ne&1á~i~~ ;De 'ITi~ner~ ,gue, a. partir. de 19551, 

la estabilidad de p~~CÍ~~ i~te~ri~Y'~~t~rr~m'erit~\~e ~bn~i:rtiÓ ~~ otijetiVO de i~ ~Clfüica 
monetariayfinanciera: _,'.··.)T ·.· .e ... ,;." ·./ '.( ·• 

Es importante dejar claro qi.Íe en esta etapa se priorizai;i objetivos de estabiÍizaclÓn en 
' . ' ---: .... ' --~ <º· '· . - ·, -.. • ~ .-. " - ' i " 

función a un planteamiento de crecimiento económico; qu~ debería resolverías•. ,. -- . '· '; -: -- ' - '-<:: ':. ' ~ ,•: :;;. ;~~ ,. , . . ' ' . . .. ' 
características inflacionarias déJa economiá en ta pósguerrá;' ',;' \> · .... 
El desarrollo estabilizador fue·~~t6n~;,~·jN-d1~hi~a'ffií:nto~de~ar/~nista.que'instrumentó 
medidas para inventivar la inversió~ ~;;;d~ctí~a i el'~re~l~Íe~tf :~c~,ri~~\c~. '. > . 

En este periodo el PIB y los precios crecen a 'úri ~r~~ecii6'~iiual.d~I ~:7% y)1.2% .. ···. 

respectivamente; Mientras que el déficit acumuladO.en la· cuenta coáiente· de la balanza 

de pagos fue de 474.1 millones de dólares eritre 194oy 19ss, para este pe'riódo que va 

de 1956 a 1970 se consolida un desequilibrio exterior creciente, alcanzandose uria cifr~ 
de déficit acumulado de 5.035,5 mlls. dls .. a pesar de la estabilidad de precios, del tipo de 

cambio y de ta libertad cambiaria . 

El Desarrollo Estabilizador se centraba en tres objetivos, para los· cuales proponía 3 ·. 

instrumentos de política económica. Los objetivos eran: 

1.- Un rápido crecimiento del producto. 

2.- La estabilidad en el nivel de precios. 

3.- Y la estabilidad en la Balanza de Pagos, con un tipo de cambio fijo y constante. 

Los tres instrumentos eran: 

a).- La disciplina en el Gasto Público . 
.. 11 luego de una devaluación y de un proceso inflacionario del 30% en veinte meses. 
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b).- El control de la oferta de dinero (mecanismo de depósito legal en el Banco de México). 

c).- Y el endeudamiento externo (fundamentalmente con organismos internacionales). 

Las fuentes de crecimiento en esta etapa fueron el despliegue de la inversión privada y 

pública, las cuales dieron origen a un proceso de modenizacíón industrial expresado en 

el fortalecimiento del sector paraestatal; la política de sustitución de importaciones de 

bienes de consumo duradero; y el crecimiento de la agricultura de exportación. 

En el desarrollo estabilizador el eje .estaba constituido por el proteccionismo. El Estado 

ejercía acción directa. como inversionista, representando el 45% de la inversión total y 

ubicandose en cuatro actividades fundamentales: petroquímica básica, electrificación; · 

siderurgia y asistencia social. También· ejercía ei Estado una acción indirecta a trá~é~ dÉf 

la política económica, cuyo objetivo era el.impulso hacia el crecimiento con esÍabÍÍict~i:t de 
. '-. '"' . · .. :,",.,.:\\·.' -

precios en la economía. · :·: 

El principal instrumento'(!~ Ja políti6a mo~etarla. del período (Han sen; .197i) fu~ ei ~ontrol 
que el Banco de México. ~Jer~i~ ~¿bf~ los requisit~s legales. coricérnierit;;,-·,( las r~~~rvas, 

' _.. ' . ' . ¡ ·.-.. -.. ·., - ,,, ~. ,. - . - . • .• ' . . - - , .. - - ... ·. '. _,,. - . ,., ;'. ·' ,., ... · - . 

de1 sistema bancario. pri~acib,~ :-' e~~ ~·1 • ~rií'pieó cie kste inst;ume~1c;;•0i 8a:~e:éi buci'6 . • 

controlar los niveles a~i~gadós ¿~· 1:01~~~ de m6~eda ·i.de1"6íéditÓ ~6;,' el ~·r6p6sito' de'' 
- .· -. _,-· '.-·>···:.,·~·•'o·.~·---'.·';··,'··~-·:;> ·,: :,, ··. :~-.. ; ~}:~:>: :". -__ :;-" ,• ';'.:'". ,.¡--;~·- -\~'. ·~.-:_.~:. <<;"· ,.·::~ -::·-~--·. :~. ~::·.·: ' ' 

mantener la estabilid.ad:de.pr7?ios.'i(:;y;::;~; :(.· ··~~< :.'> '>;.".,. - ·:•·· ·. f• ¡· 
Se desarrolló también un sistem~' dÜo~troles s~le8iio~ d~I c~edit{:~~liina~¿ a reducir. 

al mínimo los efectos inflacionarios del financiamiento deficitario ~el. secior púbHco e 
impulsar el crecimiento de sectores clave en la economía'. 

El programa del desarrollo estabilizador también profundizó el uso del crédito externo 

para cubrir los ejercicios deficitarios del sector público; la transición hacia un período de 

estabilización con crecimiento pudo efectuarse porque el sector público no redujo sus 

inversiones en la economía, el déficit se financió de manera menos inflacionaria, es 

decir, en lugar de priorizar la emisión monetaria se recurrió cada vez más al ahorro 

externo e interno. 

La estabilidad de precios y del tipo de cambio, en combinación con la alta liquidez de 

bonos financieros y tasas de interés elevadas, alentaron la inversión de los ahorros, de 

modo tal que el sistema bancario incrementó su capacidad para financiar el crecimiento 

12 en ocasiones el limite de las reservas para los depósitos adicionales llegó al 100%. 
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público y privado. 

En lo que se refiere a la politica impositiva podemos contar el ejercicio de exención de 

impuestos en particular sobre inversiones financieras; sobre la renta (hasta del 40%); 

exención de impuestos a importación, ingresos mercantiles y exportación que se 

ofrecieron a las industrias "nuevas y necesarias" por 5, 7 y hasta 1 O años.· La· exención de 

impuestos a la importación tuvo como. objetivo estimular la inversión cambiándo los 

precios relativos, lo cual favorece los términos de intercambio de. lairidust.ria de .los bienes·· 

de capital importados, que equivale a una disminución.en el precio·.:.· .. 

En el concierto de estímulos a la industrialización, el mércado in.terf1b ;e-convirtióen lill. · 

principal motor de crecimiento económico y ~n este suceso hay ci~~;desta~a(ía'elíbiuc:ión · 
del salario, el cual creció como porce~taje del PI~, pasándo de 27:s:~fé°b'1956 a.35.7% 

en 1970. El mercado interno fue · ·protegido a i~avés de Gna 'p·b1ítÍca cbriie'r.~ial qUe inclula · · 

cuotas de importación, e;trmulos a la sustitución dé importacicirÍe~;·~r~ri~~I~~· elevadbs, 
exenciones fiscales y tasas d~_interés prerer~hciaÍ~~: · , .• ,,, ···_ • ·""·.;_~,_-,. 
Los estlmulos al creciml~ntO"i~dustrial por"m~dio ae"1a.pólltÍcá'~c6nó,nica ~e .pueden ·.: 

clasificar en tr~sgrupós (Salís'.' 1 s81 ): de a~i9h~¿Íó~de ~e~~fs~'s;}n{p~~Ítiv~: y co;erci~t. -

· ·1 ::::::::Er.t~~i~t,f ~r~~rL~t:f~~~tffl~~i~~r,;~, . 
combustibles, energía ~léctric~'. Íf~~sporte?s; y_ en.Jiri,'"cie jílSumbs ~Gbsldi~~o~.L~ poUtica · 

fisca1 estuvo orientada a "atm;~\a(e1_~~orroint~rnci por liieciib:·ci~ 1~5 ~Cbs.iciios pübticbs~ 
Era un modelo de ºtritiuiaciÓn iiritb!i~do a la "reihv~;~ió~ d~ u1iJiciiciés.. . .. . 

En el ejercicio de la política ccimeri::ial úi diéron modificaéiones de los aranceles, de loS 

precios oficiales de mercané:la~ bbjeÍo dé coiTiercici éxi~rio~. iii:é~Cia~ opermisos previos 

de importación y certificados de devolución de impuestos. 

El sistema arancelario, de ser un método de recaudación, se convirtió en uno de 

protección industrial primordialrnente.13 

Los altos aranceles a las importaciones de bienes de consumo final tenían el objetivo de 

modificar la estructura de precios relativos entre los bienes de consumo importados y los 

nacionales. 

La política financiera mantuvo el crecimiento del ingreso nacional y el incremento a la 

tasas de interés en condiciones de estabilidad de precios, alentando el ahorro interno y el 

· dinamismo del sistema financiero. El ahorro privado se aprovechó como fuente de fondos 

' para cubrir el déficit del sector público. 

13 Mienlras que en 1947 estaban sujelos a licencias de importación el 1% de los bienes, para 1966 lo 
requerían el 60% de ellos. 
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El Sector Público utilizó el 45% promedio del financiamiento canalizado por el sistema 

bancario; Sin embargo, El Estado debió recurrir cada vez más a la deuda externa para 

financiar su déficit ya que la masa monetaria era objeto de control con respecto ala 

práctica del período anterior (10.5% contra 17.7%0). 

A si, a partir de 1954 la deuda pública se convierte en el mecanismo de ajuste más 

importante para los desequilibrios financieros en ei gasto público y en la balanza de , 
·- •. ,. . . . - . ·.-; -':'' . 't, . 

pagos14. 

La política fiscal apoyó el éricimienÍodel .ahorro y lalnvérsión pormedio'de lossub~idios~ 

:::;:::;~?::~J1Wi~1~t1~:tj~f i,f~311~:~t:~f~l~BL 
estatal a finales de 1os~;sérítas,·6o:ri~!it~;Y~riciaé130V~o01. d~1CisgasiósCi~Í'gobierno 

• .',' · ... .,: •• ·-. • ,, ._ ,.•<.;,··. -.-. ,_," ,,' - _,.-,. ·,, ..... ·. ,..-:· ,'. ,._____ ' -·- . .'· .\. ·,· . 

federal, y los subsidios por"~tt.i~ b"tor~·~dos apóya/6~ ¡~5 cost~s cie;pr~d~6éiÓn 'del ~apita! 
privado. . ·~·.·. L> :~ :: ,/ .: ·::e:· ·; >~. '": · ~. '·: < , 
La política económica d~, los s~s~~,¡~~ d~;~r~inÓ ~üe<:I ~~t~d~ al~~~i~ra una capacidad 

1 ~~[i]~~~,~~liillli~l¡~¡~~f ;= 
millones. de pesos entre ·1 ;64 y 1910: hasfa ilégar a los i3 ~;·~ millónes entre 1971 y 

·': .;1' · ~-, . .< >". · ': .": ··· ;' · ':r;-; ;·/;;· .• ~ .-.-·-·:-·-.;-~.--· ;/, · ~'.·".·/ ,~<~~. ".". ·::,,. · ... : · . ·.:". ·:_ :. , .. : >' 

1976;e1 déficit de cuenta c~rrie~t~,¡ibi sil" parte.'''~~a~zÓ,de221:2míi16ries d~ dÓlares 

entre 1960-64, a 2 61.3.a· erÍ~r~-1971. y·:,1~'7_6,~~~J ~~~~0~7~~.' :-- .:,- .. · . . · ... 

muestra en el siguiente cuadro: 

14 En 1970 la deuda exterior era de 4,264 mlls. dls., representaba el 10.6% del PIB y su servicio absorbía el 
23.6% de tas exportaciones totales. 
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EL DETERIORO DE LA POLITICA DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR 
1960-1975 1 

--------------------·-·············---------------·-··------.. ------.-----~------------------------------------.. ·--------~----·-
Superáv~ o déficlf 

· liscal(1) 
Dél1e1t en Cuenta 

· Comente (2) 
·----------·····--------------·····-------···-----------~------·------.. ·-····------.:-•• ;¡ _____ ~·-------'.---~----------······-------

~~~:~~~.:~!___ -12e_:.502e ·--2212 </s~á6. 
________ ::~_:.~_::~::::::: _________ -'.::::_~_::~------···------·'--·-'--''-''-----'-::::.~:-~:~:;; ____ : __ ,_, __________ ; _______ _ 
Notas: (tJ Dél1c11 del Gobierno Federal, en mrlloneS ae pesos dé 196Ó: · 

(2) En Millones de dcilcHdS, · · 
(3) En 1960 hubo presupuesto equilibrado. · . ' .. • . . . .: . . . 

Fuente: Miguel Angel Rivera Ríos. Crisis y Aeorganlzacfón del Capitalis!'!lo ~xi~~no 196011985. 

CRECIMIENTO CON INFLACION. 

Entre 1970 y 1982, la e.conomía mexic¡¡ría esÍUvo car~cterizad~ por.la pre~encia de 

crecimiento económico con inflación; este proéeso. estuvo sustentado en el 

endeudamiento externo c~n la banéa interna~io~al, el 'cual cobró un papel fundamentar: 

Podemos distinguir varios momentos dentro.de ést.e' ampliO'p13rÍocto: .·····~· .••...•. ·.•··•· .••••. ··. 
De 1971 a 1976, 'etapa conocida bomo)il ~D~sarro)i~ cciillpartidon, se presentó una··. 
yuxtaposición de do~ mcicieios~dé o~i~ri!ádó~i(¡~··¡;¿;ritiba·~ccinó~ica~ ' J . . . ... 
1 ),- El Banco Central continuó aplicando uná política monetaria y de crédito restrictiva; 

como contrapartida, Já política fiscal del gobierno fue expansionista. · 

2).-Se generó un crecimiento con inflación. La economía creció a una tasa media del 5%, 

mientras Jos precios crecieron a una tasa media del 14.2%. 

En el lapso estudiado se acentuaron los desequilibrios financieros: tanto en Jo referente al 

déficit del sector público como en la balanza de pagos. 

El principal instrumento de política económica era el gasto público: se observó un 

crecimiento en Jos gastos corrientes, en los gastos de inversión y en el financiamiento 

' inflacionario del délicit15 

Entre 1970 y 75 la tasa media anual de crecimiento de Ja inversión pública se desarrolla 

con más dinamismo que la privada, 11.5% contra 0.3% respectivamente. 

El gasto público era pues el motor fundamental que inyectaba dinamismo al sistema en su 

i conjunto; sin embargo, el creciente gasto público federal durante 1970 y 1976 no estuvo 

15 Entre 1971 y 1976 el Gasto público federal como porcentaje del PIB creció de 26.6% al 39,6%; las 
prioridades de inversión se dirigieron a la promoción industrial (33.5% del gasto total en inversión); educación, 
salud y seguridad social, con el 23, 1% y fomento agropecuario, pesquero y comercial agrícola, con el 15.2%. 
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1 

acompañado de políticas de financiamiento que le permitieran expandirse sobre bases 

firmes y no inflacionarias. Por ejemplo, en el terreno de Jos ingresos propios del sector 

público, la política de precios y tarifas de los bienes y servicios públicos mantuvo su 

principio de subsidiaria con el objetivo de aumentar las transferencias al capital privado 

y, así, apoyar el proceso de crecimiento, aunqUe es preciso mencionar que a partir de 

1972 se inicia el incremento paulatino de los precios de éstos bienes, así corno también 

se incrementan los precios de garantía; todo esto c:c;imo medida para incrementar los 

ingresos públicos y bajar el déficit fiscal. . • > 
En lo que toca a la politica tributaria, si bien es d~rtÓ que Jos ingresos por esta vía, en 

relación al PIB, pasaron del 1 L2% en.1971 al 14:2% en 1976, este aumento descansó 

fundamentalmente en el Incremento de impuestos indirectos, que actuaron sobre el nivel 

general de precios, golpeando desproporCionádarnente a las clases medias y 
populares; en cambio, Jos impuestos que gravan al· ~pita! no sufrieron rnodific.aciónes.; • 

más aún, se adoptaron medidas de estímulo fiscal aceptando una depreciaé:ión a,celerada, . 

liberando de gravamen a las ganancias que se reinvirtieran en determinadas zonas .' · 

El Estado dinamizó el proceso de crecimiento de la economía. mediante sú'poHiicfcie · ·' .. 

gasto, pero no la acompañó de una reforma fiscal profunda y mantuvo. el esquén1á~e '. 

precios bajos; de manera que la situación. financiera 'deÍ sector púbH~o se c:Íeg;~dó > 
aceleradamente16, es decir que, Ja polítiea dep~~cios'Yta~ifas ju~tÓ con la trlbLitári~~ ~I; 
combinarse con Ja agresividad de Ja pÓlítÍc~"ci~ g~sio. públi~~;·ocasionaro.n'qu~ ~Í dÉificit 

del sector público y paraestatal aument~ra,:~c~'íno'propo;ció'n cl~I PÍB,cor:no ~ei mue~tra' en'. 
el cuadro siguiente: ·, •. : ; ;,'f)·é·;' '..>: · <,;< . · · ·. . · :: \; 

- ·1 .·. -. . .... .. --------------------·-------------------------------------------------------------------------------------------------------
. Déficit ciei se2t~; ~Úhiic~ y del s~Í~r Paraestatal ' : 
/ -.:- - ··' .. ,,_._, -.- .... - ., : - .. _;-.. '~,- ·.·. , . ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

AÑO ' oéri~ÍÍ d"~1 ;~c'toriíúb'rico déÍ~i11~ÍÉI • Déficit del sector 
._,. · (mHioneS,~ ~ós.J •• · , · · · · · Paraestatal (mili.pesos) · 

Dél/clUPIB 

-------------------------------:.-~ .. :.~.:. ..... :. .. :. ... :. ....... :. .............................................................. ------------------------------------

Fuente: Héctor Gulllén. "Orígenes de la crlsl~ e~' ~~leo. 1940·1982": Ed.Era, páginas 47 y 48 

' Digámoslo de otra manera: la poHtica ·económica del período conocido como desarrollo 

16 Et déticit del sector público como proporción del PIS aumentó de 2.3% en 1971 a 8.3% en 1975. 
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compartido conjuntaba enormes concesiones impositivas y cuantiosas transferencias 

desde las empresas estatales hacia el capital privado. Como consecuencia, la política de 

gasto entró en contradicción con la de financiamiento; por un lado, el nivel del gasto era 

imprescindible para mantener el crecimiento económico; por el otro, la resistencia de los 

y1upos ernpresa1iales para aceptar una reforma fiscal e incrermmlos en los precios y 

tarifas del sector público, orillaron al gobierno a financiarse crecienternente con créditos. 

En 1972 se impulsó una reforma fiscal que no tuvo los resultados esperados: el ingreso 

corriente del sector público sólo representó el 12.~j'o_del F'i~ fl,n 1974.y rió pudci aumentar. 

debido a las serias dificultades políticas con las que se enfrentó el proyecto hacia adentro 

de las fracciones empresariales. Así las cosas, ·;esultÓ cad~ ve~ 'más di!ídl a~mentar Íci~ :·. 
ingresos del Estado en detrimento de la ganan~iáe~~r~~a;i~i y i~s.ij~riks que'i~~haba~ 
contra el proyecto de reforma fiscal se impusier.0~1YL,_;:.: .. ,::; ·• ·· · : '· ·.:- .·• .•:,, ·•·'..: •s 

El gobierno se encontraba ante la disyuntiva d~ e~trar ep uh~ 6~rr~i~ d~ end~~d~ri°iÍento 
o dejar que la economía entrara en recesión, ..... > ·.··· .. • > :· , • ·~ ) _,•:· , 

Entre 1971 y 1976 se produjo una mode~~ciqn de lo~ ritmo~ de crecirnÍento'/u°l'l~·:
aceleración de la inflación17 ; se acentuaron los desequilibrios finan,cierOs exp'i~sados en 

mayores déficit del sector público al pasa; dél3.2% al a:Ó%.'coi:n'~'propo~cióp(jel P,IB, y . 
de la balanza de pagos, creciendo de 726.4 rríi11ó~es de doiares a.3' 068:6 ~n el mismo 

.~ -_ . ., ,·.~ ·',, ,~. :: . . '. ~ ..... ~- ~ ... 
periodo. . . ··.· ··.'.<::: • .,: .. •:·,·· ·' : 
El déficit público se tinancíó principalmente con deuda interria y ex~~'rrl~ :pero'.t~rrJ biEÍn se 

recurrió a la emi~ión rnonetari~. ya que fa tasa de creci~iento p;o~edio ~n~~tde 1á ina~a . 
monetaria en este periodo fue de 1 B.2~1i>. >~::'.\~;:·~·? '::\~;.:t>~{~.:·/:::-' ~~,~.'. 
Entre 1970 y 1975 el endeudamiento interno constituyó el55:8%'Ci~1fi~~nci~Íiii;~to'total, 
por medio de la venta de valores gubernamentales, específic~m~nte''rib~ r~teri,mos a 

bonos de regulación monetaria adquiridos por los bancos ccimerciaÍes. ¿on el Banco de 

México, los cuales tenían un carácter de obligatoriedad; as! com~del sistema.de reservas 

obligatorias1s_ 

Por su parte, la deuda externa entre 1970 y 1975 constituyó el 41% del financiamiento del 

sector público, creciendo a una tasa promedio anual del 29.8%; entre 1971 y 1976 la 

deuda externa del sector público pasó de 4,545 millones de dólares (12.6% del PIB) a 

• 19,600 millones de dólares (24.7% del PJB). 

' La mayor parte de la deuda (el 85.4% para ser precisos) estuvo canalizada hacia el sector 

paraestatal cuyo déficit tenía su principal razón de ser en los subsidios que se otorgaban a 

17 la tasa media de crecimiento del producto fue del 5% y Is de Jos precios de 18.8%. 
18 Al recibir una gran parte de Jinanciamienlo bancario el gobierno disminuyó las posibilidades de 
financiamiento crediticio de Jos pequeños y medianos empresarios. 
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los empresarios mexicanos en forma de precios reducidos; baste mencionar un dato: El 

Banco Mundial en un estudio realizado, encontró que los subsidios públicos al sector 

privado de la economía mexicana implícitos en la política i:!e precios y tarifas constituía el 

6% del PIS en 1977, cifra ligeramenie menor al pÓrcent?je del PIS que representó el 

déficit consolidado del s~ctor público 'eri ese, mlsmo afio .. Esie ~echo revistió importancia 

ya que la política de ~ubsidios cÓ;np,ens·~ eldeterl.oro cie' la r;n!~bHida~ de las empresas 

~:v;~:~~servamos pÜes:'eri esta''~t~pa\e~ la mi,litáílcia'actiJa estatal ,;~n p~Ó de una 

interrelación del aparato prodÜbti~o 'y n~~~{()5~s i'hdü~trias cúy~. 9QpañsiÓn y' c;eci~iento 
dependían de la derr]arida y l<tof~ría est~tal de'insumo's industriales; cómó puente de 

transferencia.de re.cüisosjgallan~ia~hacia'el capitalprivado; ya,sea directamente vía 

costos de producción, o indlr~cta~énté,;súbsidiándo los bie~es ~al~ri?' > ' .. ,, ' 
Sobre todo á partir d~ jg73 sci (:()~e~ióa recurrir de marÍer~ explo~iv~) la deuda . 

externa, gracias a IÓs r;éursos' Óisponlbles en el mercado interna~io'na'I de' capitales tras el 
primer choque 'p~t.r.~l~r~~<; .. ·: "·<.::.-:.:;~-:; __ : . . .:' ·· , . '· -: ·}~:(.- :~::~::_~~;i '.' '.~ 
Por el lado de la Balanza de Pagos, eíieste periodo se confirmó la relación directa y de 

impacto más que proporcio~a·I enire 1~ Íasa de frecimiento de ,la ~c~~omfa y el nivel dél 

déficit corriente que originába, las elevadas i~portacion¿~' rie~ésa;ia~ p~'ra 'sostener el ' 

crecimiento19 ; La esÚat~gii de br;;bi~ienÍo geríéró Üna~in~apacid~d es'iru~tÜral pa;a ' 
.1 •- '• ' --.:~- •:.-.,",,",: :~'.·:. "'.,.' -....... '•:.!•., • •.;~ .:.-:) "•:0•-; .,"•L,o>·~;,·-.,.,.~'v'>;'. r,•'•i,·/ .. '•"_.• • .':_•; .. ' .. ' 

i producir bienes de ca¡iita('· debiendo importar el55 % de ládémandá' total de éstos én 

! 1970 (Huerta,· 1962); De esta· m~~~ra la disponibiÍÍd~d ci~ cii~í'sa!s ·~~'~óñ\lirtÍó in ú~ · . 

1 

elemento estratégico p~ra asegurar ~I cr~~imi:into ~corio~Íbo:';;;;0: i)/ / . . , 
Este déficit Íinanciado; éomo ya lo dijimos, cad~ Jez. ~ás co~ d~Úda ~~te;~ée~breve se 

convirtió en un círculo vicioso que corría desde la dinámica económica tiacia el déficit de 

cuenta corriente, y de ésta hacia la deuda, que presionaba de nuevo a la cuenta corriente 

por medio de los intereses del servicio de ésta. Este proceso generó una espiral de 

endeudamiento: se necesitaban obtener nuevos créditos para hacer trente a los pagos de 

1 

intereses de los créditos anteriormente contratados . 

A finales de los años sesentas y principios de los setentas podemos ubicar la crisis de la 

estrategia de crecimiento y el final del ciclo de expansión de la economía mexicana ¡ abierto en la posguerra. El sector agrícola, clave en la dinámica económica, de crecer a 

: una tasa promedio anual entre 1960 y 65 del 6,2% lo hizo a una del 1.2% entre 1965-70 y 
del 0.5% entre 1971 y 1976. De hecho, la balanza comercial de productos agrícolas en 

19 El déficit en la balanza de pagos (en millones de dólares pasó de 761 en 1972 y 1174 en 1973 a 2558 en 
1975 y 3692 en 1975. 
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1970 tuvo un excedente de 304,5 millones de dólares, que se convirtió. en un déficit de 35 

millones de dólares para .1974. La Balanza dePagos se degradaba a grandes ritmos. 

Amén de la crisis estructural que limitaba las ·posibllidades de. c,redmiento económico, en 

éste periodo 1970-1976 se ímpiementó una política ecÓnómica ccintrad~ictoria, de freno y 

aceleración, en 1a·qu~ predoiní~ó una política mon~ta;ia restrictiva, la é:ual desalentó la 

inversión privada que encontró rr.ejcr nido en la esfera de .la especulación, dada la libre 

movilidad monetária que e~istía. 

El periodo de crecimiento acelerado que favorecía al pais desde la segunda guerra 

mundial se agotaba en los setentas y el Estado. buscaba compensar los desequilibrios de 

las variables y parámetros económicos con medidas de emergencia que eran cada vez 

menos congn.:er.tes en términos globales. 

Este proceso Íuvo como resultado menores tasas de ~recimienio:· incremento.d~ las 
presiones inflácionarias y mayor nivel de endeudamiel')to. . . . . . . . 

La creciente intervención estatal en el periodo buscab~ compen~ár.1<1;.c,~rcia·d~ las 

inversiones privadas o su nivel insuficiente, generado por falta' de _ex¡:ie~tatlvas .• · 

: ·<---~:· •t;·,: ¿~; '·;:-~:::·:) 

1 favorables para las ganancias, originadás por la il1~Gfidené:ia del'mercado interno: 

1 
Cuando la inversión privada 'decreció el gobiémo'sei vi6toríado ~:'¡~cremerÍtar las: . 

inversiones públicas para esÍirni:Ílar ~I ~~eci'rñl~~to ¡¡c~n?~ié~ }/ t;afar d~ ~o ~aer en una 

1 :::::: ........ ,,,,,;~:,,,.,¡¡¡~,, :.:"º ~,,;2}k,cg;.,,, 
! trescos que, a1 no poder réestructur~r su sis terna, fiscal p~r p¡esíciné's ¡Jauticas 

l 
empresariales, obtuvo del firianciamiento externo e interno y r~currierÍdóa la emisión 

monetaria directa, con la consecuente presión inflacionaria. 

1 Resumiendo, desde el año de 1970 se planteó la necesidad de ampliar la participación 

del estado en la Economía; Luis Echeverría Alvarez. Presidente en turno, declaraba que 

"la inversión pública tenía la fuerza suficiente para dirigir el crecimiento económico". Sin 

embargo, la creciente y diversificada participación del Estado en la Economía generó 

conflictos y enfrentamientos con el sector privado, que sostenía que el Estado con su 

1 acción estaba "rompiendo las reglas del juego" al invadir campos que tradicionalmente 

: habían permanecido en manos del sector privado; paradójicamente con ésta fricción, lo 

. cierto es que la participación del Estado era necesaria para reanimar la actividad 

' económica. 
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A partir de 1971 la economía mexicana abandonó su trayectoria histórica de crecimiento y 

empezó a crecer aun ritmoprome.dio inferior al observad.o en las tre.s décadas anteriores. 

El creciente gasto público duránte ·1970:1 S76.no estuvó acompañado de las medidas 

necesarias de financia~ient~ que.ie dieran i.iría bas~ sólid~ yfir~e para su expansión, ya 

que. como ilustrábamos aríteriorrnenie, la política de .subsidios y exenciones impidieron 

sanear las finanzas públicas: qúe;. áme ~I crecimiento del gasió, repercutió en un 

incremento del dÉífici( qu~ fLJé fi~a~ciado ~on deuda. Los dat~s aparec~nen ef cuadro 

siguiente: 

.. 0400oooo.oOoOooooHoooOoo••OOOOO~: ....... ~ •••••• HO•OO•oL·~~OOOOo••••oOO••••o••00000000•••••oOOOoOo••••ooOOOOOo••••••000•000••00000000o•o•OO:·.· ••••••• ~i~-oOOOOOOO•O• ' 

· 0~~1c1T DEL s:cTOR Pusuco '( s~ FINAr,C:AMIENTO · 

(MILLONES DE PESOS) 

····--·-·····--··········---··········-----~---····-----········-·-········-··-·····--···················--·-········-.: ... ~-----~.:.:.~.:. ... :.:. ..... ---------
CONGEPTO 1970 1971 1972 1973 19~4 . 1815 1!Í76 ,. 

GASTO TOTAL 1 98932 110409 139680 192404 272138 : •' 
,360200 

INGRES0TOTAL1 89463 98980 117361 155893 216949 '. 28~951•· 
DEFICIT. 9496 11429 22319 36511' ,-55109 

,. 
',·:,; 74243 ":. '101300 

·'. 

DEUDA DE LOS ORG. , ... 

FINANCIEROS 2 1758 ' 3892 8577 "' -. _11481 ,, 16759 ' 22700' 

FINANCIAMIENTO TOTAL 13187 262í2 45088 66670 " 91001 ·'124000 

;1~;6 
•,' 

INTERNO 9687 20412 20888 ·.'.53000 40900' 
" ,~ .. ~(46e·Ú·.' (73%) {77:9,í~) " ·(58%)· '• (33~•) 

:·' 
24200' 3sooo EXTERNO 3500 5800' '83100· 

.':(2i1°1o¡ " ·-·-
(42%) (27'<) (54'.<)' (52,2°0) (67"/o) 

--·--······H-····-------··-····-·------···········------~-----~-~~~~~:-~--~~-~~~~~·~-~i~·:.L~~~~~----~-~-------~---------~-----·····-------··-··· 
1 Niveles Bru1os 
2 Incluye Instituciones Nacionales de Crédito. F1feicomfSos del Gob~ Federal y Otras' emprosas. 

Fuente: Gribomont. C. y Aimez. M., op.cil. 

Existía una contradicción entre la política de gasto y la política de financiamiento. Por un 

lado, la necesidad de promover el crecimiento económico implicaba un nivel de gasto 

creciente, dada Ja caída de la inversión privada; por otro lado, los empresarios se resistían 

a una reforma fiscal y a Jos incrementos en Jos precios y tarifas del sector público. 

Los fuertes incrementos en la deuda pública externa fueron motivados, en buena parte, 

por los embates especulativos y la fuga de capitales, así como por el círculo vicioso que 

significó el servicio de la deuda externa contratada en el pasado. Estos hechos, 
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combinados con la política de paridad fija complicó aun más la situación. 

En realidad, el estancamiento de la inversión privada, los embates especulativos, la fuga 

de capitales y en gen~ral la "perdida de confianza" estaban expresando la ex_istencía de 

relaciones tensas entre el Estado y la burguesía. 

Sin embargo, visto en términos de conjunto, la política del Estado en el periodo, 'promovió 

la acumulación p~ivad8.decapitál al abrir empresas en campos claves de lá ~~ori~mía y 
estimular , proteg~r y subsidiar empresas nacionales para asegurar SIJ_ cre~if11iento. -· __ ---_. _ . 

La intervención ést~tal río lúe competitiva sino funcional _con el desarrc1no delcapitálismo. 

La política fis~al coniin~Ó be~eficiando · 1os ingresos del capital.; la políÚd~ ·d~ precio~ y _ 
tarifas subsidió a la e;,,presa privada; los aranceles protegierori··~-1a''iriciustriií iiációnal; y-. ' ' , - '. '•· .. "' ·. . ,, ~ :.-··-· -~- "" - -. "' ' -
la política monetaria y crediticia persiguió crear condiciones:deestabÍlídad,'defendiendo ._ 

el tipo de cambio hasta el límite que la esp~culación ,;-pé;f;iiÚó. No\ie~esífi~giÓ
0

1~libre 

1 ~~::~::~:~ I~ :;t:d::::'~:~:~a~~:::~:~::;;!~~,e~t-~?,\~·zi6or'.~'.ed?Af~óe~-~~~te. __ 

l 
periodo con la premisa de mantener el tipo dé cambio para éoritro,lar la i~flación:. El\ • 

i :~;;~:~;:n~~~e:~~nc~:tin~:r~i:~;:aªfi~-~~~~~;~g~~;r~~~~~;~:~~l~r~10~~?í~nto:_ -
1 presiones inflacionarias; su costo fue la re'nunciaautilizarlo'ccimo:un instrumento de~-·- '· ' 
1 . - ·-· -._ ... _ i;••···-.: .•• - -;.;. --•:-•.: .,_ ... _,,.._ -·····-·-·-·---···: "'··----- -- ·-:. ·- -
¡ ajuste del desequilibrio exter~o~ ·En los hechós ésto se, tradujo ery sobr~v~lua~ión del peso 

j cuando la infla_ción ínterna~úp~rÓ io~ ~iveies'éi~,Í~·~~ie[~iLai~íta.~e'c()Áfr;l'cik'cambios 
¡ permitió la especulación contra el p~so':'y'ia ií.i9~''rnasiva'cie0dapitales. _·_. -·_ ---- .. ·. '· 

Las autoridades finan;ierasa~li~~~o.nuna'BoiruC:_~;~~neta'riá"yc~editléia r~stri¿Úva . 

encareciendo e1 crédltoiió~9eí~~d·o\e~~-~5~5 liriancíei65 ~~'~1:s~n66 Cíe México y 
abriendo la puerta a la ci6iari~a~iÓ~cieí~i~tern~ b~~¿~ri;:··_:· 
Hacia a fines de 1976 y princlpios de úi?7 1~-~risis llegó a su punto más candente dando 

muestras de una ruptura en el modelo de crecimiento . Esta crisis se manifestaba en 

varios frentes: recesión económica20 ; inversión paralizada; desempleo creciente; inflación 

del 40-50% anual y un proceso de desintermediación financiera con dolarización y fuga 

de capitales21 . 

Asf, en agosto de 1976 se derrumba, luego de 22 años. el último signo de estabilidad 

desarrollista instituido por la polftica de paridad fija peso-dólar, dándose paso a una serie 

20 El crecimienlo de la inversión lija brula total bajó en términos reales de una tasa media anual de 10.2% entre 
1961-1970 a una del 3.6% entre 1971y1978; incluso a -2.3%en el trienio 1974-1977. 

¡ 21 En 1978 la captación en pesos de la Banca privada y Mi><ta fue negativa. Entre diciembre de 1975 y 
, diciembre de 1976 el público retiró 6800 millones de pesos de sus depósitos en moneda nacional. Se dio un 
'.descenso en el crédito en moneda nacional de 24700 millones en 1975 < 16500 millones en 1976, esto 
representa una calda del 33% en la Intermediación financiera Para el a~o de 1976 se calculaba en 2500 

, millones de dólares la fuga de capitales. 
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de transformaciones que se vincul.aban con un proceso de reestructuración de las 

relaciones capitalistas a nivel mundial, así como de Jos espacios de acción de cada uno 

de Jos agentes producti~os. sé cerraba un estilo.de 'C:rédmiento a nivelmurÍdial y se. 

reconocía la derrota d~I pénsarl11e'nto keyhesianÓ qÚe Je dio sustento ideolÓgico. 

Entre 1976 y 1977,. cJarido Ja 'pólíffcá econÓÍnica ;~f;e·u~ vfráje deibbjetivos; .... · .·. 

respondiendo a una interprétadón diferenie ace::ca• dél 6recimié~to ylá estktirnzaciÓn_en 

la economía. Se trataba de ava~;ar én la'con~ec~6iÓ~d~ lo~ pr~supu~sto~ ~qÚHibrados•.·. 

=~~:;::~;~~rt¡i/i*1f ,~Ji~~~~ti~ji~l~;~YJ±, ,, 
la asignación· de recursosf láfifadón de precios:· 'X .. j· ,· ,·-.· .. ·· • -. ':, ·· .• •. , ..... 
La crisis económié~ e~l ,976 asf c'ó~o Ja b'íá ele p¡l~ic~.Íi~anc~rb'¡or~a!on 'a ~la ~pÍic'ación 

::::rt::~~:::1g~tErfü~t~d:~f ;~tlfr~j~;1~i~.t{~~~~~:~f ii:~if:~\;~r~{~f;~c~1·· 
. · . .- -~~- ... -.,, ' "' 

heredada del periodo de expansionismo inflacionario de 197¿;1975_,'con ei'iíjuste dé .•• 

precios y tarifas de lo~ senli6io~ pÓblÍccis'~ í~ apiic'ad6~ de\1Li';;vo~'irn'~üe~Í~~:sé\o~ió 
';.,\ -.- ·.- >·",;_-; ,·!,¡_ • .o"-.:C "•_l-~_¿~ .-.•e 

elevar el ahorro del sector pÓbiiéoaJjJevarlÓ del 2.5ºk del.PI Ben Í97~'áia:i% en 1977: 

:~::,::·:::,::::: tfüf~~:;~~i~r~;~#BZ~~,~~'lli:i•• ··· 
.... ·.·:.'; 

promedio en el sexenio anterior a 39.5% en 1977. · 

Fue, en parte, la debilidad financiera de México la que la obligó a recu;riíal FMI para 

obtener recursos en el corto plazo que le permitieran hacer frente a la crisis (que se 

1 expresaba como crisis de divisas) de 1976. Los acreedores del país, instituciones 

bancarias norteamericanas fundamentalmente, requerían del aval del Fondo para poder 

continuar con Ja línea crediticia hacia México. Pero no solo las presiones externas del 

Fondo influyeron en la aplicación de éste programa de estabilización, sino que una 

importante fracción gobernante , así como la burguesía financiera nacional creyeron 

decididamente en este proyecto, haciendolo avanzar. 

1 
Por un lado, la política de Estabilización del FMI plasmada en el Stabilization Programe 

¡ que se comprometió a realizar el gobierno mexicano mediante el acuerdo Extended Fund 

¡ Facility signado con el Fondo en 1976, era una política de corto plazo (basada en el 

Modelo Polac) que trabaja por el lado de Ja demanda para restablecer el equilibrio en 

Balanza de Pagos y en los altos niveles de inflación, a través de una política monetaria 
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restrictiva. Por otro lado, las políticas de Ajuste ligadas al Banco Mundial proponían actuar 

sobre variables reales (basados en el Modelo de Dos Brechas) con alcances de. largo 

plazo buscando cambios radicales en la estructura de la oferta interna. Ambos planes 

proponían un cambio sustancial de la estrategia de crecimiento:un ndevb rumbo basado 

en la integración de la ideología clásica liberal expresadél~n-el·p~r1s~Íni.~nio.de la. 
escuela monetarista. '· · •. ;;: :- · .._-,:,; 

El Modelo caracterizaba la crisis como una crisis'de dé'ségu,inb;l;,-e~te_i,.;ó, provoc~do por 

la sobrevaluación del peso y por la pocacapa~id~d'dé·í~ ~fért~1de l~s e~pória6iónes 
nacionales, por un lado, y por una errónéa política de:f,.;cr~~e,.;t~ ·~ 1~'dé¡;,anda interna 

que provocó el incrementoexplosivÓ dei défic:it pÚbli~b a~r cÓ~o;ei inc;en'.ientq en fa 

deuda para financiarlo. El increme'iiio f6;iátió'~e'ia ciéf1lanci~ i,.;té'i~a ¡~~bié,.;, presionó 

hacia arriba a los salarios e_imp~~íó cfireciamént~ e1·~~i~é1 de 0

pré'ciÓs'. d~ridÓ ¡:ia~o a un 

proceso inflacionario que' ~~ducra ~ini~é1'cié 6ó~p~tí!i~ici~d é:te :,.;·~~st;Ó~ p~~ductos· haéia 

el exter
·or ',., ,,~- ,~,,·- .. ,¡ 1 .~,,. :~·:_:~->- \:_:¡i:;_', '\ ~"-::.·· 

1 • '''. ·' ·: ·::,·_ - :·-.i;-;, ::-· ,. ,' .. , 
Las políticas de estabiliz~ción aco~sejádas por el fM_1 · .. encuentran su fundamento en el 
cuadro de la teoría éiribdoxa'ci~ Í~ Saia~i'~ d~-P~gcis:,:·Aiiram'os 'ún ;pequeÁo paréntesis 

para explicar brevementeia. lógii:a'cJ~ '_ési~ arg~meÍit~: La ba~é'mori~tarla por ~us fuentes 

es igual a Reser\tás Íntern~hi~n~les~0-ás'~1Crédit~'c1el B<u1co cént;~;; lis p'ri~é~asse . 

originan en la BaÍ~nfa d~ Pagos;. las s~gGnd~s s~ri dedsió,.;e~ de política ~éi Banco .· -

Central; es decir qué el gobierno pued~ ri1a~éjáf e(créditÓ per~ no '1asRe~e~as .. 
internacionales. Una Ecoh~mía abi,~rta te~di~-~enÓs -confrol ~obré s~s reseivás'y su base 

monetaria se susientará'en ~I Crédito.cie:i~rBaric~'Cential. AÍ ie~'er p~~ble¡m~s-para 
controlar sus reservas, tambÍén los tendrá con eÍ cio~t~~I de sQ'b~i~ ;fi~~eÍ¿ri.~ y con la •. 

oferta monetaria, ya que ésta últi~a,~s'~I ¡¿~uitádb0 d~~~Ítipfica~1~,b~~~rn'cinetaria por un 

multiplicador que asocia moriedas ádepó~iÍii~'y r~~e·rv~~é:Je I~~ b'.;;n·c~~ ... é:~n:Je;rciales a 

depósitos. 

El Banco Central puede alterar la Oferta Monetaria alterando la base monetaria a través 

de políticas de expansión o restriccióri crediticia vía participación en las operaciones del 

mercado abierto. 

Una política monetaria expansiva, por ejemplo la compra de barios en el mercado abierto 

por parte del Banco Centrar, tiene varios efectos encadenados: primero, al lanzar más 

dinero a la circulación sube la base morietaria y cori ello sube la oferta monetaria; dado 

: que existe mucha liquidez en el sistema ésto presioria hacia abajo a la tasa de interés y 
1 
cori ello sube la Inversión, lo que estimula a la economía y hace subir las importaciories, 

, concluyendo el proceso eri un doble déficit: en la cuenta de capital, al salir éste por la baja 
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en la tasa de interés doméstica, y en la cuenta corriente, al subir las importaciones. 

Entonces, una política monetaria expansiva ~stimula el productó pero deteriora la relación 

con la economía mundial. 

En cambio, una pol!tica monetaria restrictiva, aírestri~gii I~ liqui~ez, por fiemplo con la 
venta de bonos por pa~e ctei'8ancoG~ntra1,· al sác~rdin~;o bé 1a:circulación presionará 

hacia arriba a las tasas de inleré~. hacia abajó a .1~ ln~~rsión ~ a ,tfin}port~ciones, todo lo 

cual arrojará un doble sup~rállit' e~ la'Cuenta Corriente/al bajar)as importaciones; y el la 
cuenta de capital. al entrar é~tó~ porrÍo, ¿Ón~écúencia' d~ 1a'é1ev~ción8e la ta~a deiriterés 

interna. Esta es una, polítié~ ~Je ~r16ii~a ·¡;n ;;J¿io~ exteín;'de, la eC:~ii6~ra a ·¿~Sta de bajar 
el producto y~levarel,des~mpieé>:' '. :<') :• /~· " ·. '); ' • 
Este enfoque· monetarista'concibe 'que 'el ctesequÍÍibrlo se:ctebe'8.,e~~pansÍÓnes ;· 
innecesarias en Ía demanda;' de 'aci~i ciUe el, FMi pb~ga t~é:hcis. ! í mite 'al niv~I defcrédito ·. 
de la Banca Centraí. para b~s~ar'j31evarel ·ni~~·, ?e''1~s· Re;rt~s irte~naé1Ón~·1cis y ·· .· 
combatir el déficit én la balanza eXt~~na: El dÍ~~nó~ticci'cié la crisis en,MéXicó"por parte del 

FMI apuntaba que el preces~ inflaci~nafió ;fa p'ro~oCad~ por ~n ~x~e~ de demanda, 

resultado de fuertes gastos públicos ::¡¡¡,~~~1'iJos córi e~l~ió~ íllon~ta;iá- Y.de aumentos 

salariales. que habían conducid~ ~. ia'ciev'a1~~dón del'pe~ó.C .. : : : > ';-::, ; '. J..• \ > 
El acuerdo de estabilizació0 firniáCio'con .ei · f::r~Ú . t.~e ~~ ~6uerd~'cie 14 puntos q~e fijaban 

ciertos objetivos·. al gobieriio mexica'no;par~ ~I pe~ioció::i 9n~1s79: E.sios:objetiV'~s·. ' 

apuntaban sobe .todo a la.reélu~¿¡Ó~ él~í ciéiiéít'd~l sector pÚbÍiéo.'Ú · nmita'ción'el· . · . 

endeudamiento extern~. 1a eiev~Ción cie 1os i:irédos c1e'1os''.bienesVs~~1~105rúblico;; 1a 

limitación del crecimiento del empleo en el sector public;,'1~·ápertu~~;ci~ 1ii'~cono~ra : 
hacia el exterior y la represión de los aumentos salarÍaies:Gs.medict~'s)ét~ní'end~dás en 

el Programa eran de Incrementar las reservas del Banco Céntr~I. saneá~do'Út
1

b~ian~a de 

pagos; poner límite al endeudamiento de la Banca Central y no restringir los pagos 

internacionales y las transferencias. Se proponía también la recomposición del gasto en la 

economía, dejando la iniciativa mayor para el capital privado. Sobre éste punto cabría 

aclarar que, bajo este modelo, una política fiscal expansiva, o sea un incremento el gasto 

público tiene un efecto muy pasajero sobre la actividad económica, ya que al 

incrementarse la actividad económica, en una primera etapa, y con ella la demanda de 

dinero, se empujaría a la tasa de interés hacia arriba, restringiendo la liquidez de la 

economía y comprimiendo la oferta monetaria hasta un nuevo punto de equilibrio de 

actividad económica menor, con el mercado de bienes expandido y el de dinero contraído. 

: Lo que sí hace la política fiscal expansiva, bajo este esquema, es cambiar la composición 

del gasto social en la economía, con mayor participación estatal y menor participación 
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' 

privada (efecto crowding out) acompañados de una tasa de interés más alta. 

Los datos son los síguientes: el déficit del sector público deberla representar en 1979 

menos del 5.5o/~ del PIS y no debería superar los 90 mil millones .de pesos el 31 de 

diciembre de 1977; el empleo total del sector público no debería aumentar en 1977 más 

del 2%. La mejoría en.las operaciones del sector público y de las cuentas con el exterior 

entre 1974 y 1977 fueron como sigue: 

MEJORIA. EN LAS OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO 

Y DE LAS CUENTAS CON EL EXTER!C'c; 1974·1977 

¡COMO PORCENTAJE DEL Pl9) 
ooo•••••H•••o•OO•O••O•O•O--OoOO•H•O~O~O-•H•OoO-.. O~OoOO•~oooOooooo•OoOoOOOOO•H•OoOo•OoOooOo•OoOoooooOo-oOoOooOooooOooOoooooooOo-.~ooOoO:' .............. . 

1974 1D75 i976 1977 

Dé~icil Global del Sector Público -7.0 -8.9 -95 -6.8 

S Jperavit {o déficit) de las 
operaciones de las empresas 
públicas -0.6 -o.a 0.3 0.4 

(Millones de dólares) 
Balanza Comercial 2500 3aM:· 2787 2342 
C:Jenta de Gapifal 3822' 5·459 5070 2276 

'¡ V:.:ma~io~es de la Reserva, . . ··.. . . • .. ·!· .-.· " 
1--. drsmrnuclón) '--58" :192;'· '· -·2o7. . 562 

j ;~~~1~;-;~;~~~~1;~-~~-;-;~;·;~·:;:~·;¡;~;~;~~~\:·;;~~f;~:'~;~~~~T;:~~~;~~-~-~-;;;;;~~-.----,.--,'--·---'-----------
1 .· .. ; · .. - . ... • ::. -... · '• 

]¡ ~~~:::c~~~ :e:I :::t::e~~~el~c:~r:ec=~~~~:~i~=~t:ee~~l~~ii~'.I~~. u1~d:b::i~:I~: 1~ 
Entre 1977 y 1978 el endeudamiento neto del sector público se ma~iu~o por debajo de los 

l 
3 mil millones de dólares tope; Las Reservas se incrementaron en más de 700. millones de 

dólares y fueron eliminados el 56% de las fracciones arancelarias de.los permisos 

previos de importación (esto constituía el 25% del total de las importaciones 

nacionales);Se mantuvieron hasta 1979 los topes salariales al 14% anual y se limitó el 

incremento de gasto durante 1977-1978 y 1979. 

A partir de 1978 y hasta 1982, el descubrimiento de Importantes recursos petroleros 

1 colocaron a México súbitamente como la sexta potencia petrolera mundia122 pudiendo 
1 ¡ realizar una política económica diferente de la que fue concebida en et acuerdo de 

' 
: 22 En 1979 México disponía del 5.2%de las reservas mundiales de petróleo ye! 2.4%de las reservas 
·mundiales de gas natural, según cifras de S.P.P. en "lndus1ria Petrolera en México". 

62 



estabilización con el FMI. Estos recursos petroleros sirvieron a México como aval para 

obtener recursos financieros en los mercados internacionales de capital, éte tal suerte que 

pudo ignorar las restricciones que el FMI impone a los paises deficitarios que le. soliciten. 

ayuda. 

Por lo que respecta al papel del petróleo, se sabe que la certidúmb·re éie grandes : . 

yacimientos petrolíferos en el sudeste del país databa de1,974;Por'off'pa~e;·1~~rrera 
alcista de los precios del hidrocarburo entre 1973 y 191J: el~;ó;~l'Ja;o~¿6ilfe;~i~I cle iá 

riqueza petrolera del mundo. Esto empÚjó aMé~i~o ~~cía 'uk~1~~~d~ ~i~i6f~ci¿;:¡~~< . 

nuevos recursos petroleros que le permitier~n participaren l~'ext¡a()·~din~r'i~iiansferencia 

tue de alrededor del 1e~1:prcim~dioy ibs' ()'6i~ti~()sci~í·~~IJ~rctb'd~:~sí~t:l\iiza~ÍÓn ri6!ueron 

completamente respetados. . ..• ,•.. : '.·'/;'~·:;p:.··.:r •• .. '.· ·. 
En lo que respecta al déficit público, la cifra prevista de 90 mil milÍones de pesos para 

1977 fue superada, llegando a 95 085.6, lo que representiJ sola~eni~ un ~re~Í~i~nto de 

4% con respecto al déficit de 1977. Pero el año de 1978 el déficit fue de 124174.4 

millones de pesos, lo que representó un crecimiento de 30.6%. Así, entre 1977 y 1979 el 

déficit público representó en promedio 6.4% del PIS, con lo que se superó la cifra limite 

de 5.5% fijada en el acuerdo. 

Igualmente el límite máximo fijado al crecimiento de la deuda exterior entre 1976 y 1977 

fue superado en 311.9 millones de dólares, de tal suerte que la deuda exterior del sector 

23 se calcula que el crecimiento de los precios del petróleo entre 1973 y 1974 signlticaron una transferencia 
anual equivalenle al 2% del PIB de los paises industrializados, es decir, la lranslerencia de medio año de los 

· frulos de su crecimiento económico. 
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público fue de 22 912. 1 millones de dólares, lo que representaba 30. 9% del PIB. 

Por otro lado, la devaluación de 1976 tuvo efectos muy limitados a nivel de la disminución 

del déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos; Después ·de una importante 

disminución del déficit en 1977, comoresuítado de la política éo_n~racckmÍs!a del acuerdo, 

el déficit subedénuevci r;inJ97S ci,2 4~2.S miu()r!~s:.de dÓlare~ 'yehi.9i's áícanza. la cifra 

:=:j:z~~~~~~~~~;~\~1~$~~1'.®1~;!f ~t" . 
responden las importaciones al nil/el de acti\iidad ~conómica. En, México se observa que 

:Is ~::::~:~:~::~·;;~iT~~f ~ito~ff r~r~j;nJ~T:tJ.t~j11t•f k:f f :tf:f~;·~;~ illíti~~ d~ 
1 aceleración del creci~i.e.nt~.~C,~'gtJ.nu,~.ti~~ ~~I ~f,9t~¡;;i~ni~~{'.sg%~0~J~:dJ~~~é~·:~~····· 
¡ 1911. t.L'·:·· ·;> >. . <.·f '.. ;: _, .... 
1 La política monetaria fuefuertem~iíí~e~páiÍsio~istá'siendo_lá.íasa}ne_dia de crecimiento· 

1 anual de la masa de dl~er~ d.~1};(~!.~~i9trJ1~:F~./~~?:{é :~·:.· '····· •. · •... 

A partir de este momento; los recursos pétrolerCÍs se volvierciri eÍ principal instrumento 
' ',· ; . :' ·.. ' ~-· ... ';' ;. . ''. ·: ~ - - ~ 't:; : ...... : . . ,' 

para tratar de corregir el dese~uilibrJo ex1~rnct Las e~p~ftaciones ¡)~troleras se. 

desarrollaron a gran ~eloci~á~ .s~;ia~il·~:~·ei•¿~~i'd~Já~··~xpor~~¿i¿rie;tot~les de México 

en 1977 al 61% en 19B1'. A pe~~~ ~~e¿tó~-'éci~~ ~i ~6n6cido, el desequilibrio no 

desapareció, sino, muy por ~I coni~~rio,'~e"~~~~~ó: en 1980 fue de 6 596.6 millones de 

dólares, y en 1981 prácticamente se dUp!icó"alpasar a 11 704 millones de dólares. 

El auge de la actividad petrolera aceleró fuertemente el crecimiento del PIB, remontándolo 

a niveles del 8.3% en 1980y8.1% en 1981, pero los desequilibrios se acentuaron: 

1 creciente nivel inflacionario, crecimiento en el déficit del sector público, en el de la cuenta 

! ccrriente de la balanza de pagos y el crecimiento explosivo de la deuda externa que pasó 
i 
: de 37 mil millones de dólares en 1978 a 71 mil millones de dólares en 1981. 

Entre 1974 y 1981, el financiamiento del crecimiento rápido de México pudo efectuarse 
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gracias al acceso relativamente amplio que tuvo a los mercados internacionales de capital 
. . . 

. En este sentido el país se vio favorecido por un contexto de amplia liquidez internacional 

creado después del primer choque petrolero de 19l;, De h~cho no exi~tía, fuera de la 

tasa de interés solicitada . para eqúilÍbra/ia of~rta ~ ~e~~~d~ de tci~dos pr~stables, 
ninguna limitación para obtener el éUrób;édit~ (Hécioi Guiliéri; 19J4).:Sin embargo, a 

~.: ·- ". " .:·: . " - .. ' - - '·" 

medida que el endéudamien_to aúr:rienta.ba,·' las'éondidone's'dei cóntrato se fueron · · 

tornando cada ~ezmás desfavor~;Í~s/~or ~je~gioi:e11J?B~ e1/~~% ~~ la .deuda 

correspondía a deuda. d:cb¿;pÍ~z~·~ ~;·+a:{~~,r~ ~e~cia't6i1i: ~¿¡ª~~ ~~~t~~t¿d¿ a·'tasa · 

variable24> · , , :'{.: .• · O •. i < · , , · •·. ·~: .··~. :~~. ,} ·~ ·: >' 

En este proceso, se d
0

i~CÜtr~ is~ric~·M~11di~i) q'Je el i~g;es6 ci~"i~s'p~t;odÓl~~~s ·: 

provocaría una fueri~ ampliación' de fademahd~; que ~~neraria ª. s~ ·0~z una presión ... 

·; ~f ~~~~i~IJlillitlit~l~~~~r 
mexicana al exterior,. por lo' menés debéría élevársé' el ahofré>'público''c) sóstenei Íasas de 

l,. .. _- ·:,; ·D~ ·-.:::~.~:: : .. ,.. -. 1:.:. -~>... .-J~:: ~-,·· ·;-.. ~;: ·: . <?/ ~::-; .,.?/ :_, :·,:t'[. .·.:::.-· ~·-~·, ;;:: ... ~ ·: 

inversión menores: ;~ '( ./o.: i;:?.>' 't': ..... L·:.; F)~.; :;:}~~'.y·~;/,'.,> . ' . 
Nada de lo anterior encontró eco en nuestra ec.onomfa; El Plan Nacionalde,pes~rrollo .·· 

j 1ndustrial se levantÓ:cori p~de;~s6s' e~tímui~~ á ¡~ i~~eis;~.~;'"¡~·;,,¿u~;:;~~;e;i~.e~i9. u~ gran . 

1 salto. La form~dión' bru\~ cie c~pital fijo creció a una tasa·~~a~;o\i~~~~ .:~ü~~rior ; la de 

1977, o sea a un18;.,real, en tanto que el PIB lo hizo a un 8.2%: La ín~ersión privada 

acompañó en este proceso de expansión a la inversión pública, con lo que la economía 

1 
nacional ingresaba en una de las fases de auge más extraordinarias de toda su historia, el 

boóm petrolero. 

1

24 Cuando tuvieron lugar las modificaciones de las tasas de interés en los mercados internacionales de capital, 
particularmente el alza del LIBOR, durante el periodo 1978-1981 se generó un gran impacto de transferencia 

t de recursos desde nuestra economía hacia el mercado financiero internacional: en 1981 un aumento de i 
i punto en la tasa de Interés signtticaba para México un aumento en los intereses de 323 millones de dólares. 
: equivalentes al o .20% del PNB. 
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Se asistió a una política de extensión artificial del ciclo económico2s (Miguel A.Rivera 

Ríos, 1986) a través de poderosos estímulos apoyados en el auge petrolero y la 

coyuntura favorable a nivel mundial en los términos de su intercambio. Se presenció 

también un incremento en la inversión pública y privada, en 1979.la primera creció.a una 

tasa del 22% y la segunda a una del 17%, mientras que el PIS par~ ese año 6reció a una 
/·' 

:s~e:~~: :~: los precios internacionales cié1 petrói~ó:s~·~~llÍ:í~ri ~i~l·avcirabíes para las 
' , : ' ~· . .:•.: ,-, .·.'e .. : ~- .• . ._ 

exportaciones, el régimen. se encaminaba f;~~6a~~nt~'ti~Cia u~~ estrategia expansionista 

abandonandÓ las pÓlítica~ d~za]u~t~:yr'a~io·~·al;z~ci'ó'n'd~I \~r~grarna estabilizador. 

Sin embargo, en 1980; aÚn~~ e(pÍerió'aJg~'y en ~e~io de fúerzas expansionistas 
. ·- .. -.. ,:;: ¡"·•.·.·'·"": , . ··.. . 

apoyadas por 1a estrategia gube·~;;:~¡j,eni~I dei'gásto }' elevados subsidios, y no obstante e1 
: . :·.,-·. -.- ,., ' ,., . -· ~··. -

segundo shock peÍrolérofo~E!aé:~·;~;¡ba Íbsl~gresos anuales a 12 mil millones de dólares 

en 1980), el ritíllo de cr~c'irliiento~ei des~celeró, ,la inflación subió de 20 al 30% y el 

1 crecimiento del PIS, sé.redÚjo'~n u~ pünt~ porcentual, mientras que lá formación de 

1 capital, según dato~d~l ·B~¡.;c~d~ Mé~ico, bajó de 20% al 1.4.9%. · · .· .. . 

! Y es que a medida que .las tensiones de la coyuntura del aÚge econó~icÓ se ·· 

l intensificaban, empezaban a ~parecer sintomas.ineq.uiyo~~sd~0g+~~:~~~s~~uilibri~s 
1 

financieros, como por ejemplo el que se. refie.re. a• l·:·.s·e'.c .... t~ .. r .. ···.P·. ª .. · .. rª.~~t.a.ta···.··1. .. · ... °:~ h~cho., la mayor 
fuerza desequilibradora provino de los mayores requérim.ientos de subsidios ; por vía de 

j 1as empresas estatales, ante el increm.ento de e?~¡~~: ;pfb~ocado p~; una política de 

l
¡ crecimiento a toda costa, sobre todo a partir de 1980.' baste mencionar que para 1981 los 

subsidios representaban ya el 16% del PIB. · 

j Por otra parte y con la petrolización de la economía se generó un acrecentamiento de las 

\reservas internacionales de divisas (petrodivisas) que sobravaluaban el nivel de cambio 

!del peso mexicano y permitían un crecimientÓ explosivo de las importaciones. . 

; El Estado Mexicano aplicó entre 1980 y 1981 una política de inspiración keynesiana que 

25 La formación bruta de capital fijo creció a una tasa del 18% real, tasa cuatro veces mayor que la que se 
presentó en 1977; el PIB creció a una tasa del 8.2%. 
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buscaba alargar el ciclo de crecimiento. Para ello, se apoyaba en la renta petrolera, que 

servía de fuente de recursos fiscales y de aval de préstamos extranjeros.· Aún más, el 

recurso de expansión inflacionaria tendía a vincularel.aug~ i:úactores ext~rricis, como lo 

son la cotización del petróleo y la evolución de las tasas de in¡~~~~·.: ;6~~~~~os~así más 
.·,:·:, '.' .. ·, 

vulnerable. A partir de finales del 79 las tasas de inte;és'habíaliempezado a ~reé::erYpará 

mediados de · 1980,. la tasa prf ma de lós. Estado Ün/d~s o¿;;;~~i·~l~ed~Bgf:dé( 1 ~~.; la' más. 

alta en toda su historia'. ·~n contraste, la si;~~~6~·~~i m~i~aciéi~~tr61l~6 ~rf ~ly tat¿;ablé 
. ' :· . . . . . . '. .· ·. , ~ .. : . ..: . .' ', ~. ~ ,: _'.'. ~ .:· .. ·/:· .· ·: .· ¡,~::·. , .... < ••• ~~/.'.· ·:~·:::·~ •• ·~"':~;;'! ~':,~;:··~·;, ·(~.;/ '!::: ·: .~ .: . . .. 

en 1980, gracias al. segundo choqliepetrolero el precio:del crudo'ligefo mexic~no estaba 

llegando a los aá dólares ; si.n e~b'argo; 1uJgg;'i~iá d~~~ra ~;;¡;~;ir~'ri ~Ir~:~! ~l~f;~~i1)eno 
alcista se mitigó, amén de la incorpora~ióri':ci~1'~syacirri1~;;¡~sdeJMár ci;1 Norte'') ,, 

····."'r'- ····•o '" 

(explotados por Gran Bretaña y Noruega), de MéxicoY'cié"ot~os'paises/ qÜe elevaban la 

oferta considerablemente en medio' de 'ún ~1'02,¡sb~~re¿íecii~:'d~~·~ci~iide éiiergía ;¡ .. · 
racionalización de1 consumo de petróleo eri ios p~rses indústrtai~tadós.1.l.ú~go entonces; 

los precios del crudo empezaban'a,~x~ci}irTi~~!ir'u~le~to pe¡gd~C:ialcici'~JVsie.a la b~J~26. 
Si bien es cierto que la crisisi~·~i~~;¡;ft~;1i~r~~6F~~\·~i~ntod'jnte~n~cigAale~i· . : .. _ . 

desfavorables, como la caí.da deÍ pr~~ía'irit~rn~éÍori~-1 "del p~tró'leo; I~ restÍic~iÓn crediticia' 

y al alza a las tasas de interé~ a 'ríivefmundi~l;·~·rié1 forié!o'.,'1á cris(s fue' ~6~r~ tod~ ia ' 

consecuencia de las coói(adi¿d6n~~·11iilk'renies de di6há e~paÍisiÓ~ y del ~g~tamÍento de 

una opción de estrategia e~~rió~ica, que tenía como rasgos más relevantes los 

siguientes: 

a) Utilizar la industria petrolera para hacer crecer el Ingreso y la inversión, a ritmos 

elevados. Esto en un contexto de semiestancamiento a nivel mundial y precios favorables 

para el hidrocarburo. 

b) Mantener y reforzar el liderazgo y el papel estratégico del sector público, especialmente 

en lo que respecta a la dinámica de su demanda, y la canalización de recursos hacia 

sectores estratégicos (mayoritariamente el petróleo). 

c) Apoyar ventajas tributarias, de exenciones y proteccionismo a la Industria. 

e} Financiar los mayores ritmos de crecimiento a partir de los mayores ingresos petroleros 

26 El equipo gobernante tenia otra proyección del fenómeno, ya que suponía (en el Plan Nacional de 
Energía)que el precio internacional del pelróleo aumentaría, en términos reales, a una tasa del 5·7% hasta el 
año 2000, lo que signd1caba un precio superior a los 40 dólares para principios de 1982 e ingresos anuales por 
exportación de crudo de 20 mil millones de dólares. 
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y externos en general. 

Estudios empíricos disponibles (lópez, Julio), permiten entender los factores que 

estuvieron detrás de ésta meéánica de crecimiento y que podemos explicar 

esquemáticamente de la siguiente manera: '. '. ·. ' . . . 

El crecimiento del PIS a una tasa promedio an~al de 7.4% en el periodo fue posible 

gracias a la fuerte expansión de J~ i~.V~rsión delsector pri~ado(reportando Íasas de 

c1t1<.;i111it111tu µ1u111t1Liiu aiiucti Li; ii.4~~). ~(,í;~y~r din~nii~ni~ del gaÚo públicó(que 

1 i:yi~ir ú ur1a tas~ de credrnie; 1ÚY ·µ~.\jd,¿·~'¡¿,· ·~t;ú·~¡ -~~·. i ·t6 ~·~)¡·.:0;-~~itd~'~J¡,··,, ~-~:s · ~¡ ya~iu. 
út1íit.~iid1 iu íi11d11ddúu t..:~'.' ~,~S¡~'·'·;¿~ ~iÚ~(i ~~~.Y ~x-i~1·11u~-~ ~·¡··~-~-~Lo Hnancid?º _c_o.11 
impuestos o excedentes dé ope;a6ión del seétor peiroiero; .y fi;1aimeni~. ·a la expansión 

de 1as exportaciones, 1ás cua1es crecieron a una tasa promeciio anua1de3i.s%:Este 

aumento en la exportaciones permitió que las importaciones adicionales .que de_mandaba 

el crecimiento económico se pudieran financiar más fácilmente. 

Se dio también un cambio en la distribución del ingreso en contra de los salarios; 1á , 

proporción de los salarios en el PIS, que había sido de 40.3% en 1976; se redujo hasta el 

36.1% en 1980. Si bien es cierto que las remuneraciones totále~crecierol1,'e~to se debió. 

mucho más al incremento del empleo que al del salarici por t~áti~jádor;.?ei h_ech,a.,éste 

último creció entre 1976 y 1980 a un ritmo de apenas 0.5%'en.promedic{ariüaJ, muy 

. inferior al de la productividad del trabajo, la cual lo hiz.o ai 2:4%' (AÍ~ja~dr~ Morít~ya, 
1 

1981). · ·•. .·. , •·:. > .. é \. :,; ~> ·.: ei{i;.~.< :~~":·:/ , .·· 
Con respecto al saldo de. las cuentas externas hay que destacar Ja fuerte expansión tanto 

de las exportaCioríes como de la,s importa~io~e~.; En realidad las importaciones crecieron 

a un ritmo mayor que las exportaciones y la dii~reri~ia entre a~bas fue cubierta con mayor 

deuda externa. 

Con respecto a ia producción interna, se puede afirmar que los sectores productivos 

mostraron una tasa de crecimiento mayor en el periodo 1977-1981 a la que tuvieron entre 

1970-1976. En este sentido podemos destacar especialmente el caso del sector agrícola: 

su ritmo de expansión, que había sido del 1% promedio anual entre 1970-1976, se elevó 

al 4.6% para el periodo 1977-1981, y dentro de éste sector, los productos que registraron 

el más alto crecimiento fueron los básicos y los destinados al mercado interno (F.Zermeño, 

1981); las manufacturas, pasaron de una tasa de crecimiento promedio anual del 6.7% en 

el periodo 1970-76 a una de 8.0% entre 1977-81; la industria de la construcción, por su 

parte, pasó de una tasa de crecimiento promedio anual de 6.5% a una de 12.4% 

· respectivamente, para los períodos antes señalados. 

El de José López Portillo fue el último sexenio desarrollista sustentado en Ja expansión 
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del mercado interno, en el cual se asistió a grandes incrementos en la inversión 

productiva, tanto pública com~ privada, y por lo tanto, a la expansión industrial del sector 

manufacturero destinado al consumo nacional. 

El intenso crecimiento de la ~con~mía en su conjunto condujo a fuertes desequilibrios, . 

sobre todo en dos planos interrelacionados: el externo y el de los predos:Ademés deque 

se fue conformando u~a fragilidad financiera ele lás empresas nacionales causada por la 

forma en que financia~on su lnversiÓn . . · .... ·.· .. ; ' ' ·· ''·· · · 

En lo que toca al des~quilibrÍo externo se reco~oce~ tres caÜsas inmediat~~ (Julio: 

López, 1987): la primera e~ el crecimiento de ·las lrnport~ciones:' ~a 'segi'.ind~ e~ la sangría 

que constituí~n los pag;s financieros ligado~ ~ '1a deuda externa ~recien'i~. Yen te~cer · .. 
lugar estarían los movimientos especulaÍivo~ de capit'a1y la fuga de dlvis~/; .... 

Es bien sabido que una aceleración del credmiento'ecÓnÓmico ennGesÚo pais. ~por.lo 
regular, provoca un crecimiento más queproporddnal en el 6recin;iento de l~s ; • . . 

importaciones (José va1enzue1a;19as), debido á'que 1áscap~cidadé~producÍivá~· 
internas enfrentan "cuell~s de' bot.e)I~'.'. ;;;ará Eixp~ndir sÚs niveles de oferta. •: ' < •· 
En cuanto a los efectos delos egresos por pagos financieros ligados a la deuda externa, 

aquellos atados a deuda pública'r~prése~iarém en 1901 alrededordel 6s%,cle los 

1 egresos en cuan.ta cor~ieíii~: É1.c~~~l~l~ni~ exponencial del servicio ci¡¡¡a de¡Úd.~ ~(, fue 
i sólo a causa de la elevación de las tasas' de interés a nivel mundial, sinci también; Yde " 
! . '. ' .. ,,-i-' :· :- : ... -, . -~. .·. :. . .. -_ - . .·. / . . ·.: :>-:<'~: ' .. ·':·· >·.: · .. -·. : . ' . 
! manera importante por 1¡¡ politica.cje,e¡:ideúda111iento externo tanto público· como privado. 

La primera se asocia.con.ÍÍldeCfslóndel Estado de hace~ crecer la ecoroml~ nacional a. 

tasas e1evactas. sin incrementar sústancialmente 1a captación de iecursós (por impuéstos 

u otros mecanismos), provenientes del capita121 , ni introdÜcir contr!l1~~'~sí~i2tos d~ ·· 

j 
cambio y controles en el comercio exterior. . . : 

El crecimiento de la deuda privada también se vinculó a la política expansiva de este 

sector, en un contexto de diferencial significativo entre las tasas de interés domésticas e 

1 internacionales. Este diferencial, obedeció, sobre todo, a las políticas monetarias 

¡ restrictivas, a la creciente sobrevaluación del peso y a la política gubernamental de 

l mantener elevadas las tasas de interés en moneda nacional, con el fin de captar recursos 

l financieros del exterior. 

\con respecto a los movimientos especulativos de capital, se puede mencionar que, en 

¡cuanto la posición de pagos externa del país comenzó a deteriorarse, se desató la fuga de 

!capitales.hecho que empeoró aún más la balanza de pagos. En 1977, la fuga de capitales 

: 27 En el periodo 1977-1982, no se impulsó una reforma fiscal a fondo que aumentara los gravámenes a los 
seclores acomodados. Aún más, hasta 1979 la proporción de los ingresos fiscales del Estado provenientes de 
ta tributación a las empresas privadas hablan caído. 
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significó una perdida de mil millones de dólares, pero en 1981 llegó a representar más de 

diez mil millones de dólares. 

Por otro lado, entre 1977 y mediados de 1981, la economía y los empresarios mexicanos 

vivieron un clima de euforia y de expectativas muy optimistas que 'sé reflejaron en una 

fuerte expansión de las inversiones privadas; yá se.dijo'qúe:~l¿~nte~to favorecía un 

cambio en la formade financia~ierito de 1á ¡iiJer~ión' privada: én favor del uso de los 
, • • • - - • • • : ; , •• ' > - - \~ • •• - • • , .. • ~ -- • •• • • • 

créditos externos. En un marco "de allás tasas. dé interés internas,. mantenimientO o·.·.··. 
- .'··-·.-'·.·-~· '.':;'-,:·:.-·,··::·~.:: .·¡::1·.':-;: .. ,"-.-:.¡\•'/-;::·.; .. ; __ ... -.'.··-· .. ·\·~·-.'·~·-; ' .. ' .. 

variaciones leves en ~I tipo de ~am.bio y ¡¡~~f"t~d c~m~i~ria .. fa deud~ de .las empresas no 
bancarias con el extránjero aumentó: por ejemplo, la deuda contratada en dólares ~n 

1978 representaba el SO% déltotal.·y·s~éÍ~~ó'ti~st~ ~l0G3~k ~n i9a.1: ' \ :··· .. · 
En el año de 1 ss1 el finá~ciarnientd'exte~nofneto afque d~bió recdr~ifse para clíbrir las 

necesidades de divisas tué énorme:23.2 ~i1es\ie miil~né~·d·e ~ói'áres>cié 1~~ C~aiJs u.na< 

parte importante fueron. ~rédit~s· ª· cdrto''¡Jlazo .<12.7 miies:~e r1l'u1b·~~s d~~~Óla~es) .. 'f: .· ... 
El desencadenamiento de lá crisÍs.firia~Cfer~'éxt~rl{a ~~.isa2'06éci¿~iÓ~·¡¡\~diÍi~uitades 
que enfrentó e1 pars pará ~é9ui~ c'ór11f~,í~.6d1~ré~it~~,8~B~~L~~~fü~:~ff~~~~ci~t~~~ ci~ ·· · 
caída de los precios interriacícinales ºdel p~tiÓleo:des~e e¡.'~ég~nd()·,serriestré de, rns 1 .. 

~:::¡:s~r:º::~~ei::1:8:~;~~º~~7~B 1¡;~f~~~r:tªtfl~~ªª~¿j~fr~i~eJJ0it~i{{~~~.:e· 
: ::::;:,,, fo~;,,~,~;.'~~"~·'""' ~0,~~1L~/;,Ómu .· ··. 
millones de pes;s) .. apr~~imaciá~J;,¡jla ;n;~O:~ ~lf~a ~ué,~~~EX ~~ja~~·dk pe;cibir corno 

resultado de la baja eri el precio .internacio~~I del crudo. Pese a que el freno en la 

actividad económica se traducía en'J~ ¡~(;drte'~e fCJs ingresos fiscales (el gobierno dejaría 

de percibir a lo largo del año 150 mil millones de pesos debido a la incapacidad de las 

empresas de pagar sus impuestos) y no obstante que el servicio de la deuda externa 

había incrementado en términos reales, como consecuencia de la devaluación, el Estado 

se propuso absorber el 42% de la llamada "pedida cambiaría" de las empresas, estarnos 

hablando de 35 mil millones de pesos. 

Se trataba de mantener la producción y la inversión y alentar el empleo a través de 

mayores subsidios, formalizados en el "Plan de Apoyo Financiero a la Industria". El Plan 
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ofrecía CEPROFJS (Certificados de Promoción Fiscal) que variaban entre el 15 y el 80% 

de Ja nómina salarial, a las·empresas que sostuvieran las lineas de producción 

priorizadas por el gobierno: El efecto expanslonista de esta política era acentuado 

mediante grand~s au~entos a la cantidad de dinero en circulación .. La tas~ de crecimienÍo 

de la masa. monetaiia 1i~gÓ a la cifra récord de 50% anual· en.1982~ ap~yandocon ello el 
. . . · ... '. -. - . .~ ~- ;-:'., ·,'~~ 

crecimiento de la inflación:' · . : ; ,~'2.,'.. <:•: ,, :;' ., . 
Ante la imposibilidad de obtener dinero frnsco en grand~~ ·c~htidadespbfparté'd¿ la 

comunidad financiera_.inte~r{~do~ar'.··~· E~t~do·~~~b¡¿c:~3':i¿~¡'¡~;'.1+id;~~~~:¡1·~~~cado 
con préstamos de pequeña eiscaia Jd~ 50, a' 1op miHones''ae_ d(ílares p~.(operaé:ión) y trató 

:::.:~"~:::,::::~:f ;~:t~i·t~;f i:~;::: . 
En esta urgencia de di~isa~ ~I gobi~·;Ui:/~~~í~an~~f;~·cióJa·-,~~yo~ t~sa' 'de inÍ~rés en el. 

mercado de eurobonos (Jn ;~P~~,de 18.5%)par:é~locafuna'eíllisión'de 100 inmones de 

·;:-':. 
•"' 

¡ respuesta fue de pánico en la población en general, que se lanzó, en la m,edida de .sus 

.¡ posibilidades, hacia la compra de oro, dólares, e incluso bienes de consumo duradero, 

drenando las exigencias de las reservas del Banco de México y atizando el proceso 

l inflacionario. Con esto quedaba demostrado que los ajustes limitados eran impracticables 
1 
j y contraproducentes. Había llegado la hora para las acciones radicales . 

. A lo largo de 1982 se puso en práctica una política para contener la crisis que sin 

;embargo tendió a agudizar los problemas monetarios y financieros del país. Así, mientras 

el gobierno agravaba su déficit brindando nuevos subsidios al creciente numero de 
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empresas en dificultades, ya por la calda de la demanda o por la imposibilidad de 

importar, un promedio mensual de mil millones de dólares salían del país, y los depósitos 

bancarios demandaban crecientes niveles .de liquidez25 ; todÓ ello<en un contexto de 

depresión internacional de los. precios del petróleo ,qué hábla sig~itléadóun descenso en 
·· · "-·· · ' •. ··. ···- . .-. .·_,_· .. ·:·· ,_ ·,·.<·.· :· .. _, .. ,'" .,;-L·· .... ,... , . 

los ingresos provenientes.de!'.hidrócarbúro; de los.20 mil millones de dólares\ · 
• \> ...: :. ~ ,,,,-. ,~: ·' , ·.: 

programados sólo se recíbier6n 14 soó. Lae~pansió6ctel déficit po{impoiiaéión dé· . 

bienes_ y serv'.cio~;~~isitga:~~-~~rÍ~sh~:fo1~hiilbl1i~·-~~·~~G;f ~·.J,{i'{~~,Ni;'.. \::: .. ·· .~:· .• ..•... , .. ·. 
Los préstamos extranjeros hada México se condicíonaron·a _estrictas medidas d_e control 

por parte del. capital Jinan~ie:io jntei~~citnoii;;de tebr~ro a;~gqsi6'áe·S~~·; la ~;;~cipal 
_ -- __ , · :-· ·:,.·._.":: ·_::· _: .. :,<- :_; -. -t<'·\':·-'. ···:·_ :·.:,:·.~; ~~-.:~~,.: ~-:•J..r· /):!,:i,<,:.).~ft;..>/r~·;_;-; :,')-;,:;_;;,¡~~\> 1/.·~·-·.t<·.·-,.;~-:..:- ·,/,: . 

preocupación de la políti~~ del Estado. fue. la de .. gaÍ¡inl,iz~r 'el lngresod~ fó~dos externos · 

:;.::,:\d~~ª'~'~,~~~:~~tii~~~ii:t:. 
obligaciones. de corto¡í1azo29';'r~cÚrriÓ:'ai~strurTíentos p~ral~los de'capta;iÓn .de recursos .. 

. ::::':~':,ºj¿i~1~:r/~~;~Hf ~i~1~~~¡~~~~:~.• .. ·. 
j objetivos básicos: el servicio d.~ !~ .. ~.~u~~ ~cuT~'~~a <9ue,re~[~~~7~t~~~,~~-~a~t? ~~ !11íl 

l
l millones de dólares en 1982) y I~ li~re con~er~lb_ili~~d peso-dólar qu~ el ~sta_do procuraba 

mantener. :. ':. , \ " . ·. 

l Las distorsiones generad~s p~:, lf ~ ~.~111\:a~.?e subsidios y de sobrevaluación pel peso 

j determinaron que la compra 'de dólares fúera una fuente de lucro socialmente aceptada, a 

1 la que el conjunto de empresas y ahorradores canalizaron sus fondos suplementarios e 

\ 

incluso sus fondos básicos. La necesidad de reorganizar la Banca era latente y ef Estado 

avanzaba hacia ella con acciones como las de expropiar los depósitos en dólares de la 

128 Se generó una recomposición de los depósttos bancarios desde 1981 en el sentido del predominio de los 
: depósitos a corto plazo que de representar el 35% de la captación total a tinales de 1980 pasaron a conformar 
el 70% de la captación total en 1982. El conjunto de los ahorradores asumió esta conducta que. aunada a ta 
especulación mas abierta colocaban en situación peligrosa al sistema financiero nacional. 
29 Como ejemplo tenemos el caso del CITY BANK, que en 1985 actuó como agente del plan de rescate 
financiero por 5 mil millones de dólares para México sustituyendo la tasa interbancaria de Londres por la tasa 
prima de los Estados Unidos, más alta y por tanto más redituable en términos de comisiones. La razón de éste 
cambio. arguyeron, es que era la única forma de resarcirse del enorme riesgo corrido al prestar a México. 
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banr.a privada nacional (12 mil millones de dólares) tanto por una necesidad de fondos 

como para prevenir una nueva fuga de capitales. La exigencia de alta liquidez así como el 

¡I ::s::::ir:: :e~;:I~~:~ :r:~c:::o::::::\:;;~~~r?l:s::p::~:t::~: ~~~~~:t::e la 

capitales. De otra parte, la vulnerabilidad de ia Band coi[lciélia coriJa báncarrot~ ele las 

1 ::::· ;:':::;:::;:;::::t~~::i;.t¡1¡~-z;:~:'.!:·;.do'~ 
j necesarias, el Estad~ h~brai~~d·b~5qJ~'di;~oh;r\;~>Í6s~?~Ó~it~s·b~6Úli'ói·~n dól~re~ y 

! los pagaba con pesos ª.·u~ ~ipo .?e c~~~i~~d~t7rmina~o. ~~llater~.10e~!e·(10~.m~xd~lares), l antagonizando tanto co~ l~s'fov~i~i~Qi~i~~ ~~~·i6+ la~p~~~ia1~ag~)qu~v1f ni~rmar sus . 

1 

recursos. El Estado seestaba~onvlrtlend~:e~ depr;;da~or'¡or~ad~d~·losrecursos· ···,····· . 

bancarios debido a.1a··~i1u~61~~·~~.~fü~r9~r~1i··~.~:qse .. i;~?1~.6ª~~~~:~tºP1~Fsi~.;isca;. 
j Es en este contexto en.el ~ue',se prod¿ce lá nad.~nkl'.zad~~ ~an~aria/~~·septÍembre de 

l 1982 ,,·, .............. ·.·.;;;,:•: ,•,·,, .:.:::;."·'''"' ... . 
j . ' ,.' .. : .o>,.·.','.:".:> e:;,; ·Y:~c·,·•·:/· ,.;::.i.·':"· ·:·_; ·:,,;: ,"".: /~:; ,_ :.: '· ·¿.:-·.:., .. " ,.'.;· ;, . 

La nacionalización de la banca y el contr.ol de cambios'. fu:ron ·medidas imp.ostergables, 
que respondia a l~s iíecesid~des' eifi~g~d~s 'd~Í 'pr~f~ndo d~t~rioio' deÍ:sist~m~ financiero 
mexicano, a raíz de 1a ~;isisde ÍiqÚidez-y :e~¡J~culaciÓrí" sid~s91ciz~mos la cápta~ión 
1oca1. por ejemplo,. poctemos éo01probár.'qu'e í~;·h~i)ia.ciéi-n.~;.:~º~~ci/n~Sionat ~s ,: 
creciente entre 1967y1974,,reip~es~nt~néio'.-~~ti~ei9o'Y-9'5o/i:deilác'á~ta~iÓnt~tal .del 
sistema bancario mexica~o. y aún en1975 se li;!íiiít~ne:'JnniJ~,e~_·alios;:y,qu~de~éi~nde' 
marcadamente en los años siguientes. La "d~lariza~.iÓn'.;.'ctei:io~.depÓ~iíos ~e p~e~enta en 

1

1976, 1977, 1978 y 1979, cuando la autoridad monetaria éonc~c:iiÓfacilidades para la 
captación en dólares; entre 1975 y 1979 la captación en dólares crece en términos os 
nominales al 71.8% tasa promedio anual, mientras que la captación en pesos, también en 

1 términos nominales, crece tan sólo al 28.8%. 
¡ A la lucha entre diferentes fracciones del capital, por el reparto desigual de los recursos 
i financieros. se sumó el conflicto entre el estado y la banca privada; conflicto que se 
\centraba en torno al encaje o reserva legal. Las funciones de la banca privada estaban 
: desarrollándose de manera altamente conflictiva, en un contexto de elevación de tasas de 
. interés internacionales. 
Así pues. la crisis financiera planteó la necesidad de nacionalizar el sistema bancario y 
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con ello abrió una nueva problemática: al sustraer los bancos del control directo del 

capital privado, el Estado tuvo que enfrentar la agudización de las presiones del gran 

capital que se habían iniciado con la caída de los precios del petróleo en 1981, 

expresadas en la fuga de capitales, y por medio del cual; sé exigía el retorno a las manos 

privadas de una de las áreas más rentables.~~~:¡~· ~6oñOrrii'~,:.:.··:.}.:· ''. · · · 
Para 1982, las fuentes mismas .de financiamieint~ d~ I~ expansión' e~onómica nacional. 

llegaban a sus límites. Se registraba uná fuga de capÍtales de_'1.1 ÍniÍ íl1illones de .dólares, 
- ' '·'. ; . -· ··, ·,- '· . ; ._. .... · .. ,. ' -

se devaluaba la moneda y se reconocía el fracaso finaÍ dé Ja pÓ'iítiéa de endeúdamiento 
"'' ' .. ' - . .·. 

externo y expansión del Gasto Público, subsidios y crecimiento econÓmico inflacionario: 

74 



CAPITULO 111. 

LAS FINANZAS PUBLICAS EN MEXICO EN EL MARCO DE LA 

REESTRUCTURACION D~L EST('DO Y SUS PERSPECTIVM:Í DE ESTABILIZ.!.CION 

' :: ,·; .\" ·.- _· ->. ·.-·.. .·' - __ > ___ .. _._:. -· . - ·-.~ . . 
1.- EL PERIODO DETRANSICION: LA ECONOMIA MEXICANA ENTRE 1,982 Y 1987., 

11- EL PERIODO DE DESPLIEGUE DE LA POLITICA NEOLIBERAL: DE 1988 A. 1994. 
' - . ' -



El PERIODO DE TRANSICION: LA ECONOMIA MEXICANA ENTRE 1982 V 1987. 
, : ' ,_ ' 

Con Miguel de La Madrid Hurtado s~ propuso Jn ~odeio de c
1
ambio estructural de largo 

plazo para obtener Ün creciirÍien_to'ec?nÓ\11i~,º efideníe y sostenido a tasas ligeramente 

inferiores a las históricas de 19á5'en adelante ¡5:5~:, de acuerdo con el Plan Nacional de. 
-' ,. · .. - .... · ·.· ... :- ',.·... '; .. ·- .. ·--., ' .·.·, ·-· .. ' . 

desarrollo). Los princip~les trentes dé tal cambio' eran'. 1)1a á1t~racÍónr~~ibái.cte ra• . 

estructura de precios. reía ti.vos· ~u;~~té,;a ia~~ ~~ es1~bÍ1izacíÓ~:}2í1~ e1i~i~a~ió~· ... 
progresiva der intervendonlsm{estata1 en 1a pfaci6cción{~n'er~~niei6i~-~~1érl61r.'.Ambos .·.·. 
::::~t:~i::zn~ª:~:;¡éu:WJjhk~H~1pg;itifr~~f l~il!¡f tf ~br~¡~~~~ciª~~~c~:;s . 

. ,:,··,·.-'· -,·-~:; -\,·;· -.~--;.~->·,:¡_,:··-..- .. :_:~ -~::···;·:~-"·-~:. - .,- -- ·;::;. 
El proyecto de reestructuraCiórÍ firíándera esiuvo centrado en'la constituciónae urí > 

:.:i~-' 'i" "",•·' ::•. /t '. 

mercado de capitales de, cárácte( no baricari~ ~ !a'priva\iza~ión' ¡;;rci~(. :::+ 
de la "banca nacionalizada", cÓplo cualse restáblécía Ía partiéipaC'ión:ctei Capital privado 

·:,'.'., . __ : \:-:.·~. :;·::;·'.>::·:·)>_:·.:·.:;:~~ :<., ·. :·;: · .. · .. .,)--<.<:·._,. ~}/_.':;''.,'.'[-/ ¡~".:.: ;':),~;:·.·. :.::·:¡ _:·'.; -; .. _.. ,
en el sistema financiero· y se ro· ponla en él centro 'del proyecto 'de reorganización del 

sistema económico. 

A nivel del financiamiento.público, sé estableCió la Nueva Ley Orgánic'a del Banco de 

México. Se tratab~ _ci~ ~ri.úf i~~,q~~ f)6día obten~~e(gobi~r~9 ~6.br~'1ii~~~·~J~1:c/~dito 
del banco central:. A. esfe Útti~()se le confirió ma~or aÚtÓnomfa; ya'qüe su directiva tendría . 

la atribución de est~blecer, .• ª ·.p~incipio .~e. ~~da: a,ño: M ~.~~g~,l;~Ti.t~VE~.~~~gi'f ipu~sto. ª. 
disposición del gobierno.'Así,si el gobierno necesitara ní~s ~il1~!c~;~~bería solicitarlos en 

el mercado abierto, con lo que suponfanseevitaría una situación co~o.la ocürrida en 

1982, cuando el gobierno se sobregkó en su gasto ~levando su déficita má~ clel 16% de 

PIB. 

También se dispuso que el encaje legal sobre los bancos se redujera del 50 al 10%, 

aunque esta medida fue suspendida a mediados de 1985, elevándose el encaje al 90% 

i de los nuevos depósitos. para intentar controlar el deterioro de la situación económica. 
f 
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La estrategia financiera después de la nacionalización fue el Programa nacional de 

Financiamiento para el Desarrollo (PRONAFIDE), cuyos objetivos generales eran 

recuperar el ahorro, canalizar eficientemente el créditó y_fo~alecer el sistema financiero. 

Este programa tomó distancia de la política financiera de IÓs años setenta asumiendo la 

autocrítica de que, en urÍ contexto de cre~im;ento d~Í ~horro i~ter~o (el cual pasó del 
' .,, .. ·' ---·,.:: .. ,.-. :-· · .. - ·, ·.-·- ._., 

10.3% del PIB al 1960 a 24: 1 ~/o ~n 1,981 ); e'1 seC°tor púbtidé,.fue.e6espcirisable de la 

generación, en·.los años .sete~ta~. 'de~r~fG~d¿~ de~~~~ilibf¡~~'/d~bido a· 1a.insuiiciencia 

de su ~ropio aíicirrd, s~bre todÓ ;¿r ~1· ~~iá~_te~ ~1{i~~~t~· ~ir1c1Jari~ de: 1is ~p~raÚo~~s de 

las empresas parae¿t~t~I~_~: .· '.\'' ·, / e,; :: /:; :;~'/ '"' ' :::¡' '\': \:,,. 

operaciones de la banca·niúltiplé;'coricétild~:corno'.'llegocio'que détiería•guiarsé por 

criterios de rentábiUctad ,ünÍi:~;~9te?1~: ~~~~ll#aci~~ ~ele~tivá de cré~it6,s a t~a,yés de la 

"banca de desarrollo'' y porÚltirnÓ;:ía\;~i~ción''del rr1~rcadoparalelo cté c~pitales, formádo 
- - .. -. _· ,. : ~ · .. ', - -

por instituciones financieras no bancarias, en manos privadas. 

Los objetivos de corto plazo del programa de estabilización ortodoxa se concentraron en 

el control de la espiral inflacionaria y en un ajuste gradual de la cuenta corriente de la 

balanza de pagos. Además, un drástico ajuste fiscal, que implicaba reducir a la mitad el 

déficit nominal del sector público como porcentaje del PIB en 1983, debía afectar sólo 

marginalmente el crecimiento del PIB (0% en 1983), que recuperaría sus tasas históricas 

en 1985. Es decir, la estrategia de ajuste ortodoxo había previsto que la contracción del 

! crecimiento económico se haría presente por un par de años, pero estas estimaciones no 
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l 
t tomaron en cuenta los efectos depresivos que la transferencia de recursos tendría sobre el 

proceso de acumulación. 

A lo largo del programa de ajuste aparecieron tensiones crecientes ?nyes aspectos 

conflictivos del mismo: 1)el alcance de' objetivos en materiácle inllació1{2) la alÍeracióil 
\ .... ,. . . . ... . .. . -·' ' 

radical de la estructura de precios relativos, y 3) i~:n~cesi~~d d~~~it~r'e1 ~6n11i~tó ¿6da1 y · . ' . .·_ ·: ' "~ :> ., 1 ••• • ; • .'~·:·:·~. -<~·:·. _> .. -·. - ~ -« -~· ; .. 
político. .····" / · · •·)}.... ".</·' ·. :, 

En 10 referente al mánejo de 10~ ins!ruhlentof cÍ~ ~ó1~~¿I·#ci69óniic~.~~,C~i~~tEi?isc~1 fú~ ·. 
levantado como el principal instrumento para' eÍimínaf ei,exceso cle/clemanciá que:. 

· 1· supuestamente estaba en el. o;igeñ ~e la ª!ta in. fi~~ión( el d:eS,e. qu···Hibri? exte. r.·. ~º· ~Ómo se 

muestra en el cuadro siguiente: · . , , · , : . •. ·. · .,· ,_; · · · .. 

MEXICO.INDICAOORESOELAPOLITICAFISCAL(") .. :·. ·" ·.· .: " .. ··· .. · » . . . . . . . -
·-••HOOO••HOH••••-HOOOO•O•oOoOOOOOOOoooooOOOOOOOHoooOO_O_O••OOOOOOHOO•H0H000 .. 00•-000o00000-0HO•OOOO--OW.•0-0000H•Oo--ooHOOO _______ ~-

1981 1983 

a)Gasto Público corriente 21 336 .19 703 14 541 .. 
b)tngresos públicos corrientes 16864 18898 21.678 · 
h !}Impuestos sobre el r..onsumo 12 539 15 039 17918 
b i i)lmpoestos sobre !as ganancias 4 225 3 678 3 563 

\ 

b.il.i)Olros Ingresos püblicos 100 . 181 197 . 
c)Déficlt Público COrrienle 4 472 805.. •• 7 227 ("')' 

¡ (diferencia entre los ingresos y .· ·... ·· ·•. · 

1 

gastos públicos) : .·. . ·,· .. :. 

, ···-········-····;:;·;:;¡;;·~~·;,;;;~~~;~;;;.~-.j;-¡;;~··················-··················-····'-;c--·~··:-:-··'···~·····::-·-········ 
1 («•) El signo menos indicA que se lrala de un superávit. · .'-.. : .. ·. .· . .':·:., ' . · · 

¡Fuente. Julio Lópcz. La Economlo del Capltalismi Contempor~~,FE t"~: ~~ 2~~: i; · . ,. . . 

lEI recorte provino de dos fuentes: ~n primer lugar, una reducéiÓnde n~eve punto~ 
· porcentuales del PIB en el gasto públi60.~~~iuidos 1~ipa~~s de inie;~ses,·mediani~ una 

.• '/ •'· ..• :· ,· •· •.• ., ·:··. c. 

caída de 32.5% en la inversiónoficia1; prini:ipa]íllente lade las empresas públicas, y una 

merma drástica de los sueldos y salarios reales de los empleados públicos; en segundo 

\lugar, un aumento de 3% en los impuestos indirectos y un ajuste al alza de los precios 

1
relativos del sector público. . 

:La definición de metas fiscales en términos de la medida convencional del déficit 

financiero nominal del sector público (requerimientos financieros del sector público no 

ajustados por la inflación) ha sido siempre materia de debate. 

Una de las críticas se refiere al fenómeno de que cuando la pol!tica fiscal se delimita en 
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términos de metas para el déficit público nominal como porcentaje del PIB, la postura 

fiscal real queda atada al alcance de los topes de infiación, independientemente de 

cualquier otro objetivo económico (nivel de actividad económica o balanza de pagos). Ya 

que al englobar en la meta fiscal los pagos de principal de la deuda pública, muy 

sensibles a la inflación, la postura fi~cal;;e~I se vu.elve automáticamente más restrictiva de 

lo planeado, cuando la tasa de inflaciÓ~sGi~r~·é1 pronóstico que sirvió de base al 

presupuesto , mientras qlie ~é¡6~11/~~~ré1~j~ cJ~l'Ído la in!Íación resulta ser inferior. a lo 

planeado. .. , 0 '::': :'. /.'.> .(\\ Ó. . : > ..... . 

Sin embargo, la eficiencia .del enf~que depénde de qué la inflación se¡¡ muy sensible a la 

presión de la dem~nd~. es d~~j~ qu~'1a'~6ir~ic~íipa1 Üpere~!Jmo in~iium~n;~ ~~ecti~o en 

el manejo de la inflación:. Lo 'q0e'su;ediÓ e~· M¡~~cb ipJ~tó• h~~i~ otri la~~: Entre 1979 y 

lª~:~~~~~li~fl~ifilW~~:~ 
1 investigaciones sobr~ íarm~dóri"cie pr~cÍéi~'y':¡jete;rnÍn~~í~s-éle '1~· inf)1~íón1 Éín ~éxico (lze, 

i salas y Ros). .··· .· .. ··.·· .:~.{.t:,:'~,,;,:~:c.; ,X· .. ·.;:~.'.¿:,'.\'~.-·J~\;,''. ;/::::/,~ .• ;;:· •... 
Si la inflación responde a una cafdá:de'demanda meri'or'qúe.la supuesta implícitamente 

. , · -.. _·. ·:: .. , .. ::::··~ .. ~_.:~:~ ·~:-::<':\·>< >:. :.'~,".'.'; ~;<. ~2'.'.;,.':'.:~.~\~:-~~~r/~:~~::::-~(?~··~·~:;,·,~:· /::_·~~;:~:·~·:.·.· : : . 
en el enfoque de política fiscal del FMI; la iasii'C:te irifláción superará ·el pronóstico utilizado 

··, - ': . .. ~·,.:::.~.: ~:·_' _<·:·\'.·~~<P-<.::;:,\'I>r·):L..,,~'.:\.~~:'..~:.fV·,:~~:::~ '.::.'-::·~ < .. · ·:_;_; ... ~-
en la preparación del presupuesto público. En este' caso; ci'.bien las 'metas fiscales no~· · 

1 . . . . ••·• :": • :.•)::·.so:, ·:·<V.: ;r::·t=1·>.;<{'.;'• .. : ·:;" ·• .. .. 
¡podrán ser materializadas a pesar de una postura fis?éll cn~ci:~'.!!}:~;2,\~:·\~~t~i~)iY~.; o e~ el 

1 caso de ser conquistadas, el resultado debe ser devastador para la economía. El · ·. · ·• 

1 mecanismo estabilizador de la tasa de inflación, se con::iie~e Ú¿~'.~i;;;a .'. : '. . . · 
1 . . , ... ·,. 

1 desestabilizadora del nivel de actividad económica. Lo ocurrido en México en 1983 se 
1 

¡aproxima a esto último. 

El programa de ajuste imponía, como parte de la política monetaria, techos a la 

expansión del crédito doméstico , sin embargo, estos no parecen haber jugado un papel 

destacado en el proceso debido a la presencia de reservas excedentes en el sistema 
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bancario que se elevaron durante 1983 y 1984 con el colapso de la demanda privada de 

préstamos bancarios a consecuencia de la caída de la inversión y la actividad .económica. 

1 Durante 1983 y 1984, la políticas de Íasa~ de in~erés consistió enigualar la tasas pasivas 
l . . . . .· .. ·.... . . . ..... · ....... . 
! con las tasas externas de interés, másunaconsiderableprima ~obre la tasá ariuncia~a de · 

i (la devaluación nomina)cie ,foo% p~ra.~lilp~ d~ ~~thbjo utír~ y 2~o~iP~lª'.éf"· : : 
controlado), la tasa de minidevaluaciones fue fijada pára .corifribuir a desacelerar la 

inflación, y al mismo tie~po, mantener ün tipo de cambio real subvaluado, en términos 

históricos, con el fin de promover un crecimiento encabezado por. las exportaciones no 

petroleras. Se consideró que la paridad real apropiada equivalía al nivel del tipo de 

cambio controlado a mediados de 1983. El enfoque requería que de ahi en adelante la 

tasa de inflación siguiera, aproximadamente, a la tasa porcentual de minidevaluaciones 

· 1anunciadas, es decir, que se cumplieran las metas de inflación del gobierno. 
1 

1
Lo que sucedió después da cuenta de las crecientes tenciones a las que estuvo sometido 

el manejo de la política económica como resultado del conflicto latente entre los objetivos 

de corto plazo (inflación) del programa y el mantenimiento de una estructura de precios 
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relativos vista como apropiada para el logro de las metas de largo plazo (cambio 

estructural). Estos conflíctos se expresaron en criterios diferentes sobre el manejo de la . . ._ 

política cambiarla. Ell el principal documento de política e.conómica del gobierno (Plan 

Nacional de Desarrollo)/ publicad~ en 1983 •. el tipo de.cambloera visto como el 

instrumento prioritario en la estrategia de.cambio estructúraly en súmanejo era 
'. - -· -. - -· . - . ":· ·.:' . ·'' '._ . : _,.. :;:;. ·~ ·"~.:. > ... '· . ··-

considerado vital .el• .. :'rea11smo~·en'úna perspectiva de largo plazo. ~óéo después fue 

puestoª cons1deraéí~ri:otío'pJn1(l:d0 vis¡~·: E; g;an\~erem~n1(lci0:1as·r~servas 
internacionales.producto del a¡llit~:~it~ino de 1 i83:19¡84 ~ su~· po¿ible~• Implicaciones 

monetarlas·moiiv~r~~ ·~~l~in~s:;n~ll~~~~~ª.\~n~t;~n;·~~~~~~;f l ·~·~~;~f p~~~·~ ~orto plazo 

de la balanza ·de pagos'ensu 'conjunto cornoe1·rñejor•e,lfoque péraeln1áriejo de'la ·.··•·• . 

.:·. 

diarias en diciembre de019á,{'y prlnclpiOs de:1985. Sin em6~igo 'estas nÍedldas f~eron 

~:::::: :·::~~f fl,~~~f~~;~~~~~'~lt~f ;,, •. 
perspectiva del incumpllmienfo en lasº metas de irÍfla~ión'(É;o0/o e~ l~~ár de 35%), así como 

por la especulación estimulada por la baja e~ los precios lnt~rnacionales del petróleo. 

De esta manera, a mediados de 1985 ocurrió otro colapso en el mercado cambiarlo 

seguido por devaluaciones. 

l Desde comienzos de 1982 pueden distinguirse tres fases principales en la dinámica de la 

: tasa de inflación. En la primera, inicios de 1982 a mediados de 1983, la inflación se 

acelera continuamente, como consecuencia de los ajustes en el tipo de cambio, las tarifas 

públicas y los impuestos indirectos. Para esta primera fase en su conjunto, la alteración de 

los precios relativos consistentes en una disminución en 20% en los salarios reales, una 
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devaluación de más de 150% en el tipo de cambionominal y un alza del 90% en las 

tarifas públicas en relación con sus niveles de 1981, tuvo Jugar mediante el aceleramiento 

de la tasa de inflación, la cual pasó :de tina tas~ anuáJ del 25-30% en .1981 ·a una tasa 

anualizada de 100-120°1. ~n érJrimer s~mestre de 1983. ·· 
4 > ,'. ; ~ : ' • _,. - • 

En una segunda fase, de mediados de 1983 a fines de 1984, la' tasa.de inilación'mcistró 
• ,. - ·' • ,,- .. '·• •,. ..·c.·· -.,'.; .. -.. • .; .. 

siempre una tendencia décrecient~. de su nivel' máximo de .1oo:120~ a uno'de 55:60o/g l durante casi todo 1 984, Este· c~~tr~I i~flaciona~i~. ~st~vOJigado, ~~~~;~ to#io~107°,ajusie~ .. 
' salariales de 1983. Las alzas ~n Ja~ taíif~s _públicas fueron tambiénrelajadas.x · 

1 f '~~~~;~~;i~:;:~;i;;;;~~~~~~J~lll~~l~:. 
J incumplimiento de las metas fiscales, funiC>co~ l~s expedátitas cié' C:~;ciX'cief pr~cio del · .· 

_ l petróleo y una fuerte espec.~J:a~i~~·;~~~~r.~'.·~l·~~s.~~;~º2~~~r~~~-\BI~li~.f'%~:f'.u~\ºcolapso 
: del mercado cambiario. Se perfilo el hechc;».de.que, las perspectivas de la economía 

¡::,:": ::·:::~r.~q~P0iZ~~~~:~~i;f~t\~t!¡fJ~.:tz::: 
1 

económico, desindustfoialización y desempleo. · : •.· · 

La persistencia e~ la inflación eiid~dci~~á iln~besidad de un programa de estabilización 

distinto, un shock heterodoxo que privilegiara la restricción de Ja balanza de pagos en el 

crecimiento económico de México. 

¡Este difícil panorama que enfrentaba Ja economía hacia adentro se agravaría aún más 

\

desde principios de 1985 debido a un contexto internacional desfavorable, tanto en Jo 

comercial como en lo financiero. En especial, en el mercado petrolero internacional 

,imperaban condiciones de inestabilidad y una tendencia a la baja de los precios. En el 

¡primer trimestre del 85 esto provocó Ja pérdida de por lo menos 1 700 millones de 

,dólares, y la necesidad , en materia de endeudamiento externo, de iniciar la búsqueda de 

· soluciones menos onerosas y que hicieran más llevaderas las "pérdidas petroleras" . 

' '-· 
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En los mercados financieros se había reducido la disponibilidad de recurs()S externos, al 

tiempo que se desaceleraba el ritmo de crecimiento de .ras economf~s industrializadas, ras 

cuales empezaron a implementar políticaspr~teci:ioryl~tas. Este,feinómeno, aunado a la 

pérdida de dinamismo de las exportaciones nacionales.' hicie;on q~e la balanza comercial 

se desplomara casi 50% con respecto al mi~ílló ~égúhdo trimestré ~e 1984. Como se ve a 

continuación: 

COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO 
1984·1985 

1 ~==~~~;¿==-=~~~~~=~=;~-=-~f~ 
I No pe/roleras 644.1 ; .. ··.564.9 :· .. ·· ;-::,12.3 

1 ~~~,:'~."8rias ~~7?6 . · . ·· ~~7:;9 ·.·· ::~~~ · . 

1 Manutac/ureras 419.8 · '402.8 ·.' ··4 O · · ' 

1 

Importaciones tolales 643.0 ":;·14~.9> .. :.78.:i 
Bienes de consumo 51.9 ·-~83.6" ._:,:.·, .<;:s1.o- · 

l
. Bienes inlermcdios 467.9 · 828.0; .:,,~ \ ;}7.0 

BlenesdecApital 123.2 ·'.:;: 234.3 ··:::.90:2 ·. 
::-i··-

Aala11za Comercial 1 546.2' ·, .. ' ·.'647.3'' : '·58.0 

¡::::::::-:::!~~~~;~ill~-;00:~-.:=: 
¡nacionales en el exterior. De este modp • . 'E\ ~icpansión,de la~ im.poryaciones, la pérdida de 

!dinamismo de las exportaciones nó petrol~rás,'~í iO:,bácÍ~ de los' menores ingresos por la 
1 
¡ve11ta de hidrocarburo, reducían en m~s de 30% el ingreso de divisas a México, de enero 

la julio de 1985 . 

. ka variable interna que había influido en ese colapso, era 'er incremento del gasto públlco, 
! 

¡con sus efectos inflacionarios, y la falta de medidas correctivas eficaces para controlarlo o 

'disminuirlo. Las mismas autoridades financieras del Banco de México reconocían, a 

mediados de 1985, que el déficit del sector público correspondiente a ese año sería 

superior a ro que se había planeado. En el origen de este déficit se encontraba 
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fundamentalmente la reducción de los ingresos petroleros y su efecto desfavorable en la 

recaudación tributaria. Ello daría lugar a una. Inflación superior a la proyectada (25 puntos 

por encima de lo esperado):· 

Las urgentes necesidades de financiamiento del ~ector públicO obligaron a una 

colocación adicional de valores d~I gobierno (CET~s. ~~ ~trbsi': E:r e¡ecto previsible era· un 

aumento en las tasas de. interés: pero l~-s autorida.d.es financier~s 0

del paf,s preferían ésto a •. 

la expansión incontrolada de la base monetaria: • < . <;:./ ,}2 . . ; : 

1 ~~~~~~~~iliill~!!lf if \~¡ I 
i mercado, Pemex se:vio\oti'íig~dci'a bajar el. precio del petróleo/El Col~gi°' Na~i6nai. de. 
\ Economistas con~'.~[ a·:i~~-'~.~risi~p:tr~lera>i•rn~\ic~.~~:'.~~~·{é1 •. ~~¡~·~a~~i~-~~·'~~~cibi~·····. 
1 hasta 3 mil millones.d:dóláresy peligraba,el'cumplimlento mlni!T1ó~édivisa~suli.cientes 

1 para cumplir c;ri~G~:~Y,i.~ib~cl~;hªf~~~ct.ª~fte:~~~~r-:.','.;(+}\;::.: ··t~· ;.'.· .:·· .. _··· 
El deterioro del meréiiélo petrolero intérnaéi6rlá1 éonsÚtuía para el gobierno 'ÚrÍ sedó revés, 

1 

-."·. ··-, ' ,, .·· .. ' ··.-· .. - . ·· .. ,-, _,,·. -.- - . 

ya que ponía en riesgo sus expeci~úvas en 1o~rib:a1 ~anejo de 1a cri~is. P. estás anuras 

tampoco era posible soslayar la fuga dé capital~sde 300 rnillonés de dÓ1are~. ~egún el 

Banco de México y de 2 mil millones de dólares, de acuerdo a los datos del sector privado. 

Así, en medio de las turbulencias del mercado mundial de hidrocarburos y del 

reconocimiento de que el superávit de la balanza comercial sólo alcanzaría los 10 mil 

millones de dólares, mientras que los intereses del servicio de la deuda sumarían los 14 

mil 400 millones de dólares. 

\Miguel de la Madrid declaraba " ... donde mayor presión se ejerce es sobre la 

!disponibilidad de los recursos para el conjunto de la economía, lo que se agrega a los 
' 
~altos requerimientos existentes. Los recursos del exterior mitigan la necesidad de mayor 
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financiamiento interno por emisión primaria inflacionaria."30 

A finales de 1985 el presidente de la Madrid enviaba al Congreso .de la Unión el 

documento "Criterios generales de la Política eco~órnica pa~a la·· Iniciativa de Ley de 

Ingresos y el Proyecto de Egresos de la federación, ·c()~;~spondÍe.~te a) 986''., en donde se 

contemplaba un endeudamiento externo del sector públi~o poi un monto de.hasta 4 100. 

millones dólares. dada la necesid~d d~ la écCJ~o~Ía intir~~·d~ ~~gJi;pp,rlt~ndo con · 
"' ~-·. 

recursos externos netos. • ' , <( :·(: ( ·· y 
Dos estrategias parecían visibl~s en el. manej~ dé la'o~Jcta ext~r~11 piir paÍie efe.las .· 

,,-~··,~·;:_.::-:: "f ~·· '•:': - ;~ _--;·. -~;-:: ';- .·.;~~--- : .. ::<·;;, ·-.·;-,' ,. ; , 
. autoridades mexicanas: · <{.::: : . .. .:· .. ;;> .•·. '} ::'· . :·.,: .:J:{\ ;f:··· 

Una estrategia de corto plazo y otra denominada ;'internaé::ional''; qu¡¡ .se inscribí a en los 

j intentos de negoci.ación··i;;·~~i~ff ri.:~:üiÍ;tf t~r~¡'~~~!~~~1, .. "-;i_{fü.t~:. ['.· <A .. ·.;:·~·.•. • .•... ·.. · 
1 En lo que toca a la estrategia internaciónal, Cle',la Madrid habfa insistido que con el 

1::~:::~i;~~$~~~Wl~~j~~~~; l~~t~~t~xt~::· 
lque proponía aliviar lo másposi~.le él peso del ~erviCio';de !adeuda por lavra de la .· .. • .·. 

t:;:::~:trt:(tte~~~,~~~~l:~~tro:~·ro· 
l•oomlooooO "rol;,"' ,.gru;,moo fioÓ,;ci;.,;:,;;, ;,,~..,;¡,1~, oomo of BID o" 
¡sanco Mundial, cuya función esencial es el respaldo a los proyectos de desarrollo 

¡conómico de largo plazo y al cambio estructural. 

Se necesitaba diseñar una estrategia financiera que permitiera realizar un equilibrio entre 

jel impostergable crecimiento de México, y el mantenimiento de un servicio de la deuda 

~xterna compatible con dichos objetivos, que no sólo reprogramara sino que incluyera 

.. '.dinero fresco, garantizara el crecimiento y protegiera a la economía frente a posibles 

30 

\.liguel de la Madrid. "La política económica para 1986' oo Comercio Exterior, Vol 35 No.12, Dic. 1985, p. 1180. 

85 



l 
choques externos. la premisa fundamental era.el ajuste del servicio de la deuda a la 

capacidad de pago de México; la instrumeni~ción de mecanismos eficientes de 

financiamiento y 1~ disminución de su c6st0; ia apertura de mercados que permitiesen una 

plataforma estable el~ exp0rtaci6il~s rri~~i~an~s a fin de.reforza;la ca~acidad de 
-· . . '·.:.: : . . ' . ' . "..• .. - - . - . . ... 

crecimiento y de pag'?'q~. ~~~¡~~/:-~.: ~::~~-~}:,:.). ',·: .. ,'·<·:;~.'>.'/> _ 
En 1985 la balanza 'comer~i~ldelpals había é:afdO en 36;1~~ 'debido ál deterioro del 

mercado pe trol eró rriundi~r~ ;a. ~ersi~te0nte debil;ciid ~e 1ái e~p6;t~cfO_n¿Í,' ~e bienes·.·· 
manUfacturados. · ... _ .. ,._ ''i' ·. ''':.;·.·.·- '! ··':>:_: •:,;\: :_>:;:'v.··,-_;·.:•:•.::-_·:·~ •·. · 

-_,_.·;_,_ ,.,.. _.- ... ;: __ ,-· ---~·; .:>.::~·Jt··." ·:.~ .:.: 
Se estimó que los rec¡üeriijjieritos netós d~ d

0

lvisas para 19,86 se úb_icaba[i en\i1rededor _ 

de 6 mil millones de dólares; ~~ 
0

d~~ir; 2 mil rÓ~{~~e ¡¿ previ~;~-~ri el presÜpuésto para 
. - ; -... . -·- . .. ,. .. :- -:~ . . ". -~' ... 

1985. . ' ,._: ' /,,:•:-'' . .):<·• ' '' <<::. ,;_,_ ".; ·_::·'·:',_ ... : 
El impacto de la siiuáció~ pktr¿l~r~'eFlas linah~a~pÚblica~ ~el pélíse~~ doble·~: - ; .· __ 

.¡~::~,~:: ±:z;t~l~,bJ~;.~~¡¡.~t:;Jf ~i~~f~·~t~:.':,, . 
¡5% del PIS, habrfa que agregar el impacto de la ·caída en los precios petroleros de entre 3. 

!:.::=:::,::: m=~:,~i~'.J:,~~~t~~i~:1i·:~.'om • 
desplome de la Bolsa de Valores de Méxic~. re~u1Íad6'.de·f~erte~ ~t~q~~~ esp~681ativos 

. ;,¡' .:,/,,,::: !':•·;·,~. '"· .. 

e éste sector del capital. · "'' •. · •. ·;;: \;,'. ,: 

jLa incertidumbre provocada por este desplome y el proceso i~tiábib~~;;J"ciu~'.ri~ lbgraba 
JI . - .. ,~ · ... :·_-·.;.:.•._,- "-'_:·: .; .·''.''. ·. ·:'· '., ' .. ' 
1dominarse (el nivel de precios crecfa al 6% mensual), dieron iii9~~-a J~~·ri·~e~á f~g~

0

de 
i\ ' ', ·:-" .:,-.,'.·•·/·' ,;. 
~apitales que culminó con la devaluación de fines de 1987, retroalime~t;nd~se la espiral 

inflacionaria. · . 
:1 
lfs presiones inflacionarias dieron lugar a un clima de desconfianza que empezó a 

r~flejarse en fuertes presiones cambiarías, obligando al Banco de México a elevar las 

ta,sas de interés bancarias para retener el ahorro interno, e incluso a retirarse del mercado 
1 

'· 
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libre de divisas para proteger él nivel de reservas, registrándose como consecuencia una 

macrodevaluación del 50% del peso con respecto al dólar, el 18 de noviembre.de 1987. 

Ante esta situación tan difícil.el góbierno tuvo que recurrir a un recurso de concert~ción . 

entre los sectores sociales ~ara tratar dé conté~er laat'Íienaza d~ hiperlnfla~íón3;, . . - ',' '•' ··, .. - - . ; ... · ' •/'( ' 

Las medidas de emerg~néía ac()rdada~iban.'ITiás'áli'á"ci~'1()k'e;qu~riia~·~~ajÜ~te. 

::::::::=:~~:~f ~iff~~~~~~~~~~~~~'."'f 
país. Se apoyaba en un diagnóstico que se[íalaba que, sí bieri'e¡gasto público sehabía ·. 

venido reduciendo.en los Último~ cibcoañds; p'~sanéfo'éi~I ~o:~~~·del pis a; ~2~·; aún ~ra 
'-·. _,. ; . " -' ~· . ;_', ;·: ,.::;.,,,· - ·,~; . ., ! .- ,;~;: ,,; . ·:-:,.,;_;·. '<. ,;" 

extremadamente alto. e'infl~cio~~·rib; por lo.que' una dé las metas erá contr~erlo 'todavía 

más a fin de íncí~íf:fº~ití~~W~~:~~~~~r~;1~·:~·~~~~:~t:d;\:~éfí~ít~·~~~~~f~~~t.~.t~d~~de 1s~.·.· · .. 
reflejaba no solo el gast? excesivo Al que 1~ .• d~sranda pública ha.~ía;dado' lugar· 

(recuerdese las .inversiones' ~·ublíc~s·i:~ cua~tio~asréalizadas·entr~:;97gi~~81 ) .. sino 

. :~:,~7::tt1:~L~~~:tt~~;j~~:i~~f;~~;;~. 
política de cambio (y de contención fis(;ai en general) que Jlevo a áé:um.ular] mil.millones 

. ,_ ·~-· 

de dólares en las reservas internaciÓnáles en cinco meses. Sin embargo,' indicaba que no 
. . . . . . 

se había podido controlar el impacto de esto sobre la inflación que estaba estancada e~ 

·cerca de 7-8% mensual. 

llas consecuencias no se hicieron esperar. Se registró el crack de la bolsa y una situación 

fe incertidumbre cambiaría que amenazaba las reservas internacionales, haciendo que el 

¡6anco de México liberara al dólar y se produjera la mencionada devaluación de 

noviembre. 
1 
1 

,El PSE se planteaba reducir el déficit fiscal en 3 puntos (de 8.5 a 5.5%) a partir de 
1 
1 

31 De acue¡do con el Banco de México. el índice Inflacionario fue de 159.2% para 1967. 
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medidas que afectaban tanto a la reducció,n del gasto, como a los ingresos (corrección de 

precios y tarifas}, acompañadas de, una ,Política de encaje legal prudente. La propuesta se 

redondeaba con una política cp,rnerClál, de' ~pert~ra y una poiílié:él cambiariaque .buscaba 

disminuir la inflación. ::{,' _;:, :: ·:<;·, i . .. ,. , , 

Esas fueron las .medida~ 6rtod~~~s.q~e,-~e.i~co.r[iciia_~ón: al, pacto;·pérÓ gue ,si. bie~ ,se·· 

registraban como·necesariasse anunciabarit~rnbíéniniutíi::ient'es,'tor:io que debieron' 

;::.m:::':: :.:~,~~t,;:·t~¡~~~'.~7J·or;;w~t'.'~~1,0 ... 
Se buscaba la disminudio~, de .1~ Ínfia'ción' apli~a~clÓ' mectidai de i~~~~ació~ fracia 

' .. :··.: ... ·.>/./ ' . .<; )_~:.-:·.<~·/.'. :-.. .;:}':>/•ii,'·: .. ::~· .. -;·:: .\~:··---~-:-:'-·.·.~._;'.-.';'.J.~-}-;:~~;~~}.."},_"\:"'·.- "-· :· ·- . 
adelante, a partir de la proyección de una ·canasta.básica:·La,meta era estabilizar precios 

y salarios y ésto ,se apünta1ó cori ~1na :es&~t~gia de ::~r~cias:Ha~r-f • " 

.1 :::::::~~~ir1:~t~~J~f ~f~~1ts:~;,. 
{'¡- ·.<:.;._\, -~- .. ""::· ,: ·i:;. 

: mexicana. '<, ·< 

¡! La nueva estrategia d~ la deuda e~erná b~'.sc6·1~ ¿o~J~r~i~~"d~;un~parte de la vieja 

deuda en bonos d~I gobierno. Se .trata~~ de i~tiÍar~e1,;erbaciJ .. hásta 20 mi' millones de . 

\dólares de deuda vieja capturando un des¿t.ierÍtÓ de 'apr9~í~~d~rJie.;te 50%, ~otízado en 

¡el mercado secundario, a cambio de la emisiónde·h~st~\omnlllmón~sdedólares en 

¡bonos gubernamentales, apoyada colateralmente por una emisión de "bonos cupón ,cero" 

de la Tesorería norteamericana, por un monto de 2 mil millones de dólares a ser cubiertos 
1
\con parte de las reservas internacionales de México, y la cual tendría como objetivo 

fundamental el pago principal de los bonos mexicanos al término de su vencimiento, que 

!se fijó en 20 años. 
1 
!La conclusión final apuntaba al hecho de que México no podía seguir transfiriendo al 

exterior entre 8 y 9% de su PIB, en forma de intereses sobre la deuda externa y retomar la 

ruta de crecimiento al mismo tiempo, los datos se muestran a continuación: 
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COSTO DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICD 
COMO PERCENTAJE DEL PIS 

AÑO TRANSFERENCIAS NETAS SERVICIO DE LA DEUDA 

1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

5.4 
7.6 
6.1 
5.8 
2.9 
1.6 
5.7 

10.1 
'12.9 

·8.8 
8.5 
8.9 .'· .. 
8.3 
7.0 • 

---··-····-··-···- -------.----·-·--·----···----·----··-·-··-----.. .:-.. -------.. --·------------················--; .. ~-:..: .. ~:-~~-~~: .. ·--~-~~~--~~~_--.. _____________ _ 
<·.: 

podía propiciar el crecimiento mexicano, era un. arreglo en sus finanzag"exter~as que 

~::'::'::::~~ ~!;º,¡'f ;;t~~~f¡;fci~i¡~(;;t,.. 
economía prácticamente ~o crecio; el : .. s71ario rn/nim.~ súfrióúri~ ~aíd~ ~.~rti¿al, y el índice 

de precios fue cercano .a\ B~'.lf'. ~nu~L , .. , " · .. · . . . '. ;.) .· 

1981 . 
1982" 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

... · .·INDlcADÓRES MACROECONOMICO . • •• 

23.6 ·:o: 
90:0 · 
80.8 •. •·· 

. 59.2 . 
53,7 ..... 
105.7 
159.2 

. 51.6 

. . ·''(1981:1988) . 

•. ··1982=1.00 
. ...... 100. ·.•• .· 
··'\ 71.:Í .. • 
.", 67.3 . 

. ··~:.se.o: 
.... "59.0, 

. <;~:; 

Fuenle:Banco de México. Indicadores Económ.icos y Taller de Análisls.E~,;iiómlc,;d~l·trabáj~: FEC.ÚNAM . 

. . ;, : ·;: '. ~:~ 
. ,:··-\-/ >-~:. 

EL PERIODO DE CONSOLIDACION DE LA POLITICA NEOLIBERAl: i 9SB·.1994 

Ya en el camino hacia la hiperinflación, el gobierno mexÍ~aríót~~o ~ue decidirse por la 

\aplicación de de un programa de estabilización heterodoxo, que .c6nservara el principio 

"del ajuste fiscal y enfrentara el problema de procesos inflacionarios inerciales; esto 
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significa tratar de romper las ex~ectativas inflacionarias del público en general 

negociando con los sectores sociales ex-ante el nivel salarial, los precios en los sectores 

líderes y en los insumos prirT1~rib~. '.para cada período.• Al av~m:ar en esta estrategia que 

utiliza los precios nomir:iales .éon1o ,anda; se reconocíatambién la_ n~cesídad de combatir 

'ª in nación sin protunctizar 1á c'oriirid~ióg ci~ 1á e~o~omia: · .f cima~do ·~~ c~n~id~ración 
·-·l.'.-'.::,. •. : .. · ,-·,:.··-;"" . . . . . . . . . .. 

estos factores se planteó eimoCleío de esúibilizacion basada e~ la córicértadón eritre los. 
. .. , ":" .. -~ . '. ,.. - . ., . . . . - - - . . . " - . . .. 

1 :e:~~:: ::t::::::;;::X1:átr¡iP,~~~~f :=~t'.e1~ª!-~~!1~!~:lirlª~;:~j~~.~!11e~:~:c;~,·-· l servicio de ésta en cuanto a ;I~~ in;r~sos. d~I É~tado. . . : • · , . : : ... :". · . . 

En su discurso de toma' de po:esi¿n. «iel .1 o. de dÍcie~bre de 196B, Carl~s s~Únas de 

Gortarí declaraba que s~)niciaría'I~ ;~~~~ci¿i"ci~íÓ'n cii ¡~ ciéud~ ~~ter:~ ~Übr~ ~uatrO . 
. . • • - •• --· " " ~ "··' . • ·- - ·J• • 

criterios básicos: i)reduccíÓridel saldoªª ladeüda; ií)reducc.ión.a lar9o'plazo en Ía carga 

de la deuda externa éleii~id~;e~~ér~i~~s ct~Já:.;a~J~H~~diJ~is,•¡¡¡l,~~8~c~iÓn.enla . 

transferencia neía d~ recGisos·~1 ex!erior: ív)arrfJ10-inu1~i~~-Ja1'.r3ara e1i~inar 1a ·•·• 
1 incertidumbre ~e r~~~gÓcl~~iori~~ ·;~~~¡¡~Qtts:(:: , :(: , ._ ;,''\;'.;'{ : > · • . . •.. 

La renegociaciórÍ se realizó e•n ·d;s"etapas. Lá pijir;~~a inciufa unpaqu~te fi~anciero con 

::::::::·~:f :f ~~~g!i:~tf tr:~~~~E:·· 
esas instituciones. La segunda etapa consistiría en·la negociación de uná'operaCiÓn de .. ,-. ··: .. -· 

reducción de deuda con los bancos comerciales. 

El 26 de mayo de 1989 se suscitó finalmente el convenio de Facilidad Ampliada con el 

Fondo Monetario Internacional. Siguiendo los lineamientos del Plan Brad.y, la~:·' 
¡caracterlstica más importante de éste arreglo fue que además de los recursosquese ··. 

;recibirfan durante varios años (4 135 millones de dólares por tres años)con el objeto de 

. apoyar el programa de estabilización, el organismo reconocla la necesidad de realizar 

operaciones para contraer la deuda y se contraía el compromiso de constituir un fondo de 
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recursos adicionales que serian utilizados en garantia de dichas operaciones. 

El resultado del acuerdo con el Club de París fue la recalendarización de los pagos del 

principal por 2 600 millones de d~lares con un período de 1 O años de gracia, lo que 

significaría un alivio de 100% • tant9 en principal .como en os intereses e.ntre· jU~io de 1989 

y marzo de 1990, 100% del principaly 90% de los interesés hasta ·marzo dÉll 99.1 y .1 ÓO% ·. '' ·, - ; - . . ' . '.· '.. . .. 

del principal y 80% de losintereses hasta mayo de 1992. El Club cie ParíS'oireceria '. . . . ' . ' '" . . . . - . . ' . ' {. '• . ' ' - . . . . . ' . ' (· ~ , : . ·,..: . ·. . 

representar el 18.5% como proporción de las.exp~rt~ci.~nesde bienes y servicios, en 

comparación del 43.6% que significaban en 1982. 

El Pacto de Solidaridad Económica, nuevo programa de estabilización del gobierno, 

buscaría: 

- Disciplina fiscal para el mantenimiento del las finanzas públicas equilibradas. En este 

sentido se hacía especial énfasis en la reducción del tamaño del sector público y la 

privatización en masa de las empresas manejadas por el estado. 

- Aplicación de una politica monetaria restrictiva, con un control del nivel de crédito de la 

Banca Central para buscar mantener en equilibrio el mercado monetario y por lo tanto, el 

nivel de reservas internacionales. El fortalecimiento de las reservas internacionales es 
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importante en el modelo, porque es un ~!~mento central para la estabilidad del tipo de 

cambio y por tanto de la inflación. La Unea de causalidad corre más o menos así: aumenta 

el crédito central; ésto genera ten.encías excesivas d~ liquidez; las cuales incrementan el 
~:.-. -. - . ·, . . ~ ·- ' - -

nivel de gasto y, ál partir d~ Üna econol"llía abierta,: se disp~ran las importaciones; éslas 

contraen el nivel de 'reser\/as internii'cionaies; lo Que erosiona las cuentas con el exterior y 

desata nue~ament·~·cfes~~~ilitl;i~.s}in~n~i~I¡;;;·~xp~~t~Uv~.s.desfávorable, presión sobre 

el tipo de cambio,.devaiuaciórie inflacion (ün drcllÍ~ vicioso) .. : .• 

-negociación e~-ante del ni;el sai~;ial, :pái~;ro~~~;;¡~ ~Je.se' le'conociÓ como :'inérci.a ·. · · 

salarial". .:: _;:<.?t .>.·~ ···~: :.¡: .. , 
-Acuerdos sobre pr~cia¿• ~~.~e6to;eis • liJf r~~ ~(~~J~~~·~~fi~ari~~ ~~~ª:~?ciJci;r_1~ i~e~cia 
inflacionaria. .• . ''.... ·{)i/.:.:/;;;~ .:.··;/ :·;E ;·\<;: .. :;~;, :L.:xfa· y{:;.•··. . 
-Apertura comercial. Lá "ley de .un. soló precio", donde los· preciós internos.son función de 

. · .. · .. " ·: ·::'./., .~- ,,, . -.~t..v,:<:";'; --. -<~-r· .. .::~':·:.' :<¿~;:~:~·-,~{: ::"·<:;_,:·-/·~~{-.~- J~!~-~~--~\·.~;J_:.'~:~~,;:./~-~~:_\-.:.::::· '.'._· ·::_~ ' -
los precios internacionales; por lo:ta'nto,:'el nivel.de precios éq una v~riable exóg,éna. ; 

1 :: :i:: r:e:~i::~:f~2;s;i;~~;~Jj11'~~jf i::~j~¡~~;:·i~f r;~j!:}1~,'~;t~f::~º 

. l~~~~~~~:S~~lf l~l~t~~~~i~r~~,. 
1 ¡) En primer lugar, el control del gaito plÍbli6~;~ediant~ ét recorte del gasto programable 

l de 20.4 a 16.8% y el gasto no programable de22.e·a 6.7% como porcentaje del PIS entre 

\ 1987 y 1993. Haciendo una disección al interior de estos dos grandes rubros encontramos 

\que el gasto corriente se redujo de 13.4 a e:7%yel de capital pasó de 4.5 a 3.0% pa~a el 

¡periodo indicado; este recorte tuvo lugar gracias a la reducción de los sueldos y salarios 

32 Recordemos que que el acervo de dinero es Igual a las reservas más el crédito de la banca central, y si bien 
es cieno las reservas dependen del desenvolvimiento de la Balanza de Pagos, el nivel del crédito si es fijado 
por las autoridades monetarias. 
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·¡¡ de los empleados del sector público, que como proporción del PIB bajaron de 6.0 a 4.5% 

y de la inversión física, que pasó de 3.6 a 2.9 % en el mismo lapso .. 

La caída del gasto no programable se registró principalmente por el abatimiento.de los 

egresos por concepto de pago de intereses, al pasfüde 19.G ~ 3.0% corii'o proporción del 
. . ' . . . ~-·. .\.).,, ' 

PIS entre 1987 y 1993, distinguiendose el renglón de)ntereses in,ternos, ;~I cual cayó de 

15.3 a2.4% y una reducción' no tari espeC:tacular'pero no por ello pocci cémsiderable
0

,del 

pago de intereses exier~os, los cuales pasaron de 4.3 a Ü% córn~ p(_opo'rciÓb (jeÍ,PIB en 
.~·:~ .. ·;;·· 

el mismo tiempo dtacio: com~ se observa en el siguiente cuadro:: y: 
·, '1N61~-~tioRES DE~~s FINANZA.SPuaúc~·~y: :: ;;\' _·:;~·:.::~.{-: .. ~ 

···------···:······-····-·--···-·-·-············-·-··-····-·'.'.:.?.::_~-~! ...... _____ ..; ___ ,_. -· ·_...:;~ . ...:~'.~:::..:;~~...:-.. 

INGRESOS TOTALES 

PE ME X 
Gobierno Federal 

Tnbutaños 
No lributa.n~s 

Gíls1os totales 
Gasto no programable 
Pago de 1r.teteses internos 
Pago de intereses ex\emos 

Gaslo programable 
Gasto C.Orriente 
Gas lo de capíta\ 

Dó11ci1 de intermediación financiera 
Requerimientos financieros del 

seclor público 
Déficit operacional 
Oéhc11 Primario 

1987 

28 4 

11.7 
7.5 
86 
09 
43.8 
22 9 
15 3 
43 
20.4 
13.4 
4.5 
1.0 

16.0 
·1.0 
-4.7. 

.19B8 1989 ' .; .. 199!V ., ,. ·1991 :_•:; , 1993 

Fuenle Pedro Aspe, El camino mexicano de la trnslOrmáción e"conónlicá:' FCE.,::·, 

ii) En segundo lugar, la reforma fiscal y la_ realiíleaciÍón de precios y tarifas públicás al nivel 
' ':· ···:, ,, . ·-

\internacional que buscaba avanzar en una nueva política d~ ingresos del Estado. 

'.m> Por último, la privatización del sector paraestatal de éinpreÍ;as eficientes~ irieticientes, 

con lo cual se demarcaban, en base a la tradición económica liberál, los espacios de 

acción de los agentes económicos en el mercado. 

Los datos nos dicen que¡ entre 1988 y 1993 el superávit primario del sector público 
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(superávit financiero -- pago de intereses internos y externos del sector público}, alcanzó 

un nivel promedio de 7% del PIS. 

El sistema impositlvo tambiénhtibo de reformarse e~ labúsqu~da de balances contables 
. - __ .,,. _•,. - ·":"" .. '· .. : .. - '... . 

dentro del ;ector~úblico. La r~Íoimáfisc~1\j~ ~9B8a 19~3. qti~ tiizo posible el incremento 

de la recaudación ti~cal, prÓvódÓ q~e ~(¡ng~e~otribJt~~ih ctetsector público aumentara 

de1o.7 a 12.5% como proporción delP'.i~ é~ et'periodÓ -~ntes ~~'ncionado. 
De ese incremento : gran• ~á~te~ pffü~o~ ~;i· ~i~é~1Biqe,~ ;1~.'.re6~uda6ión .del. Impuesto 

al Valor Agregado y de los impuestos 'al 'éomercio'exterior, EsiO 'aunado a los ajustes en 
.,,. ,\•"'',. r ·.,, "A 

los precios y. eliminación de subsidio~; 'fepre~entÓ un: incre'mentcí'de i,osJngresos públicos .. 

El resultado global fue I~ ': eii~i~~~ióñ ~~I ciéti~itfl~a~ºci~rg ~~¡\;~dto{;p~i@~~:~I ~~d~r de ' . 

representar el 15.4% como proporción .del PIS a Un. superávit d~:{~·1~:entr~ 198?' ~.1993. ·· 

Los datos se pre~entan ·-~~ el sJguiente cuadro: 
_., .. 

... . • l •. i'.·~ , .. <\.: ;1 /~_:':·::·:-· 
. ·esTRuCruAAFiscAL1911.1ee6 --.J-.'..,· ::·_:~: ..... ,. ;-~--

tlNGREsos DE CADA IMf'UESTO SOBRE INGRESOS FISCALES TOTALES DEL GOBIERNO FEDERAL)' 
. (%) . . .../.·_;:,e;•-· ....... . 

- .. . ,.. . . .. -· ' ·.- ,._ . . .. -················--------------.·-----·----------·······------·-----------------·------·----·-----------·-----------·-·····------------------------·-·········-
IMPUES10S 

Recursos NatuÍales 
A la Produccl6n : : .... 
Al ccimerclo Exterior ·· 
Sobre la Renta · 
A la Nómina ·. , 
Al Valor Agregado 

"· 196M9l0 

2.58 
·18.56 
18.47 
42.24 

'1.93 

1971-1980 

·J.97 :·. 
17:66 · · .. ·' · 
15.42 :,'.::'; 
43.0 

' 0.98 

' ~6~~1 ~~ 
23.85 

... 33,76 
0.77 

·21.65 
-----~-----------------------.a------------------------------------------------------------------------····---. . 
Fuente SHCP' 

2.-EI proceso de privatización del sector paraestatal se realizó en los sectores pesquero, 

·azucarero, telecomunicaciones, banca y minería. De las 1115 empresas estatales que 

\había en 1982, más del 80% se encontraba privatizada a fines del 91, lo que reducía el 

'.numero de empresas paraestatales a 11 a. Se vendieron grandes empresas, como 2 

'1rneas aéreas, la más grande mina de cobre, la compañía telefónica nacional y el 100% 

de los bancos comerciales. 

El proceso de privatización generó ingresos totales por aproximadamente 14 500 millones 
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de dólares, que se usaron en gran parte para reducir el monto de la deuda interna. Este 

proceso de desincorporación contribuyó también a la reducción de las transferencias del 

sector público de casi 6% del PIB en 1987 a 2.5% en 1993. 

SUSSIDIOS Y TRANSFERENCIAS DE~ GOBIERNO FEOE~L 
AL SECTOR PARAF-STATAL 1·· DEL Ptsr' . 

1980 8.37 1986 
1981 : 9.46> 1987 
1982 ";12.71 1988 
1983 8.89. 1969' 
1984. 6,96 1_990 
1985 5.11 ·. " 

Fuenle: PedroAspe;Op.,cit.' ... _.; "·l .:·\. 

·>.\· ,-,: · . .:"-' <<:. 
·-. .; :-:~::. ·, '.>''.···.-:'} :·;·:: ··-·.·;.~·. ···-··. 

En un contexto .de' mayor c6mpetenc:Ía• com_erci.ál y ¡:iropiE!dad, privada~ se redelir:'ieron. los . 

vínculos entre Estado ~ c~piia1·'~r ia~oi d~ '1os P(inclpi;s ~ás rieolib~;a,~s de ~cciÓn de 

los agentes económico~; a 'dec]r'del pr. ,b;spe,;(199~)! ,;~p e¡ril.lev; coi:ite.xto no hay 

espacio para 16s~Gbsi~io~dir~ét~s"·~·•1a¡Íroduc~iÓ~ ~a'6t;a~ ói~l()r~io~~s que Jan"én 
__ , ·' ,. -_,, •. ~ ·'' ·-· ,-, : ~- ' • ..-,~.-:,'·.··. i 

contra del desarrollo dé empresas elícÍenie~:.:. fas áútoridades" nece~itarán tiempo para 
'.'". .J <',~-.' .. , ·- - '· 

explicar las ventaja~ rnacróecó~ónii2~'i?ci~·cii~trÍbuciÓn d~Í\lngresó\iei1a p~liu~a de 
' "' ' • • ' ',. •' • ' , • • _• • ._ • •• " O• • • , - ~: ,• • r ." C • '• i, •' ' • •., , • •' :~ • : • ;. 

desincorporación, particulármente cUando la visió1\ cie' 16; 01\íffi(;k'.C:1iícuénta años hab_ía 

sido que una mayor presencia estatal era prerr;quisito p~~a una,ma~~r j~~ticia social": 

Lo cierto es que también con la desincorporacíón s~ i11~~¿ ~Í ~~~¡rilf~~';,ii i~ ~(;ip~o 
. ·< '; ': -~ ·¡.;:;.,.- .. {:::-:_ ·_;;· .•. '.- .... -- :' 

frontal a los trabajadores de esos organismos. al ser 1a'i¡;1~C:ión'1abor~í Úno d~ los puntos 

nodales para la reestructuración industrial, se dio paso ~,úJ'~rcí'ce~6 de ajustes, recortes, 

]

desconocimiento de las conquistas laborales expres. ad:s_ •. _;:eW_'_iº_,_n~ntratos de trabajo, 

.etcétera, . . '-r .. 

:oe otro lado, los ingresos provenientes de la venta de estas empresas reunidos en un 

Fondo de Contingencia, se canalizaron a la disminución del monto de la deuda interna33 

,33 Los ingresos recibidos por la venta de las empresas paraestaiales desde finales de 1990 se concentraron 
'en el Fondo de contingencia, el cual tiene dos cuentas. una en pesos y otra en dólares; la primera acumuló 20 
;billones de pesos. y ta segunda 466 millones de dólares. · 
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para provocar el descenso del gasto no programable . El argumento fue que, al ser 

ingresos de los llamados "de una sola vez• no debían ser utilizados para financiar 

incrementos en el gasto corriente; sin embargo, si se usaban para reducir el monto de la 

deuda ' el ahorro eri los pagos de intereses reales que ocurriría año con año; podría . . ; . . . 

utilizarse permanentemente en la economía. Los datcis se muestran a, cont,inuación: , 

POR LA VEf'1f A DE 

·fONOOOECOf'1TINGENCIA · . 
(A NOVIEMBRE DE 1991 l 

MiLLONES DE DCLARES ' ··MILLONES DE PESOs 
OOooooo-OOOooo•00•••-0••00000000 ... 00--000000nooOOOOOOooo0000000oo0000000HHOO••-ooOOOOOOOOooOo00•000o•ooH00~000000;0:,:: •• ; •••• - •• : .. ~; ___ oooH-Ho-

BANCOS 
TELMEX 
OTROS 
INTERES ACUMULADO 
REPAGO DE LA DEUDA 

o.o 
451.3 

'o.o 
14.8 
o.o 

•••oHoooOOOoo-n••-·-·••0000oOOO-•-··-....:-~Oo0000~~~--:.:.:. •••• ~.-H-;0 _____ ~._ ........... ~ .. ---~-00ooO~~------:~OoHOO.: ....... :. • ...:.~.:.;. __ OOO•O••·---
Fuente· SHCP. Tesoreria d0 la Fedei8C1ón.· 

Así 1as cosas; los subsidÍ~s't6iaie~ ~ 1aspar~~staí~1é;(descericu~ron 'd~1 \2o/.ccie1 PIB en 

i 982 a cerca de 2% 'en ,i ~9~. El~~;¿d¿i~¿;·'~~~ior ~ara~.stat?I h~ sidÓ ~OinetidÓ ~'criterios 
de racionalizació~ y ~f.ibienciade m~r~~d~.:pdr.lo 'cu'at los; preéios'r~ai~s de la en~rgia, 

::::::~I~~4l~~f:f~:,~zf~,~~~···. 
3.-Por su parte, la modernización del sistema financiero abarcaba ·cinco áreas: 

al.- Liberalización financiera:' ·~tiánélori~ ~e' fas t~s~s· ·~~·. i~terés r:~u~dás, y puesta eri 
'',', .'· ·' ·,:·' .. ~'.·.;·. :· .::'.·. - /·;.-:: ... -':' .. -~· _:-:': _-.,·. :/-.· ; <".-r:·.;~.,··::~ - . -' --, ·_ .·.'. .. ·. -~-·-- -. _·-;:: -. '. " 

marcha de una política monetaria vinculáda a las cipéraciol1es de mercado abierto, para 

que las tasas de interés r~s~ondierari de r\ianera ;á~ida ~ presiones externas e internas. 
. . ' -. 

b).- Creación de nuevos instrumentos financieros que otorguen verdadera protección 

contra la inflación y el riesgo cambíario. 

e).- Apoyo a la formación de intermediarios financieros. 
1 
;d).-Privatízación de la banca comercial. 

e).- Sustitución del"financiamíento del déficit gubernamental, al pasar de las reservas 
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obligatorias, a mecanismos de colocación de instrumentos de deuda en los mercados de 

crédito. 

Hagamos un breve recuento de.éste prec,~so> 
Tradicionalmente, el ~ont·r~i ~~I ciédit~ .. si· realizó, básicamente, a tra~és ·de controles 

- ' . ' - . .. " '. ·,' ·.- . . . ~; . .. . . . .. . . . 

cuantitativos sobie los inte.rme'diarios'tinancieros vía requisit~s de reserva, sistema de 

cajones selectivos ,d~. ~récift{ .• y't~~~J. ~;•iel~!J~Hti~~.~¡je,t~!~\7.~~a,i. __ 1~-~~e~!··~-~~co __ .. 

Central, y no como respuesta a las condidories imperantes ene! mer~ado. Este esquema 

empezó a modificarse i~ · ~ ~;~ ill;~ I~ .C:r~a~i~n ~~ l~~·c~h;fi~~CiÓ~-b~·:;~kor~{¡~ ¡;·~+Es\, 
como instrumento par~ 'deiirrollai ~- ~~r~:i'Jb ae· ~¡~erd;· sin~~b~i96 •• las 6peradones 

iniciales fueron muy pe~~~ñ~~;~¿W;c8~1~h~'-cbJ·~·r1·~·~;é~cig:;écurid~r;~~ y los 

rendimientos eran lijado~ pb/1a~ á~ioridádes·l1Í'6'n~tá';i{~'. ' •· · · . 

Fue hasta fines de .1 S~2, cuarido ~~·~~r~iiió.'a Í~s p~rtici~antes en las subastas de 
~ .: ·. : .' ~,:· ... ·~- .. :· -· J;,,_: ... . ··:.- .::.·-·- ' -- .- ·- , . . . . ' : - . - -. -. . . . . . 

CETES. presentar sus ofertas en' términos d~ montos y rendimientos. La participación 

significativa de los CETES·e~~tii~ai¿i~~le~t6d~idétidt público podemosubicarl~ a 
' •• • •• 1," !;'-

principios de , 984 y se écinsolíd~ ;en 198i( con. I~ Nueva Ley Orgánica delBanco de 
i .. _.,_.. · .. ,,·;:-: ,,., ;·.,:.-..... :.: . " • ... ', " ·•·. ' .. " 
¡México, en donde se limitaba .el financiamientO del Banco Centra y se reducla. el encaje 
) .······ :·-» .. ":.-: -, .. ·- ·,. '. 

1

1

1egal de 48% a 10~~ . . : . . · :• · · · · 

Con respecto a la eliminación de controles cuantitativos de crédito;.este se inició en 1988, 

lean la eliminación de los "cajones de crédito" y la supresión de las reservas obligatorias; 
1 . 
¡así que el sistema de reserva mínima para créditos al gobierno fue sustituido por un 

!requisito de liquidez, que estableció la obligación de mantener el 30% de la carte,ra en~ 
\bonos del gobierno. Este coeficiente poco después también fue abandonado, quedando 

¡establecido un pagaré gubernamental con tasa variable a 10 años para ser intercambiado 

:entre los bancos, para asegurar que mantendrlan sus reservas voluntarias. 

Entre 1989 y 1990 se aprobaron reformas a la Ley de Instituciones de Crédito y cambios 

en leyes relacionadas con la creación de grupos financieros. 

La Ley de instituciones de crédito es la nueva ley que regula la Banca, al igual que al 
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.• ' \ :,' '.':· •·• 1 ,~ .. :· ·.'":'~ 

resto de los intermediarios financieros y establece los términos en que el gobierno ejerce 

control sobre el sistema bancario. Bajo la legislación anterior, la banca se consideraba 

como un servicio público, y los particulares prestaban servicios bancarios al amparo de 

una concesión discrecionalmente otorgada por la Secretaría de Hacienda. Según la ley 

actual, los bancos están legalmente const,ituidos como sociedades anónimas de capital 

fijo y no requieren concésiónal.guna; operan cori autori~ación otorgada por la misma 

secretaría. ·. ·. > :; ·: ::; ' · · ·.· , , 

La diferencia entreco~b~sí~n·;~~ib;izacÍóneriiérmino'(:1e~11es;ésque, las conéeslones 
'• ·; .. .' ,t. .•_ ~.:. ,1-.>:_,;·h?:· <.~ ,,·_~-; ,-. ::,_-__ .. ·;, 

se otorgan para. realizar actividades qÚ~,~~rresponde~ál estaé!O; :se dan· y quitan a 

discreción de.las aut~ri;ciid#:: •• ~~r;~.;,~~~.?~~~ri~ .. if _J~t~~i~~~~p.~5~.~t~f~f .fri .. ~~d~.~1 • · 
cumplimientode·ciertos requisitos no.discrecionales:y se revoca·sólo'cuando se··· 

~~::::~::·.:!:,~t;~;fttf~tJ-::~r;:fci¿i•ilr''caj1t11:\~~r:iei'.~~:{~i~~lv-~n las ·casas 

de bolsa hasia por un wo/.;>y hástápcir e1;49% deJ~,6afiiiahoí~r'en '~~-compañías .• ·.··, 

¡~~~ª::::~~~f I::~i~~t~~~~i~i1~Y.It;~~: 
j La política monetaria en el periodo de estabilización se ~u~t~n'li~~:~n,dos elementos. Por 

i 

. ·- - . o-:;_~::-." .• ~· .. 

una parte, el Banco de México aplicó una política creditici~'mu~'·ie~trictiva para evitar 

movimientos bruscos del tipo de cambio (ya antes explicamos como corre esta línea de 

causalidad); y el segundo elemento lo constituyó la reforma financiera que tenía como 

objetivo la atracción de capitales a México y el fomento a la intermediación financiera. 

iLa reforma financiera buscó fortalecer el papel del ahorro financiero privado como fuente 

:de las nuevas inversiones, y ésto se buscó desde tres ámbitos: 

i.-creando nuevos instrumentos financieros (con vencimientos más largos y con tasas 

flexibles) que aseguraran protección contra la inflación y el riesgo cambiarlo , como los 
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Bonos de la Tesorería de la Federación (TESOBONOS). 

Los TESOBONOS son instrumentos de cobertura cambiaria, denominados en moneda 

extranjera pagaderos en moneda nacional al tipo de cambio libre. Estos instrumentos 

fueron creados en junio de 1989 y constituyeron un esfuerzo por am~1ia/e1 nlÍmerode 

valores a disposición de los inversionistas. Uno de sus objetiv~s ~rá el.de at;~er Úna .. 
' . - .·, _·.·:•' ··, . ·. _ .. 

captación complementaria para financiar de manera no inÍ1~'ci;n~i~ 'et déficit público; es .. · .. ,_. .. _ .. ,,_. - ,,, ... 

decir, la obtención de más crédito interno para no tener qUe iecurÍir al financiamie~to a 
. . .· ':·> :::·_ ·< ··'- ., .. ·; ,,, ...... -. 

través de ta emisión de circulánte con el consigUiente impacto sobre el. nivel dé los 
·:r:.-· ·\: ~.< .... "". --~~- --

:::c;;~osoNos son colocados a d~ito pi~:::· Ex;Jt~w:~iri;~~Ja~lazo de 182 y 91 
~~--·,:·-y,.; :.-·~·~;-~~~·::'--'.:~;-.:,:,:,:: :·;:; ~,~:-°· -:~-'.~-;:~~,~

' ¡-:. -~ \ ! -~'.'i\:.'~- /.~-~ .. ~;~·:;~.: --,-::. \'~ --·.·. -.{::::~·;, días 

ii.- En segundo IÜgar, se dotó ~e una 'regulación efr 1989 Opará' modernizar la 
.. --~-. _·_ i::·:'.~;. :.;._í.·:~<.º .'< :~'-_:: .. :-·<<'~:;:: ... <.Y.·_'>·:\.'.\":~: .. _. __ ,,,, ><,_ ... " ... 

intermediación financiera; consistente. er reforzar la presencia de.las casas de bolsa,· 

,;_:~~:, ::,::'100~~!~? rgzcL~~f ~,~~ i~¡~t,~,;;;~; .. ,, ""~ 
¡comercial. . . . <L ,: ~: '.':, ;~:é· )~ e :·;;<,f ;/;~;·. ·;:~~ ;:'.:y<·~ 
El desarrollo del mercado. créditicio ha .sido' clave·:para apoyar. las necesidades de 

~ '.; .. _,_·. . . ,.,,. .. , ·'.~ .. -:. •·" 

financiamiento dersectoi ¡Jú6ticó. Los d¿ios noscti~en qGe; tan sóicí en 1~·que toca a la . ,,, '•' - .. , .. ,·.· ..... '--·- . . .. ' 

colocación de tos ce~ifici~_do~ d'~ .T~~or~rra (que r~p~~~~~Ían 'a~roximadamente ta mitad 
: ., ·.· ·:.· -.· '-. . .' 

l
•de la circulación total de valores), entre diciembre de 1989 y diciembre de 1993 éstos 

recieron de 53 973 a 81 014 millones de nuevos pesos, mientras que la colocación de 

\éstos valores con el Banco de México bajó de 19 690 a 8 574 y con las empresas 

privadas y particulares subió de 18 660 a 69 809 millones de nuevos pesos; es decir, que 
i 
,et mercado crediticio devino en un elemento nodal para el mantenimiento de una política 

·monetaria contractiva por parte del Banco de México y contribuyendo, por tanto, a romper 

un eslabonamiento inflacionario en la economía. 

Todos estos elementos confluyeron en la transformación temporal de la mecánica de 
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financiamiento del déficit público, en pro del uso creciente del mercado de dinero como 

fuente de financiamiento; de modo tal que el saldo del crédito del banco central al sector 

público descendió, en términosreal~s. a un~ tasa proniedi~ del. 14.4% anual desd~ 1982 
··-, ··- ,.·' - ··"' - :-. _, .. - .. ., ·' -· ,--·-.··. ·' - . - ._·' 

hasta 1993, tendencia que'empi~zad;ástica~e~te a revertifse e~ 1994 con ei increrhento 
' • • •• • •>' • " • • ' - ·- • • - • ;, ~¡ ._ ·.. . '· ' . . . 

de la tenencia de CETES por parte.del Banco de Méxic(al 'pasar/de.a 57{0 r'nillones de· .. 

nuevos pesos a 17 e6o .. para·j~;;Ó·.d·e·~~Ste:Bñ6>,~)·m¡Smq.~;errlpo·tj·~J-:d·~~6~~día:·¡~ t6ílerícia· 
" ·. · . > :-_. :·· · -,'" ·~· _v. - "';··._ ·, ~ • .' .- ,·¡',;. '.: .' ;-'.'· ·'.!, : ·'< ', .'>':· .. ·~--'-.• ·.,·•\:o··.;, ·.; •''' .·. '. '· ·-~_'!' <·, ' , ., 

de estos bonos por parte de '1.as ~mpresas privadas yparti.cuiélre.s al bajáf, de 69 809:0 .. 

:::;:::Eij~f t~~:~j;~~it~~~~j¡¡;~:r· 
fuerte presión sobre elUpo de cambio ·~aCiona(oé~d~ fa1~¡~:/c;~¿b~~~ ; G~ i.ncremento 

~e::e~:::c;:·::1::::i~~sdJ0i,~::1~;~~~~i~f~i:~~~~~1~ifü~\~qc~¡sjf~:i1:e 
.· . ~.,e . ,. ~- -

éste año existían expéctativas>deyaluaíori~s:odepresión del. tipo de cambio: vér ~uadro' 
'-;"' ',..: .'~ ; . -. ' 

, siguiente: :.'.·' 

COLOCACION DE DEUDA INTERNA DEL SECTOR PUBLICO A TRA VES DE TESOBONOS : 

"CIRCUÍ.ACIONTOTALYTENENCIA POR SECTORES 

,sa·1~~~-~~·rr1eOteS .~i:ll~nes de nuevos pesos, valor de mercado . , 
O•OOOoOOooOOooOOooOO-OOooOoOoOOoOOooO-OO_O _________ ooOooo00-000-00-•0-00o-O•OH••oOOOoO-oOOooOoooOoooOoooOOooOOoO-oOOOoOoooOOoOOOoOOoHO•oO-

JAÑO 
. ,.,_ 

. TOTAL• BANCO DE MEXICO OTROS INTERME· 

DIARIOS FINANC. 

1969 19a 4. 
1990 1202 1 086 

1991 927 -1005 931 

1992 923 -1352 1229 ... 
1993 3642 ·2291 1231 

(1)1ncluye la tenencia de casas de bolsa y de posibles resid8ntes éxtíáóje~O~.' ;- ·: 
1 Fuenle: Banco de México. Informe Anual l969 y 1993. 

EMPRÉSAS PRIVADAS 

y PARTICULARES(1) 

... '191 .. ' ' 

116 
'1001 

··.1035· 

4457 

, Los datos nos dicen que, la inversión extranjera en. ~arte'fi;j ~~!re 1989 y 1993 ascendió a 

58,799.5 millones de dólares. Entre 1992 y 19~3· é~tácreció de 18 010.8 a 28 430.9 
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millones de dólares y, en particular, la tenencia de valores en moneda extranjera se 

duplicó en un año, al pasar de 5, 11L1 millones de dólares en 1992 a 1 O, 847,0 millones 

de dólares en 1993; cabe destacar el importante crecimiento dentro de éste rubro, de la 

deuda del sector público, la cuaf6reció'de 1 552 millones de dólares a 4 872 en los 

mismos años, como se múestra a conÚ~uación: 

.· EV(?L UCION DE LA INVERSION EXTRANJERA 

EN MEXICO. 1992·1993 

(MILLONES DE DOLARES) 

1992 

TOTAL 22403.6 

a)DIRECTA° 4 392.8 

b)DE CARTERA 18 010.8 

1.·Meréado Accionarlo 4 783.1 

2. • Valores moneda nacional 8116.6 

-Seclor Público 6116.6 

-Sector Privado o.o 
3.-Valores moneda extranjera 5111.1 

-sector Público 1552.1 

·Sector Privado 3559.0 

1993 

33331.4 

4900.5 

28430.9 

10716.5. 

6867.4 

6464.9 

'382.5 

10847.0 

4á72.o 

. 5975.0 

----------.----.. ··--------···--·---------··---u·--·····H···--.--H•H~-·-u·•····------H~----~--..... :... ......... H••·······H••·-···-~---·--·----' 
Fuente: Banco de México. Informe Anual de 1993. 

4.-Por otra parte, de a~uerdo con la estrategia de~pe~ura·~~men:.ialyd¿;a búsqu~da,del · 
' ·" ·-- ...,,, ., ,~: . '· , . ' 

crecimiento económico a partir del mercado externo, Méxicos~adhifí,óalGA-rj~n 198S y 

1 

ha puesto en marcha un desarme arancelario unilateral, gra~i~s,arc~al. ~°:.;'º. ~!?·.·., .. 1% .. ·.de 

las importaciones estaban sujetas a permiso en 1991, mientras que en 198,3.es.ta er.a una 

j práctica aplicable a la totalidad de las importaciones; de la misma m·aríera, ia media ' 

1arancelaria disminuyó del 27% en 1982 al 13.1% en 1991 . 

. I El 10. de enero de 1994 entró en vigencia el Tratado de Libre Comercio (TLC) pára crear 

; una zona de libre movilidad de mercancías y de capital entre Canadá, Estados Unidos y 

.México. 

El gobierno de México, a través del TLC espera eliminar los obstáculos que sus 
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exportaciones enfrentan en el mercado de Estados Unidos (aranceles elevados en 

productos donde se tiene ventajas comparativas, medidas sanitarias, fítosanitarias, cuotas, 

demandas por prácticas desleales, etcétera). a fin de garantizar el acceso estable de las 

exportaciones y disminuir la vulnerabilidad de éstas para alcanzar una mejor inserción en 

la economía norteamericana (con la que realiza en 80% de su comercio internacional), en· 

aras de alcanzar un crecimiento estable de la écono~ía nacional, ~ontrolando la Variable 

inflacionaria y sus cuentas con el e.xterioL :·. '· ::·. · 

1 Desde la óptica de las importaciones, se espera que elTLC permita a los consurl1Ídores y 

productores nacionales tener acc~!;o. a prodJ61oi ~is ''iiára;~s ~t~v~-,~tÍ~~;zYeduzcan 

l~~~§i¿¡iiiilli~:~'· 
1 cuenten con los recursos para ello, aprovechar, la. cerc~.nía'geograf1ca._par~ ~rpphar.su 

1 capacidad productiva, .así.~~-~º ~.1 g.rado de.ut.iHza:7ie~.~; 1~:ei~V~.: .. ~ .. ~ps.¡V,~5W;1~~ 
economías de escala para• reducir los costos e incrementar los. ni"'..eles de. COJTlpetitividad. 

-.- -. . -· . :~:>,.·_;·<·-.'.;>.' )>.-,~··.:.\;~,1:;,,:-~.:.:·_"('.~_-,:~--:~:·">:-:~-.-~:·· . ' 
Esta posibilidad dé crecimiento resulta importante ante. la .restricciól1 cjél rn¡:[cacjo interno 

que la política de ajuste ha generado. 

El salinismo ha reconocido implícitamente el pr~~Íe~~ d~·Ía in~Üfí~ien~e dinftmica ·en el 

l crecimiento de la economía y ha intentado res~iverl~ (0° por lo m~nos ~uaviz~;loÍ: por la 

1 
via de los estímulos a la inversión extranjera y al sector exportador. Y para impulsar 

ambas variables el gobierno a definido al TLC como la pieza central de su estrategia 

económica 

Al priorizarse el desarrollo de un sector exportador, al cual se le otorga el papel propulsor 

.ldel crecimiento, se impulsa la mayor participación del capital transnacional, dados sus 
1 

•mayores niveles de productividad y la incapacidad de la inmensa mayoría de los 

productores nacionales de encarar ellos solos el proceso de competencia, con lo que se 
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1 

1 
agudizan las distorsiones del la economía mexicana. 

I Valdría la pena hablar, así sea brevemente, sobre el impacto del modelo de crecimiento 

en Ja estructura productiva nacional. Un estudio reciente (Phillippe Cattoir, 1994) nos 

muestra como, entre 1970 y 1980, existía una gran diversidad de instrumentos de apoyo a 

la industria concentrados en un numero relativamente limitado de ramas, siendo los 
. . ' -

principales beneficiarios las indusirias petroqufmica, automotriz34 y siderúrgica. Los . ' . ····' -, ... . . 

apoyos más importantes era~ las i~~~;~ione;~ "directas" por parte del gobiernb en · 

1 industrias paraestatales y Íos insfr~~entos de acción indirecta; con objeto de modificar el 

comportamiento empresarial;. c~~bla d~volucióri de. impuestos y ¡¡¡'~r~i~é6i6n 1ómerCial; 

No es casual. entonces. expli~~¡~~/qUéiasindustria.s •.aut6m.wiiy'~~trb~~rinica,después 

1:'.:~:~~:z:~t~;~f ~:~i~i~~i~~~;~~.::, 
1 ...... ·· .. ·.····~:·:f:~/~.·;t~-.. ,:.····· .·}~/\'..:.- .. ·:'. ···· .. · .· · .. •· 
¡ La conclusión es qu~ ~~y, ~na •. claf~.·~era~i~n;e7tr71,a .irJ~'.".~P.ció? e~tatal X .1~. ev()lución de 

¡ 1as ventajas co~p·~~atii~~·k&~J7:s}?~u~.;ri~~'~,to.T9.t2~ y~~t'.o~u~mic,( ~~b.a~ .h~bfan · 

l::::~:
0

u:~:i:::;::d!!:e~l~1tf¡J
1

b!~~b!~fr~tz:~dJ~~!;~~ef:01!~~~~:~·::;r:ducción 
. _. ·' -. ' ' .. o''._,./¡ ·._·.,._,,,•".i'·-· ·,, ..... 

superior a ramas paredcias:·Loi datoi~d~cii~~nque iatasa cié crécfmi~nto promedio 

anual de la industria automotriz e~tr~·~9~6 y19e1 fue de 27.5% para Ja rama de 

automóviles, y 10.3 para Ja rama de partes y accesorios para automóviles; mientras que 

¡la industria de la petroquímica básica, creéió a una tasa promedio anual del 11.5%, en el 1 . . 

jmismo periodo considerado. Como se muestra en el siguiente cuadro: 
1 

1 

34 Industria con alto contenido de capital extranjero calculado en aproximadamente el 90% del total. 
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TASA DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL DEL PIB 
PARA TRES RAMAS DE LA ECONOMIA MEXICANA 

RAMA 1970-1981 

AUTOMOVILES 12.5 
P.AílTES Y ACCS P/AUTOMOVILES 9.6 
PETROOUIMICA BASICA 13.1 

·>s:1··· 
": .... 3.5 
..... : 1 (4 

1986-1991 

' 27.5.' 
. : . · 10.3' 

.... '· 11.5 

Fuente Ph1Jlippe Cattoir Jacobs, Dmémica de las ve"ntaJaS ·céimPai~1jvaS,:1iiv~s·iíQaéíóñ Ecó~Ó~.iéB. 210, FE; UNAM.'·· 
...... :".:>::; ,, : ·» .. ·.· 

Si estamos hablando de dos ramas altam~nt~.-~~~~;ii;a:~~ c~fe1 ··éi~r?n~e c~;~i~ienfo 
basado en el mercado exterior, eso nci~ p~~~·¡t~ ~~nst: que ~;·í~te una;~-~~~ cantidad de 

. ·_:,,;·· .,,·-.. ,.,.. ,.,. .. ··, .. ,.,_.,._, .. ·' ., .,_ ., '" 

ramas y subsectores productivos sObre '.ª·s. que' tíá;repércuficio negati~ame~te ~l'proCeso; 

con 10 que el mode16 n~onbé~~I exio~~?g{es~~Ií~ c~r~f t~rii~ciéi p~ img~~t6~ ~~~¡~'Gales 
hacia adentro de la industria y de j()55¡;(;tóres'pro~uctivos}Jos cuales, más ~ue.resoíiie~. ·, . 
agudizarian Ja h~teroge~ei~~~:~~~;;~g;¿;~j ci~ {6~.~i~~i~. ~~ J~ ~e~ld~· ~~ ~~~ ~~ ~I . 

secJor industrial .Y ,en el. sectof agr~~~cÜ~riÓ,;\~\ problema del :mercadd se agÜdiza por la 

competencia ·de Ías import~ci~~,~~:'.~[~~.~~f~~d~ cr~~i~ientoe~o~ó~lcci por ramas se· 

¡
; presentan a continuación: . : :\,· " ':. .. : •/f " ., . 

;:~·/ :-~ "~· F?·1a. por_:·se.cfc?.r~s ·.. , ~>~: 

1 i :::;~;~o,;::·~;;:, ioor "~ ""' 

1
1

, P~Pª:,sco~ecuarios.siM~~¡turay <, 1'
9

', Y:1/).t 
33

,; ; 4 \0;.'.~·6 .·a.. 0.4 

;, •.•· .' ·•·.·.:.·1 .. 
5
· .. :~.·3· ·.··.· .. :_· ..... •.:_:.·.~_:.. º~3.8 :~·;2:;0 "5.9 1.0 . .:1':o · 1.0 

Minerla ;.: .. · '' o4 •· -~:o:,6 .. ".': i.:.:·2.á.':.•.•. ·.·.j·.·.:.:.iúf_.·.:.• ·<·; B' 11 
: / 3.a:· !:•;3:2~'.. · ;3 . 

1 
1~~::~~c::~llfa~ur:ra . 2:e >'.; '-'OA' '· ).i.i:ic ::~~6iP~H'.~:;~ .. -:1.á ,.~.~ 

1 

~h1oectme1e1rei~s:.~º~~es1aurarii~~Xi'.> '·:~·:1/.~·t?_·º''_ ·:·"-~>7;~;; ·'_·}9 '.':,;~.?:·~.:•. !~.~- . 3.9 

... .. .o,6· .... 'éi.7'·:: a:a :::~,1J';;·:4.3'.. ·c3:13·: -1.2 

j r;:~:~:~~~=~ceñamien1oy' . ; 9 :i3 > .. ~· 1.; . \~~:::is.a . :\.s ' . 2.4 
't-------------------

' jFuente: Informe Anual e lndlc~dores Ec~nó;,,icos del B~nco.de Mé~ico, 1993 y 1994. · · ' 
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Veamos más de cerca el caso del subsector de Granos Básicos, dentro del sector 

Agropecuario en México. 

Los granos básicos (maíz, frijol, trigo, arroz y sorgo) representan el 63% de la superficie 

sembrada nacional, el 18% de la producción agrícoia toiaÍ , y generan el 60.6% del valor 

de esa producción agrícola nacional. El 86.6% de losp~~ductores agrícolas producen 

granos básicos. 

Con el proceso de apertura La Balanza comercial de granos básicos en nuestro país ha 

venido deteriorandose al irse presenta~do ~n incremento cons:a1te de las importaciones 

desde 1985 a la fecha: Estas representaban ya el 60.0% de las importaciones del sector 

de la Agricultura en 1992. Por suaportación en el suministro de alimentos de los 

mexicanos, su participación económica y comercial en el sector agropecuario y su 

importancia social y cultural, el subsector de granos básicos debiera de. haber 

representado uno de los temas más importantes y estratégicos dentro de las 

negociaciones del TLC. 

Un estudio especializado sobre el subsector de granos básicos en México (Víctor Suárez, 

1991) nos muestra lo que sucedió en el periodo considerado entre 1983 y 1991: 

- una apertura comercial (gradual entre 1983-85 y acelerada en 1987), en sustitución del . 

mercado interno protegido;que redujo el arancel promedio ponderad.o a las l~po'rtaciónes 
agropecuarias a 3.5% en 1989. 

- La liberación y alineación de precios internos con los internacioríal~·5;·~~ sustitú~ión de 

las políticas de precios controlados: eliminación del régimen d~ pr~cios'cie garantía para 

10 productos(trigo, arroz, sorgo, ajonjolí, cártamo, soya, cebada,' semifla de algodón, copra 

y girasol); eliminación de subsidio a los fertilizantes químicos y aumento de los precios y 

tarifas de combustibles, agua, electricidad, insumos, maquinaria y refacciones. 

-Y la disminución de la participación y regulación estatal en la economía: una drástica 

reducción del subsidio al sector agropecuario (2.5 billones de pesos anuales); 

disminución del gasto público en el sector respecto del total al pasar de 9.8% en 1983 a 

5.5% en 1988; la privatización o desaparición de las entidades paraestatales del séctor 

¡agropecuario, 

!Los efectos de estas medidas en éste sector, entre 1980 y 1990 fueron, por un lado, la 

caída del PIS del sector agropecuarioas; de otra parte, las importaciones del sector se 

dispararon considerablemente, al pasas de una tasa de crecimiento promedio anual de 

35 De 19BOa 1985 creció a un ritmo promedio anual de 2.3%: para 1985-199J el producto de este setor 
resintió un descenso promedio anual de 1.7%. 
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46.2% entre 1982 y 1985 a una tasa de 113.6% entre 1986 y 1990 y las exportaciones 

disminuyeron, de 14.3% disminuyen a una tasa promedio anua.1 de .16.4% en el periodo 

considerado , deteriorándose la balanza co~ercial agropecuaria al pasas de un superávit .. ·-' :· ,,. ·-' .· ., .·... ' . ' . 

de ase.a millones de dólares en 1e82 a un dé!icií.de 28s.4··~~ íeéo>: 
Los principales .productosgÚe ·paraJ990 i7cr~TT1entaron'su•irnPO~aéión fue'ro~. el .• trigo 

~~~~2~~~11'~~;,~r~~[r~:¿1~~1~~~!~e:. 
hectáreas sembradas ,ªs.I como Ío~'~e~~1~Í~nt;s ii~iÍ¡a~Íós3s.) /\ " .. · : · . 

::::::·~ ::t~;t~~~f ¿~~f i~WJ~~~~~~:f;~iL 
Particularizando aún más en' el súbsector de' granos básicos /resulta dramática la 

desigualdad de condiciones prÓdÚctili~s enfré nú~sii~~ ~iise~~~\;¿~a ponérlo en cifras 

1:::~~~~·~:~~!~-:~~~~_;;:~;~-----
Superficie Cosechada (mil Ha.) 

Rendimlenlos {Ton/Ha.) 

Producción (mili.Ton) 

%subsidio respecto al ingreso del 

MAIZ 

5,900, 950 
· .... 

1.6 

TRIG0° SORGO. MAIZ: :. ·,TRIGO :"SORGO 
.. ·'·"· 

.·.· ·".21,m :. · 2s.1so · <\1,5i3. 

• .7.iF ' 2.2 . 3.4 

'191.1' '. 55.4 15.6 

productor 40.0 33.0 .. 40.0 40.0 

1-·······-······-·-····-··-··--·---·-····-·-···-·--·-'·~----·····-:·--·--··-···-··-·-·-·--·---·········-·-··--·-··---------··-··--:'·····-· 

1 
¡La enorme competitividad del sector agropecuario de Estados Unidos tiene su base 

'35 En la producción de trigo, el área cultivada pasó de 1, 028 hectáreas en 1983 a 957 en 1990 y su 
rendimiento por hectárea bajó de 3.928 toneladas a 3.800;en el caso del ma 'iz, la superficie cultivada bajó de 8 
mil635 hectáreas en 1983 a 7mil 561en1990y su rendimiento pasó de 1,780 a 1,692 toneladas por hectárea: 
por último el frijol, disminuyó su superficie cultivada de 2,264 hectáreas a 1. 726 en los mismos años, y por lo 
que toca al descenso de sus rendimientos unttarios, éstos pasaron de 638 a 446 toneladas por hectárea. 
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fundamentalmente en tre elementos: 

1.- Ventajas comparativas en la dotación de recursos naturales (grandes extensiones de 

planicies con alto porcentaje de eficiencia termopluviométrica). 

2.- En Los Estados Unidos de Norteamérica se han aplicado políticas continuadas de 

tomento a la producción sobre la tiase de éonsider~r a la agricultura como asunto 
0

de' , 

seguridad nacional. Prácticamente a partir de: la ~ran· Deprésión de los años treinta hastá 

la techa y sin interrupción (e~t~mos 
0

hablé!ri,do de so años) se• ha garantizado a s~s: .· · · 
productores agrícolas un marge~ mínimo de're.~tabilÍd~d mediante un si~tef11ade precios, 

y subsidios que ha permitidó, asu.v~z.·adopt~r las.nuevas tecnologías generad~s:• 
.·(>·.-: -:''-· .. ' ~- .-, ~-:.· .. -.... ·.\ •. ::.,:-~~ 

'-.:~:C<e:·:.':'-·,· 

3.- Y el enorme desaír6uótecnológiC:6 gracias al apoyo e inversiones sostenidos a la 

1 

investigación científica y a Ía innovaéiórÍtecnolÓgica. · .• ,., ·· ...•• ·.·' ••.•...• '~ .. ··< 
Los impactos probables delJLC;báJo,léls.condfciones antes ~es~rit~~i fo el ~u~se;ct~r de 

i granos básicos en México seguramente estarán apuntando ,tiaC:tél u~á: di~,r~iríup,ión :.~> • 
1 drástica de la superficie cultivada y de la producción'dé gr~mos básico~: uná dependencia 

: alimentaria casi total respecio a Estados' Unidos;úriaumerito d~I d~sempleo y' migración 
1 • • .. ; : ' •; •'.<''• '•' • ~ O • ,• .. ',' 

0 
' ', C' ,:'A' ' V' •' ',_,; '"< •, :: : > ',, -·:: •-'.'' • "';' _•, ~-, 1:. 

1 rural, con el consec.~erit~ t~é)~to~éllTii~Dlº .. feíl~ ~.?he,~ió~ P,?\í~i~ais~ci~l_Y c~ltur~l ,de.las 
comunidades campesinas e indígenas.: .. ·~•,..;:}C.:: · ·, .•'·/'.'.':.::· .\:> '.:,:,. · ·· •:: . · 

;o·.·-~'-. - . . . ,·>" 

En el trienio comprendido entr~ 19a8 ? ·1 ~~·1 ~~:o~~i:l· Lri~1~viiec~per~~ión cie !a tasa 

de crecimiento del produCto; la cual alcanzó u'r1 valÓÍ. promeciíb aíliial de! 3.6%, ·sin 

embargo, desde finales de 1992 hastá 19S4 ~e ha ~;;;r;iét&·gest~ncÍÓ Lin fenó~eno recesivo 

casi estancacionista, con un crecimiento d~·apen~~~o'.é~·~~l:P1B> ·· . 
;'~,·,~ .,~···~::,:'.:_;.>.:: .... ·1,:-:< . 

Hacia adentro de la estructura productiva encontramos t.iíl' tasas de crecimiento negativas 

para la Industria Manufacturera, dentro de la cual destaca por su caída la Industria de la 

madera (--10%); la Industria Textil, del vestido y productos de· curo (--7.4%); La industria 

del Papel, imprenta y editoriales (--6.4%) y la Industria Química (--2.2%). Como se muestra 

en el siguiente cuadro: 
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Productos metálicos, mólqurnaria 

y equipo 

Melálicas básicas 

Industria de la madem 

Pope!. imprenta y ed~oriales 

Industria Oulmtca 

Mmeralcs no metálicos 

PROOUCCIONMANUFACTURERA 

Evolución del PIB por actividades 
(tasas de creclmionto anual) 

1990 

1.9 

2.3 

··6.6 

7.4 

2.2 

s:s 
1.B .· 
2.0 

.1991 

16.6 

B.O 

4.2 
·3,9 

3.2. 

2.5 
1.a· 

·. :;0.2 

1992 

3.5 

o.o 
: ··O 5 

. .1.2 
2:1 

;s.4: · 

1993 

-·0.6 

2.6 

Fuenie:Exairon de ta Situación Económica dé México, áanam;,x, 1991; 1ntáime.Anua1 del B~nco ileMéxlco 1993. 
: f:: ~ . ' . ' ' . . 

A '' '" " '"' '"°''" dO _.;.,,,;,i;;,'~~J}j;cJ~:~L EY,~'" i~ cO.om 

·:f §:,~~~:~~~~r~~~~~~~~i~~~;,~r., 
La apertura comercial impulsada en nuestro país ha resultado en realidad precipitada, 

unilateral y no negociada. Esto es, la política de apertura comercial en'Méxi~o no ha 

obtenido reciprocidad en su principal socio comercial. de hecho, las prácticas 

!
proteccionistas de estados Unidos se acrecentaron en dicho período, sobre todo por la 

aplicación de barreras no arancelarias (impuestos compensatorios, demandas por 

jprácticas desleales, controles fitosanitarios, etcétera}, presionado por su enorme déficit 

!comercial y fiscal, por la contracción del mercado mundial y por el avance de Jos bloques 
1económicos competidores (Comunidad Económica Europea y Japón). Al respecto, baste 

'señalar que entre 1976 y 1985 Estados Unidos imponía 61 barreras no arancelarias a las 

importaciones, y que para 1988 ya contaba con 152. 

La política proteccionista de Estados Unidos se expresó en restricciones a las 

exportaciones de acero, textiles, ropa, productos pesqueros y agropecuarios. Se ha 

calculado que (Víctor Suárez, 1991 ), debido a dichas medidas proteccionistas, México 
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dejó de percibir 2,688 millones de dólares en 1988, cifra aproximada al ahorro que se 

obtuvo con la renegociación de la deuda externa. 

Por lo menos desde 1992 el modelo estabilizador puesto en marcha por el sector 

gobernante en México comenzó a mostrar seria limitacione; af'encarar una grave proceso 

recesivo,. al tiempo que el saldo negativo de la balanza CÓ1T1ercial mostraba ya niveles 

alarmantes y la economía se dolarizaba a pasos agigantados.tos datos de evolución 

económica entre 1988 y 1994 se presentan a continüació11: : ::':::··· .. 

ACTIVIDAD ECONOMICA 1988 

PIB(creo '•) 1.3 . 
INFLACION 

(INCP Dic·Dic) 51.7 

SECTOR EXTERNO(% PIB) 

! CUENTACOAAIENTE -1.4 

J BALANZACOMEACIAL 1.5 

Expor1aciones totales 17.7 

Importaciones totales 16.2 

·:1989 

. 3.4 

19.7 

:2.B · 
0.2 

17.0 

168 

. EVOLUCIONECON0~11CA ' y. ' 
1990 · 199f' · ··is9i; ·: 1993.. 1994/a 

4.4 · 3.s' · '2.8 .·. ··o.s'' .OA 
.·, ;: .. - .. ':)/~· : ·--~~, 

29.9 · 18.s,; ·:';;,9·.; <a.o···•·.:.s.e 
- ':. : .. -. 

~~~-:::! .. <·.:.,·· ... ·:·.'-.>; .~·-:: .' 
··-s.o · ::, : :s.2. · · .<' .7_~· · _:s.s· ·-7.s 
·0.4 <2:5"' ..;.8 :· '3.7 . ·4.7. 
.1Ú ;. ··14.9 14.0 . '•14.3> 16.( 

1io·: . <17.4 • ·. · • 1a.9 · 1s.o 20.a 
•OOooOoO•OOOOOOOOooOoOOoo-oo-ooOooOoooo~oooo•--OoOOo'.-~~~~-:~:¿_:~--~~~-------~~~-;..::.:.: ........ ;;.~ .. i~-~--... ;~H•o~~:..~---~--~~-------·· .. ·················-··-

•.•; • 

al Estimaciones. · ···· · 

; Fuente: Crilerios Genernles de Politi~a ~con.órTI~~·~;9~5~ 

En éste conteX1o especiafi;tas en el te!Tla advertían sobre I~ necesidad de devaluar. el tipo 

de cambio. 

Sin embargo, la decisión política de mantener sobrevaluado el tipo de cambio tomada por 

el régimen salinista se impuso para seguir alimentando la falacia del oasis financiero en el 

que, decían, se había convertido México. 

Lo importante para la fracción en el poder era seguir controlando la variable inflacionaria, 

la cual se volvió bandera, principio y fin de la estrategia económica salinista. En el último 

año de este sexenio la pérdida de reservas internacionales para mantener el tipo de 

cambio político se aproximó a los 15 mil millones de dólares (de los 29 mil millones que se 

declaraban en febrero a los 14 mil millones reconocidos en noviembre de 1994). 

Para redondear el costo político de la paridad política se calcula que (Carlos Fernández, 

:1994) que en este momento las reservas internacionales del país estarían en un nivel 

·'cercano a los 6 mil millones de dólares. Al mismo tiempo, fuentes internacionales declaran 

que én los últimos dos meses de este casi finito 1994 se han fugado de México alrededor 
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de 10 mil millones de dólares. Estos dos datos llevan a la conclusión de que el costo en 

reservas internacionales para mantener el tipo_ de cambio en México asciende a 23 mil 

millones de dólarss en el transcurso de 1 S94 y a Ün- défÍi:it en la balanza de pagos 

estimado en 30 mil millones de dólares al ¿¡éi-r~ d~I año (75 % atribuible al déficit de la 

~~:::~ :~;ú:~:~ento objeti~o para juzga/el éxito o fracaso de un modelo económico, 

éste es. sin duda, el costo soCial 'i:¡Je r~preienta 'desde' s~ ~uesta en ~archa hasta la 

consecución de sus objetivos bási~os.: < ~ .·- . . . .. . ; > ' < .. ·. 
Cierto es que la variable inflacio~aria .. logió sÜjetarse/1a'.s!jn¡nzasdel sector público 

fueron llevadas a equilibrios ~ontables;·coriiÓciert~ támGi'én ~s :que la participación 
! . - ._'.·, - ··.:· .. ·-. ~º_-:/-:' -·;:-: ,;:·-· r,·.-:;,· ·, :· ··-·:''-.'<·-·.,,. '· .:-.- ... - :,. , . - . 

l 
salarial en el ingreso se desplomó (24%An 1990); gúe existen en la actualida_d 12.5 

1 

~~1~~:~:::~~~:~:::1~i~1:s~;~_i!~~\~:~E0~~~:i;::~;~~:~72~~;;ª~~:iben 
poblac1on) que viven en cond1c1ones de e~trema·pobr,~za., > ' - - •. ·· .. --.- ._ 

j El modelo neoliberal ha golpéado y 'cásiigaciba ia gran mayorfa de 1ossecti:Íresso~ia1es, 

1 

~=:~~~:~~: ~uá~ ::s~~;;:. __ d·s· :·. ·'i.ut .. -.n~:.-.~~.-.c.~.;¡·º.·.·.;_ r:. -:.'i_·~.··-~.i~~bª···.r_~.~
0

u·. ~t~i:···i,
0

a·d·{·e .. 

1

~-t• l:_ :.· _c_ •. ~_·u·º·Y·r.]:_ te".;_e_-._-.. n. tr. e 
desocupación y por la reducció~ absoluta ~e sú salario reéi1; siéncÍb aún' mé~ gra~e la 

1 situación para los sectores que se·~en áté~tádós por la competerici~i'eXierna y ¡~ crec;iente 
,

1

. estrechez relativa de los níercéictos internós-; la burgU~siá · iod~strÍa1; que se ve ,,_ ,. , .- --

~:r~~~~:~:;~:~i:~oª~~: ~~~Z:~:s&f JJi~nc~f ¡:;e~~i:J8;¡~~~ti~i;c~j~~~~¿,fj~::ración 

l·:::::rª;:º ;~:~~~~r!: :ir~e~~:~i~~a5~~¡=~:•:;~~t:r:t.Jnicip~1{~~~~yfü:~:~~h~~~:-
drástica de la supeñicie sembrada y de la rentabilidad, i:Ónsecue~~Ía de la apertura 

comercial así como el aumento del desempleo y migración rural. 

De otra parte, la cambiante relación entre la dualidad Estado-mercado que se ha 

conseguido a través de la imposición de las políticas neoliberales, (fundamentada en el 

. ¡cuestionamiento de la doctrina polftica del "estado benefacto~· corno causa originaria de la 

1
desestabilización económica), no ha conseguido demostrar que la eficiencia del 

;,mecanismo de mercado mande las señales correctas para Ja eficiente asignación de 

recursos en la econornfa. 

_La estrategia económica neoliberal apuesta a la existencia de un Estado pequeño y 
'espera que las empresas y los individuos hagan planes y pronósticos más acertados. Se 

trata de un proyecto marcadamente antintervencionista porque está basado en el principio 
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de que el nucleo básico para el crecimiento económico es. la iniciativa individual y la 

capacidad empresarial privada. 

La desregulacion de las actividades económicas .es. en rigor, una nueva forma de 

regulación. 

Con la implementación del esquema del Estado neoliberál; se desmontan 

apresuradamente las instituciones. sociales para garantizar derechos individuales 

fuertemente excluyentes, lo c¡ue refuerza el autoritarismo político. Esto, para los Estados 

nacionales de países dependientes. con la cesión del control .de espacios estrategicos de . 

la política económica. significa que se debilita la capacidad nacional estatal dé 

instrumentar cualquier política que opere en contra del_ libre de'sarrono'de i¡¡s fuerzas del 

mercado. 
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CONCLUSIONES. 

Por un prolongado periodo de la historia económica de México, prevaleció como 

hegemónico el enfoque keynesiano en la articulación del vinculo Estado-mercado. Los 

postulados keyne~ianos. pr~c1amaba1í q~e era posible auinentar el nivel de actividad 

económica y de empleo. a cóstá de una inflación moderada. 

Desde . mediados de io~ aijos.treinta y.· hasfa 1982> logró iriiponerse en México, .como 

una tendencia, el ~cti0smó de ún Esta.do qÚe tÚvo c~mo o~jetivos centrales: .el\ . 

crecimiento económico y la distribución del ingreso: Sús Jnstrúínentós básicos túeron,; ·. el 

ejercicio de. una p~líti~a m~netaria áctiva, 1~éreaciÓíÍ de estÍmulós párai¡inversión y Un. 
gasto público expansivo; cabe mencionar Ciue. '.aún ie1 período cono~id~ coílio > . 
"desarrollo estabílizador", en .el· que .1ogr~ri inípohersé políticas de ~o~te .ni3oélásico en· ·. 

busca de la est~bilización de la.economía mexicana·d~pc.)sguerra(··con;tit~yóu~ ·•.•···· . · 

! 
planteamiento desarrollistao porque instr~·mentó. medÍdas' encac.u?,(~()ér~I o.b.}etÍ~o de 
la búsqueda de crecimiento económico y la expansión del,m.ercado)n.ternó:· .··~ :·· · 

> .... < :•-.·'.·,e• .... ·,,;:. '.••·\",:·•\i,_':"• •-~·'.-:":/,'-"• •-,,•""." '•. • 

1 

El Estado mexicano se levantó como promotorimprescindibled.elproceso de crecimiento 

económico. creando infraestructura industrial y agrlcola bá~lca>de.~w~Íl¡;ndÓ una política 

1 comercial proteccionista, asumiendo el control de r~inas indÚ~tr'1á1es proveedor~s de 

¡insumos estrategicos, impulsando políticas fiscales de exc~nción,'.ejerdencio·una política 

1 ~~a~::~:;p;n:~~:u~::~e~~m::~~a~:a;;~:~~c~0Z!·~~:~:~tit:~::~~ee~:nomra y• 

j 
1~=:~~~:~:: El Estado·. se constituyó e~ ~rJL;~/d;~~ct~S~efJr;~~s;~cie'ctesarrollo y 
i crecimiento económico del país. ' : ,- '.'; '° . ·. . . 
1 Por lo demás, este proceso tuvo convalidación a níJe1 mundial en lo que se conoció corno 

l1a Era del Estado Benefactor. · · · · 

I
La crisis de este modelo se ubica en la década de los setentas, cuando el crecimiento de 

la economía mundial se frena y al mismo tiempo la inflación se acelera. En los paises de 

,América Latina este proceso se generalizó a principios de los años ochenta. 
1 

:Las economías nacionales empiezan a vivir problemas monetarios e inflacionarios 

·severos y los antiguos lineamientos, e incluso objetivos, de política económica, empiezan 

a cambiar. 

Es en un escenario como éste en el que se ubica el ascenso del pensamiento 

monetarista, postulando el fracaso del estado intervencionista, basado en una política 

fiscal expansiva y una política monetaria activa. 
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El consenso generalizado era el de apartarse marcadamente del pensamiento 

keynesiano: el crecimiento y el empleo se convertía en una meta secundaria. Las 

prioridades de la política económica se trasladaron a la contención de la inflación y el 

control de los déficits.de pagos. 

En sentido estrictd, se generó ~n cambio ideológico generalizado y de largo .alcance en el 

que el estancamienfo del producto y el aumento del desempleo constituyeron. un resultádo 

deliberado de la polílica económica, a fin de terminar con la infÍa~ión.·principal ellémigo a 

vencer dentro del nue~() pr6grama es,tabilizador _. _ _ _ .··.· ... _ • .. _ ; ' ;; :-;;· 

El poder e influencia q-ue túe gana~do ~lmonetarÍsíno, •. c6iocó
1
e¡, ~1'ce~ir61os'. ·. · ·., 

planteamientos neoliberales, ' que reiomatian la ieo';r·a deÍ équlllbrí;; ge~é(ál ébmo norma. 
d .. d 1 . ' ...•• -. ,_,. ·-··· :· ..... ' ·; .• .,. 

e acc1on e estado_ ... ··. . .. • , - •y } __ ,•,•: ':• ,-:··::. ;;- •··>. i;"r • ,:.:··::·-:;--,: · ·. , -, >·;: · 
El quehacer económico de Estado en la eéonómiús efprÓblema ideológico 'de fo?do 

que separó a keynesianos y monetarisia~. -; o;igl~acici''eg 1~ :~onc~p~igri' ~riía~Óni6a ~obre 
el problema de la estabilidad deÍ sis'tema·e'.:~nó~i,;~--~~pit~li~ta:'r~ie.ntr~{quepar~ los · .. 

monetaristas, el capitalismo es estabÍe pbr n~!lmlléza;•para _los keyriésia~~s 'ei si~temaes 
genéticamente inestable. . .. . .. _ .. _ . 

En México. con respecto al desarrollo del modelo neoliberal, podemoádÍ~tinguir dÓs 

momentos: .. 

La fase de génesis y transición, que comienza con la administración de De la .Madrid, 

¡ (1982 y 1S88); Este pe: iodo estuvo caracterizado por el estancamiento económico, altos _ 

niveles de inflación, y el predominio del financiamiento interno . . ... · . . . 

Y el periodo de consolidación y despliegue de las políticas neoliberales, en el séxenio de 

Carlos Salinas de Gortari (1988-1994), en donde se debe destacar elbajo nive_I de. 

crecimiento de la economía , si lo comparamos, por ejemplo con los períodos de · · 

crecimiento con inflación de años anteriores, así como el papel relevante que'tóma la 

inversión extranjera bursátil, caracterizada por su alto nivel de volatilidad, lo cual le 

· imprime a la economía una dinámica de gran inestabilidad. 

El proyecto económico en marcha propugnó por.cambios cualitatívos en la.lógica de 

reproducción del sistema económico: al sisterna proteccionista anterior, antepuso la 

apertura comercial a ritmos acelerados; a la lógica del antiguo Estado interventor, la 

\

propuesta de un Estado adelgazado como condición para alcanzar la eficiencia; sin 

embargo, todo parece indicar que la particular asignación de recursos que promovió el 

.contexto de economía abierta atenta contra las condiciones de crecimiento sostenido y 

lmenos vulnerable de la economía 

¡La apertura y la privatización fueron banderas vehementemente defendidas y levantadas 
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como los únicos caminos que podrian trasladar a la economia, de su funcionamiento 

"perverso", originado por las distorciones que sobre la economía tuvo el Estado 

Benefactor, al equilibrio macroeconómico. 

Lo que fue funcional en un momento a la dinámica económica, pasó a ser disfuncional en 

l otro. Así, los gastos públicos crecientes que fueron fundamentales para crear la 

infraestructura y el mercado requeridos para impulsar la inversión privada, se tradujeron 

en desequilibrios macroeconómicos que condujeron a altos niveles de endeudamiento 

externos: y al no generarse divisas suficientes para encarar los pagos de las obligaciones 

contraídas, terminó por frenarse el flujo de recursos externos al país. Todo esto conllevó 

al replanteamiento de la participación del Estado en la economia y los déficit públicos que 

esto implicaba, que no podían financiarse más. Como contrapartida, .la política económica 

neoliberal se orientó a propiciar la mayor participación del sector privado de.la economia, 

proponiéndole como agente central en su reestructuración. 

La política expansionista del gasto públi.co fue crucial .. : tanto en. el desarrollo de. sectores 

'¡estratégicos como en obras de infraesiructurá, encoin~nicacÍones'ytransportesyen '. 

educación, salud y vivienda .. Esta políti~~-f_u~.cl~ye E~Ja r~dJ~,irlo~ c~sto~ de p~oducción, 
¡ ampliar mercados y generar ios_.re~u!~º~.PL°.~~~;ivpi;_p~r~.!rl]P.uls.~r l,a dinámica 
i económica. La intervención del .. Estado:fúe fÚndonal•aJÓs reqUeriniientosde acumulación 

y expansión del sector privad~; ~i~ ~rnti~rg8'.;í~:rB1lit~~C:ia'estatal se tradujo en un déficit 

público creciente que oi)iigó ~ 1~;cb~ii~i~ció~'e~'Garisiita.de deuda interna y externa para 

hacer posible su financi~mi~ntdt~~prir~1:•p~ro desat~nd~ una círculo perverso de deuda 
para pagar deuda. . .· ' . ' . '.. , • · . .. 

\La crisis financiera que 'sob.revino eri el 82. ·f~e a.tacada por una politica de ajuste 

\

dominada por una politica contraccionista y el saneamiento de las finanzas públicas 

(disminución del gasto e inversión pública y venta de empresas públicas). De esta 

manera, el déficit público pasó a ser sustituido por una política de austeridad , ya que se 
1 

¡culpaba al déficit de ser el causante de la crisis económica, de la inflación y del déficit del 

¡sector externo. 

¡La política de austeridad se orientó a restringir la participación del Estado en la actividad 

1
económica y a limitar su papel rector en la misma, llevando a la desregulación de la 

\economía, y a ampliar la esfera de influencia del sector privado, para que sean los 

jmecanismos del mercado los que comanden la reestructuración y el crecimiento de la 

leconomia. El saneamiento de las finanzas públicas refleja el afán del gobierno de no 

;excluir al sector privado y de crear condiciones de rentabilidad al sector financiero y al 

'gran capital, asi como de ampliarles la frontera de inversión a través de la venta de las 

i 

1 
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empresas públicas. 
Al mismo tiempo, al restringir la actividad económica, la política de austeridad ocasiona 

presiones negativas sobre el mercado de trabajo; aumentando el desempleo, lo que crea 

condiciones para disciplinar a Já fuerza de Uabajo y presionar a la baja Jos salarios reales. 

En la estrategia neoliberal de estabiUzaciÓn económica; las finanzas públicas se han 
. ' .,. f"'· . ' ..•. , ,,. • 

reestructurado en respuesta a un sanea~·i~~tó'ctel gasto público (venta de las empresas 

paraestatales yrestricción·del ~a~to ei~versiÓnpÚtíÍicos(¡:on la finalidad de propiciar 
. . ' . '.-~, ~.' •'. . - ' ' 

crecimiento en un contexici de eccinorriía abiertá:< Sus· lirríitadones se manifiestan en un 
~ : • .!; '< ., •' ' 

cuasi estancamientoecon~rrico; ~rofu0,b3~-ét~~eq'u\iibri~s en la balanza de pagos, 

desempleo, "amarre" de 1áeconomíarnexical1~'a ladináinica de Ja economía 

norteamericana, y gran dep~nd~~~; Íi~~~~¡~·:~~t;n él cápital extranjero, todo lo cual 

sujeta a Ja economí~ mexi'é~~a-~ uri·~oifiJo~~ini~ñto· e;;~émadamente inestable y volátil. 

El desarrollo de la eco~o~Í~,~~~i~~~~-g~¡~ ;ci: ;~~ic~· del Estado intérventor y su red 

proteccionista generÓ,gr~v~~'.ci~s~ciGfobó~~'.~.rocigC:uJ6's .Y :finand~ros._ que aca.baronpor 
, imponer un frenó a(crécirni~11tie~o'ríóííií~o;'.Sfn é~bargo:· a la Júz de 12 áños cie políticas 

- 1 neoliberales,· e1-bá1aric~·~1 qJe ~¿;~ ~~fie!:it~díiiies ·;¡;;:nbién de profundas distor~Íones, a 
1 . . .. : . . - . ·!::'. -,·''.'·:","""'~---·;~·,,,_,~,\t:..i:·:~ ~ ... :.'.·1-·.c:·:,;_:,,::,1~;<·,· .',~:'_'.; .-: ;.,. -~· ;,",: ,. _, ~ ·. ·' ·. " .. _ . . ' 
1 pesar del saneamiento de Jasfinanz~s públicas y de la 111enorin_flación. Los efectos .. · 
negativos_ dei ni?delo'. ~e'nÍa~ifi~sÍci~':'é·n~·p·rbfÜnd}~aidaci~'lo~'sal~ribs're~Í~s; aumento' 

en las desigualdades~prbd~cti~ai; i~~~~m¿~io:~e l~s pr~·s¡;~e; s·otire:ei'ciéii~il.cornercial . 

::~::~~:/~:0z~~:rJ::c~~v~1l~~~~ti··i~!~~Eig6~~Yi~~JJ~~~~~:~~~ín;0°iit¡b:~:~d~ 
externos: fragilidad firiáñd~r~·'~:~Ít~cósfo p~iíii~o, ~é;ii6rñí~o ysoci~1. dado'el ~-rácier. 
excluyente del modelo. ':: :: '·· ': . .. . . .· - ·. · .. / :<. ;.· 
Desequilibrio macr'oeconó.111ico, • · estariéámiento productivo y un aito'c<;>sio. social~' ésta es 

la suma del modelo hasta nuestros ciras.·cabría preguntarse ¿es estauna crisis éoy.untural 

o es el fracaso- estructural de la propuesta neoliberal? 
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1 CUADROS EST ADISTICOS 

1 

1 CUADRO! 

DETERIORO DE LA POLITICA DEL DESARROLLO E5TABIUZllDOR 

·'196<H975 
1 

Su¡wmw11 n tll!l&riil DP.flr.it An Guenla 
. < líscal(ll . . .... ~rriente(21 

••••OOHOoO•O-•-OOOOoooOoo0-0•H•OO•OO•OoOOOoOOH•O•hOH•00•000000oOOOoOO•OO•o000000-0o000oH-00000000_0_0•0HoOOO.oOoOO•O•Oo0-

1960. 196'1 (3) . • 
1964·1970 
1971-1976 

··--12a2· 
·-5028 

. "··13212. 

.• :.221.2.' 
. :::s1a.s· 

. ..... =-2613.0· 
' . ' .· .... - ._,. -. ·.· ·······--------···-----.----·-······ ...... ····--·----------.. --------··-----------··-----------.. -······---~-----.. -------------·--· 

Notas· (1) oé11c1t deÍ Gobmmn FP.rt@.ral, en millones de 'pesos-d8.1.96<.> .. --. :, - ". . ':, 
(2) En Millones de dólares. . · . -. •: · . ·. · · .. .. . 
(3) En 1960 hubo presupueslo equilibrado. " . . . . ··' . · . .. . , 

Fuente: Miguel Angel Rivera Rios. Crisis y Reorganización del Capilallsmo Mexicanó 19_6011985 . 

. - - - :···--._ -._ . 

. . .... ~ .. ' . 
CUADROll 

. Déficit del ~écior Pü~ií~; d~I kect~r Paraestátal 
......... _ .... _ .. ___ .......... _ .................................... ..: .. .:_.::_:. .. ·.:.:. .. ·.; .. ;.,;; .. ~--~~~,;;~~..:-· .. · ....... ;·::. ............ : ........... ..: .................................................... - ............ .. 

AÑO . DéficÍt.deti:e~torpúbl\co ·;,,foc1i/p1EÍ Déficitdelseclor DéflCÍUPIB 
(millones de·p_esosf ,· · :. ,. · Paraestalal (mili.pesos) 

. ' ...... ·-· . . . .......................................................................................................................... -................................................................................................................. .. 
1971 
1972 
1973 
1974. 
1975 
1976 

. 10619:3)\; ";·2.3 

. 20 039.·1 ~' )· 3.9 
39319:1;'· :: e: 1 
45'369:4 : ; •· 5.5 

-~~-~~~:~<'.·.·,.· ~:~ 

4692 
4045 
6332 

14 691 
39595 
36393. 

'1.1 
0.8 
1.0:· 
1.8 
4.0 
2.9 



CUADROlll 

CONCEPTO 1~70 

Gi'.ST'.J TC:T1\~ 9~~~~ 

INVER5iON PlJBLICA 9200 
AG.F.1·::ULTUAA (º~} 13.11 

TRANSP. VCOt.füN!C.(~'~l 19.2 

INDUSTRIA ('·o) 40.3 

PETROLEO 18.8 
ELECTRICIDAD 14.0 

SiDERURGIA 2.7 

OTROS 2.5 

BIENESTAR SOCIAL(º') 27.1 

INVERSION PUBLICA/ 

GASTO PUBLICO 25,7 

GASTO/PIS 251 

Gaste$ e Inversión Püb!iccs 1970-11375 
(Millones de peses¡' 

1.971 ·.1972· 

llÚ'ÍÚ~ '~3958;} .-
22600 34 70Ó 
H,2 14.1" •· .. ·. 
20:4 ,·2a.2, 

32.5'' 
.. 

33.1 

.23.0 1·0.2·; 
13.7: '1i:2. 

1.8 ;.1.2 .. ·:,· 

1.8 
'"' 

'.'.2.5; 

_;;22.~ 
" 

23.3 
... 

26.8 29.0 

·1973 

l~~UIÜ-1 

49800 
... 1'1.1· 

36.0 

i~.5 
-..i'ú 

'2:2 

. ·3.2 

:: ... 25.1 

1974 

64 800. 

17.0 

23.9 
::is.3 · 

• ~5.6 :· 

11.1" 
.• s.s . 
"3.7 
·21,.3. 

,:·~,·-.· < ... ' .. ,~ ·.:·· __ ... > 

.. 1975: .. · 
:l60200 

91200 

i9.5 

22.3 

41.1 

12.7 

'11:2 .: 
-·is 

4.9 
'19 .. 7 

24.4. ". '23.7,· 25.4 
-''. ~' ·. .· . . 

32.9 . 33.9' .. "37.0 
. . ··"' · .. ·,.·· ... ·.····. ,.·. · .. : :·· .· ·.·:: . : _.' 

···-------·--·---------·-·------------.. --.------------------------------------------···~·-··-~----------:--,~---.-:-------,--~--------------·------·----
Fuente: Gribomont, C y Rimez. M . 

.!"La po!i!ica eccnómlca del Gcbier~c de Luis Echeverrla 1971-1976" enni;,es1re'E~onómlco,·Móxlco, Oclubre, 1977. 

CUADRO IV 

-----------.----·-·· .. ---------------------------------------------------------------···-------------------------------------------------. . ' . 

FUENTES DE FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION PUBLICA FEDE.RAL 

AUTORIZADA: 1971-1976 

(MILLONES DE PESOS) 

l~f1~E~~~;:;~:--~:1~~::--------~t~~;·----1I~~~---·-·-~~~~;-~--,1l~lI:-,----:l~~~~~º--------·----
1RECURSOSPROPIOS 0 3es.1 0 643.1 . 14 4á4.0 '. .. 155&.i.1< t2s.oi9.9. •.: . 25 91.0.4. 

¡CREDITOINTERNO 7359.4 13105.5 17806.7, · 15.854 .. 9:." ).7.762;1.. 26593.2 

1~~~~1~~:~~~~º ::;:·s . 91:~~·~.. 91~i!.i > 1r~~2;r ::2E3::r .. 1:5~5~8 ·. 

\·-------·---------------_; _________ , ___________ ~.:..-~-~.::__e_ __ ;_:_:;.:;,_: __ ~-· . .._· .. ___ . 
¡Fuentes: Secretaria de Programación y P1esupuesto. .'. ·, . · . . 



CUADRO V 

DEUDAACUMUlJ\DA 

INTERNA 

EXTERNA 

TOTAL 

99.05 
17.69·· 

116.71 159.94 217.62 

' .. 202.a·· 

. 90.27 

372.57 

---·······----·······-······---···--·-·····-··-.. -.. ---------.. ····-------------····-······--~----: ........... ~ ... ~-----: ... ~:~~----:.;.~~----~--...: ...... ~: ...... . 
Fuente: Rivera R. M:guel Angel y Gómez. Pedro. 

"México: Acumlacióri de Capital y crisis en la Década de !os Setenla~ 

En Teorla y Polltica No :! México. Oclubre·diclernbre, 1970 

i 

lcuADAOVI 

AÑO 

1971 . 
1972 
1973 
1974· 
1975 
1976' 

PAGOS POR CONCEPTO DE SERVICIO DE LA DEUDA 
PUBLICA EXTERNA COMO PORCENTAJE DE LOS BIENES 

Y SERVICIOS EXPORTADOS 

PORCENTAJE 

·22.8 
22.8 
23.1 
18.7 
25.0 
32.3 . . . ... 

1-~--------------------------·-:-------.. ·----:-------------.. --.--.. -----------~-------------~----····------
fuente: Información sobre gasto público 1969· 1978. · · · 
Secretarla de Programación y Presupuesto. 



CUADRO VII 

MEJDRIA EN LAS OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO 

Y DELAS CUENTAS CON EL EXTERIOR. 1974-1977 
(COMO PORCENTAJE DEL PIB! 

1974 1975 1975 1977 
Déficit G.lobal del Sector Público -7.0 -8.9 ·9 5 -6.8 

Superávit (o déficit) de las 

operacion.es de la~ empres~s 
·o.4 públicas -0.6 -0.8 0.3 

(Millones d.e dólares). 

Balanza Comercial 2 500 3 884 2 787 2 342 
Cuenta de Capital 3 822 5459 ifo10 2 276 

Variaciones de la Reserva, 
(--.disminución) --58 : 192 ·--257. 562 

Fuente: FMI, Boletlndel FM1:24 de abrii de 1978, y NAFÍNS~ .. Lá EccnÍ:m1ia Me.<icana en Cifras. 

1.CUADROVlll 

i PIB Y DEMANDA AGREGADA a. ' ' < . · • . . 

'

Tasas de crecimiento · . · : ~... - ·· · _ 
promedio anual(%) · · · ·. :· . . ·. ..·. :· . . ·:. 
--------····-···----·-------.---------·····-----·----------------------.. -----------·-:··-------:--·:"".;---------.-.-----~------.----···-------

1 . . 1977:81 . 198~ . : • 1983. . : .· .· 

1--···-·---------··-~~~:~-~;~~-::~;:·~:-~:~·=I·;:-·---··-··------~~¡~·······--·---::~:.::----::-::-::~;~----·-·---·--·--~----------····-·· 

1 
Pubnca 17.6 ·,'14.2·. · .• :32.5 · · 
Privada' 12.4 -·17.3 · ·-24.2· 

'/ ,'. 

Consurooprlvado 6.7 . ·::1
2

:.1
3
';···· '. -Ú . 

Consuroo del gobierno B.O .. , .. -, 1 .3 ... 

r;::~~~:~I~~:: ~~:~ '. ::~n c::l::~ 
Remuneraciones totales · 6.3 ·.' Y. ;:3.3 : ·; .". -:-27.5. 
Remuneraciones por trabajador · 3.3. • · ".:..2.4 ·. .. · . -25.4 

!
¡' Salarlos totale/PIB 37.0 35.B · . 29.0 

ln/lación (INPC) 22.0 98.9 . 80.8 ;· 

~-;;~~¡~~·5¡;¡;:·0~~~~-;;~·;;~¡~~~-¡;~~b"~:-·-··-···················----·--···-,-:·---············-··-·-····-······-----·····--·-· 1· '. ~~ "''~'" ~·. '""00-• 



CUADRO IX 
LA CRISIS ECONOMICA EN MEXICO 
1982 y 1983 
(TASAS REALES DE CRECIMIENTO ANUAL EN PORCIENTOSI . . . . . . 
.................... ·-----·---·-·-····----------------------····--···------.. ------------·-····-·-······-··-------------------------------------------

PIS 
Inversión brula lija 

Privada 
Pública 

. Producción Industrial 

Fuen1e·R1vera Aios.M.A. op.cn. p.134 

CUADAOX .. .. . 
DECAECIMIEf'lfODELA PAODUCCION EN ALGUNAS RAMAS . 
DE LAS MAS AFECTADAS ': ,.: : . : 
(%) 

1982 

··0.5 
··15,9 

·':.·12.7.·, :: . 
··. ::r2J·.···· 

.c.ú 
'·25.3. 

:·: · .::.,28.6 
/.'··22.6' .. 

···7.5 . 

________ _. ___________________ .. ______________________ :,~ .... ·.:.:. .. ~--------~----~:---------------~----~-----------:·--------
1980 :· ...... 198Í '• 1982. : 1983 :'- :·•;: 

'¡ ~:·::i:~~~~.~~:~~~~~~:1::····--················--··-".~ff ·-······_·.'.::·.~:i·.-·.·-... ····-·::-;~'·--····-·::~~;····'·····'····-· 
3.·Papel y Celulosa , 5:3 ,· .. 2.0 .. : : ' g}.:.• >::~~2 . 
4.·Produclos Oulmicos 4.9 ·: ::,, 4.0 .-; .:· .. : 11.0. ·. " •• {,4 :, 
5.·Textil y Veslldos "· ·'3.7 ·. 6.0 ·,. ··.; : •: .:3 5'.: . ::1.6 ·:: 

. ~·:~~~;:,~~~' )~7~ ·.··-,55.14.73·º ... '; ·": ,:/;s' .. 421:1,; ' :::.163• 
: 8. ·Bebidas ·7.3 :': :·.'>. . :'8.4 .-_ .. 
i 9 ·Aparálos eléctricos y eleclrónicos .H ;:. ; •:};:,' :. ·•:';0~5 •> · · ··19.2 · 

~:;::~cluras . 7.8 . <; H:~): ·• 1.3 :;ti°/ 
Fuenle;Banco de México, examen de'ª 'siiuaé;ar; eCOnómicád9 MéX;co.·vaiios nume·ros· .. ·'. ' 

1 .· .....•• ··?.<< ?:/y·:/\}<~:_:.\ / 
CUADRO XI <: " .. / .": .. •; '····• ,/ 
PRECIOS DE ALGUNOS BIENES SÜBSIDtAOOs POR el Go8iERN0,'.19·e4;.i:1 ,_._¡ 

(pesos par unidad) '.'·.:·:c..::: ·:~.i> ·.y_,_-.: "<,(~, ::~>:· 
---------------- ----------·-··-----------------
Productos Unidad ~reci';,Í~~'.!10,.T .· • • ¡>recio iri~er~~élÓnal : AIB (%J 

-------------------------------------------0:.-------~;.··-.:.-· ...... __ ._...;: _ _;,_~.;.:.:.._;.: __ _:_ ___ : ______ .:. ___________ ~-~.:. ... -... : .... ; 
Gasolina Nova 11 . ":oo:oo": . ,. ·· .:--•.·. 49.71:>· . · • 60

1
4 ' 

Diesel lt ::19.00'." •· '.49.71·.-. · ·.3a:2· 
Combustóleo 11 3.74. 30.59 .. · · 12.2' 
Gas nalural M3 '6.49 · . 29.01 '22.4 ,: . 

l
Energla eléctrica KWti . 5.67 8.24 68.8. · 
Azúcar retinada Kg 43.00 53.51 . · .. • B0.4 · . 

-·----------------.-----------------------------
Fuenle: SHCP. 



CUAOAOXll 

REMUNEAACION DE LOS ASALARIADOS COMO PORCEITTAjE DEL PIB 

'AÑO PIB. 

1970 

1976 

1977 

1978 

·19,;¡°· 

1980 

35?%·~· 

'•40.3% 

37.7~? 

3~':7%:_. 

36,10/o··, 

Fuente:JeU Bortz et aÍ. La esirU~1Ui~ ~0.iOS saia~tÓs:en fy1éxiéo. UAM, p.144 . 

CUAOAOXlll 

AÑO 

1982 
1963 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

. ;.,, ; ·.:.«• 

l~Ol¿E ~~~. s2AIO Ml~IMO REAL 
. (1982=100) ... 

SALARIO MINIMO REAL 

. 100. 
•71.3 

.. 67.3 
es.o· 
59.0· 
55.4 
48.3 
50.8 
'46.2 .. 

. '46.0 
45.7: 
45.5 

~-;;;;:~;;~;~~fil;;;·fc'~~Ó,;co deiT;;,baJo. F~~;;¡d de-Éc~momr;,-UNAM~---·--·----~---·-·-····-

1 



CUADRO XIV 

AÑOS CUENTA 
CORRIENTE 

. BALANZA DE PAGOS (millones de dólares) 
1971-1991. 

CUENTA 
DE CAPITAL· 

ERRORES Y 
OMISIONES 

CAMBIO EN' 
·RESERVAS 

1911 -- 128 669 .211. -.: -.200 
1972 .... 761 . 735 ... 233: -· .. :·. 264 . 
1973 -1175 ,·1676. . ... _;.378· :·· . »122 
1974 .--2588 2730 ._. ·:··-135·:: .•:.:. 35" 
1975 .-·3692 4318".... ---460 : .. ·::, ........ · ..... '.151 
1976 ·-3068 5201 . .· ~-2J;.Í .. ,.. "'.;_320 ... 
1980 --10129 , 11442. , " ... · .. ~~o\.:_.·, ... ,,.. · ·: 1018·: .. 
1981 ·'16052 26357 -~~ j·" . : .... 1012 .': 
1982 --6221 :9753. -68.32 >';:>.:-.',•. ;-3185' 
1983 ' 5418 -·1416 ·_: ::8892~·.'.:'_. . , 3101 
1984 ...... 41223368 .· 39 ' : ._(_,:,; .. 3201: ., 
1985 _;1526, -.: , .~2133 ,:•, '-2328" 
1986· -1672- . 1837· , ·._ .... 438 - . 985 
1987 " . . 3966 , . --576 .. . . 2709 ' .. -:· 6924 . 
1980 -2442 -'1448 ... · . "'·'-2842- .: . '. ·-7127 
1969 --6004 . 3037 3362 , 271 

l 
1990 ' ··6349 9706 ··125, '' , . ' 3414 
1991 -·13789 24134 -2208 . 7821 

--·····-••o••••o••••O .. OHO••O•O--W.HOO•OOO .. OOHOOo-OO-o•-o•o•o-;:OoOOHOO•O•OO--•o•••w.O-O•OOO-•••o•0-00-~oOO:OoO•OHOOOOOOHO-OOOO•ooOOoOoOOoOoOo•• 

Fuente. Banco ae México, lnd1caaores Economtcos e 1n1ormac1on sobre las Re1ac10nes Econonucas con el Exter1or.SPP. 

1 
!GUADROXV 

COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO ·. 
1984·1985 , 
(Millones de dólares) 
----·-------------------------------------------------·-······•••O•HO~-~~------·----~---: .. .:.~~-------···:. .. H:_ . .;. __________ .::.:...: __________ " 

1984 1985 variaciones% 
------------------------·-····--·---------·------·-------------------~·------------~:_ __ . _____ ,.:.:__.:: .. _.:_._~--.. ..::..:. .... _ ..... _. -· . 



1 
1 CUADROXVI 

BALANZA COMERCIAL (millones de dólares) 

AÑOS EXPORl ACIONES 
PETROLERAG 

EXPORl ACIONES 
NO PCTFiOLERAS 

IMPORTACIONES 
SECTOR PRIVADO 

IMPORTACIONES 
SECTORPUSLICO···-· 

1982 16447 4752 ~U3ti 5400 
i ;33 16017 6295 4244 4300 
1984 16601 7594 6464 4789 ' 
1985 14 776 6897 8825 4386 ' 
1986 6307 9723 8089 3343 
1987 8629 12026 9443 2780 ' 
1988 6709 13854 15346 3552 ' 
1989 7876 1240 21667 . 3771' 
1990 10104 16847 26843 . 4246 

1 ~.'.;;;-;-;;;;·~~;;-,;;;;;;;;;~.;;;--- --~····------- _':"~----

¡CUADRO XVII ,· .·_· -. ·_:. , - " ·.,-._', .•· 

1 MEXICO, INDICADORES DE LA POLITICA FISCAL(') . , 

1 :::::::::::::::::::::~:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::~~::::::::!:~~!:::::::::::::~~~:::::::::~:~:~~~::::::::::~::::::=:~:::::::::::~:: 
1 a)Gasto Público corriente 21336 19 703 · 14 54i' · · _ " 

1 b)lngresos públicos corrientes 16864 18898 '21678'.: " 
h 1)lmpuestos sobre el consumo 12539 15039 17918 
b.U)lmpuestos sobre las ganancias 4 225 3 678 · 3 563 .. 
b.Ll.i)Otros Ingresos públicos 100 181 ' 197" 

, c)Déliclt Público Corriente 4 472 805 -' 7 227 ("") 

1 

(diferencia entre los ingresos y ~·-·: -' :· · ·· 
gaslos públicos) . . ..'. '•: .'· .:· _ 

................... (:;·~~¡;.;·~~-~~~r~~~~~;·;~~~-~~-~~;~------··-----------------------~-~~-.~-~--~·::;~·:~~-~:~-~--~~.~------------
1 ( .. )El signo menas ind1cA que se lrata de un superávit. : -,.. ._:: . ::: .. -:··. ,,.· .. ;· . · 
ruentc: Julio Lópcz, La Economia del Capilalismo Conlemporaneo,FE UNA:M'.pág'.2:1°.\ .• • :":• . · 

![CUADRO XVIII "'" -, .: - · ·." 
INDICADORES DELAS FINANZASPÍJ~LICA'S·. ,•· 

r···--·-----------·~~c;··----·--····~~~~:~:¡~co······-:::~~~~;l~·~-~:~()~~2·=~r~~~~~~:~~~~~~---------
¡····--------·-··-~-~~~············::~~~----···--···----------·:·---~~;:··::;:;~:~-·:·;-··.:···:··;·:~~~,-;··-·:-~---·:~~;-··:··--·····-------

1 1983 -·17.3 46.1' ·•· · '.:o.4· " -·4.2 . 
i 1984 0,8 43,2 • ... ' " 0.3 ·• :-.-4.8' 

1985 --6.1 36.4- . .- '".0.8 . -3.4 
1986 --13.3 34.6 ' º2.4 ::1.6 
1987 ··0,5 '33,8 ---1,8 --4.7 
1988 '-·10.3 29,3 3.6 --8,0 
1989 0.4 26.7 1.7 ·-7,9 
1g90 6. 1 34.5 --1.8 --7,9 

! 1991 3.7 37,6 • ··2.7 ·-5,6 
1:-·-------------------------···--·--------------·---·---'."·--------------------······-------------·--·----------------------·--·---· 
,-uente: Criterios de Polftica económica para 1992y1993. 

1 
! 



CUADRO XIX 
INDICADORES DE LAS FINANZAS PUBLICAS 

· (%DELPIB) 

1987 1988' 1989 1990 1991 
OO•o•OoooOOOooOoooOOoooooooo•ooo:ooo--oOOHo•000-000._:_ ____ 00000•0H••OOO•OOHOOOo•OH•-O~OOOO•OOOoO~OOOO•~oOOoH:Hoo-OoOo-oO-O•OOOOO-ooOO-oHooOO 

INGRESOS TOTALES 28.4 28,1 
" ,, :27.2 '.,-... '27.5" 26.2 : 

·' ,, ,._, : : 
PEMEX 11.7 9.9 ; . 8.9 

'.~2~r " 
'':'8'.o 

Gobierno Federal 7.5 10.9 ",,; 12.2' 12.3 
Tributarlos 8,6 9,3, :,10,1 \1~8> :,''10,8 
No tributarios 0,9 1~6" 

~-' \~;,{ ,,.,.,.1.5,. 
Gastos lota/es 43,8 40.5 >ao:s•· ', >26,7 

Gasro no programable 23.5 2(4 '/:16.9'; \·:: , 1:i,,3 , .9'.2' 
P<3go de intereses internos 15.7, ' i:{,,f' ·::·:9.B·'.\., '<7,5 :;:::··· ::3,5 
Pago de intereses externos 4,5 "·" 3.s:· ··':. 

~;'3 
:2.2, 

Gasto programable ·203 17.5 " 17.5 
Gaslo Corriente 12,3 11.9 : ; 

' ::~~1¡ ,· 11.2,:,, 
,,. 10,9' 

Gasto de capital 4,5 3T,:, ,. ::.\'.•' ,'·3,9,:,,, 
.:.-

3.4 ,,' 
Déficit de intermediación financiera 1.0 1.6 ., 

" 
.',0.6 .'1.1··" ,1.0 

Requerimientos financieros del !12.~ " 
,, 

sector ptiblico 160 ,'.J.; "5.5 : ,, 
" 4.0··,',: 1:5 ', 

Défic1I operacional ·1.8 ·,3,5,: - ,-:, :1.7 '·2.3 \2.1 
Déficit Primario -4.7 •·B.O ,7,9': "·7.9". '·5.6, : 
··-·-··--··-····--------·-···-··-·-··--·-··········-········-:. .. : ..... -.......... -------·-···---------·--~--.::..:.: ............ ____ _. __________________ _ 
Fuen1e:Pedro Aspe, El camino mexicano d61a.trnS10rma~·1ó~ ·ecOn?miefa: Fóe:., 

¡CUADROXX , ', 'ESTAUCTURAFlséÁL1e11-19go> ·: ::·~:co':':.,"•;: :;, . 

1 

(INGRESOS DE CADA IMPUESTO SOBRE INGRESOS FISCALES TOTÁLES DELGOBÍERNO FEDERAL) 

., ······-··················· .. ·········-··-·-'·: ..... ~ ..... : .... :: ...... ~ .... :'.'.~! .. :.c:: ...... -... :.~.:: .. _:~L .. c:'.::.:C.(~:Ll.:.:.:, .. _ ... c ..• 
IMPUESTOS 1961-1970 1971-1980'· .,,." .' ,:_;:,:°" : 1981-1990 

~ -------········------········-·-----------------_: _____________________ ,; ________ ; ....... :.·-... -............. ~.:.:.~.-~.:..~: ...... ~--------: .... ..; _____ _ 

ruenle SHCP. 

CUADRO XXI 

RecursoS NatuÍales · 
A la Producción · 
Al comercio Exterior 
Sobre la Aenla 
Ala Nómina 
Al Valor Agregado 

, 2,58 
18.56 
18.47 

, .42.24., 
,1.93 

COSTODELADEÚDAÉXTEANADEMEXICO,' ; ;. , 
COMOPERCENTAJEDEL:plB.}: '·<: . > ,, ·:, 

····-·--·····--~~c,·-·-····-·--·-·-;¡ÑsF'ERr:Nc:l~"S~Ñ~AS' T-~:' siifivíc1o:~ru-~Eü[)A ___ _ 

1982 
1983 
1984 
1985 
1966 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 

5.4.'. 
7,6 
6.1 
5,8' 
2.9 , 
1.6 

"5.7 
·0.3 
·2.6 
·5.8 

10.1 
12.9 
8.8 
8.5 

·5,9 
8.3 
7.0 
6.4 
5.3 
5.2 

1 ·········---------------------------------·····-····-············--------------------------------·······--------------

ruenle: SHCP, 



CUADROXXil 
SUBSIDIOS Y TRANSFERENCIAS DEL GOBIERNO FEDERAi. 

1980 8.37 
198t 9.46 
1982 12.71 
1983 8.89. 
198• 6.96. 
1&65 s:11 

FuentP.' Pf!r!ro Aspe, Op .. cit. 

AL SECTOR PARAESTATAL {%DEL PIS) 

'1986. 
· ¡997'· 
. 1986 
1989 .. 
1990. 

·3.31 
5.94' 

'3.42 . 
3.09 
2.51 

l CUADRO XXIII .. _: . ·" ... ,"··. '¡ '..: 

1 ~~;~-~Em~~E·······-········-···-:--M7~:Jif f.~~~::~f~t. _______ M~~o;F.s-6E';F.;~~-----·-· 
1 ~~~~r--·······--···--------·-······,·····-······-······---~~~:·:························:--:····:·~;., .. , .. :,::~}~~:.:~-·--···::-· 

l OTROS O.O 127.4 
INTERESACUMULADO 14 .. 8 . . . _so6._s 
REPAGO DE LA DEUDA O.O 20 027.0 

~ •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••·--•••••••••••••••H•-••••no••-•••••••••••••-••••••••-••••••••••:....::. ••• ; ••••• ~ •••• -'~-~--~---•••••-•.;.••••~• 
! F11P.nte: SHCP, Tesoreria de la Federacíón. · . · 
¡ 
¡ 

CUADRO XXIV 

1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 

CAMBIOS PORCENTUALES EN LOS SALDOS DEL FINÁNCiAMIENTO · 
DEL BANCO OE MEXICO AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 

. . (EN TERMINOS REALES) , ' 

11.1% " 19Bi-· - '--45.4°4'° ~.-. 
27.8% .1988 ·-·2.2%'; 

-12.S"A. 1989 40.1%1 
··18.2 '1990 ·:1i:3 <;. 

··10.6 1991 ~-J5.2%i. 
-11.6% -----· ': _______ ,· 

1 El incremento incluye el crédilo por mil. milloÍles de dólarBs otoigado por ei BanCO de ·Méxiéci a1·g~b1erOó federal en calidad 
de garanlia para llevar a cabo el lnlercamblo de valores de nuestro país par bonos Brady; Si esle crédilo se excluve. el 
Incremento habría sido de 25.0%. · · · · · · " " · 
Fuente; Pedro Aspe, op.cll. 



CUADRO XXV 
EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES MANUFACTURERAS: 1980· 1990 

(MILLONES DE DOLARES) 

RAMA 

f 1.-Alimentos, bebidas y Tabaco 

1

2 -Tmdil.vestido e industría del cuero 
3 -lm1us1ria de Ja madera 
4 .-Papel,1mprenta e induslría editaría! 
5 -Derivados del pelróleo 
ü -Pelroquimica 

l e -Productos de plástico y caucho 
9.-Productos minerales no melálicos 

¡ 1 o. -Siderurgia 
11 -Mlnerorrielalürglc;i: 
12 ·Productos metálicos.maquinaria 

y equipo. · 
1.'.l -Giras ir.dus:rias 

TOTAL 

1960 

770 
201 
5íl 
86 
427 
117 
21 
129 

·72 
121 

9:l0. 
40 ... 

3fi71. 

Fuente: Naf1nsa: la economfa ínexlcBna E!n cifras"; 1990 y 1991 

CUADRO XXVI 

1985 

751 
.1R5 
7?. 
86 . . 
1351, ', 

·107 
41 

·.313 
239. 

,·, 402,. 

·.2129 > 
'co 

G420 

TADA DCCRCCIMICNTO PROMCOIO ANUAL DEL PIO. 
PARA TRtG RAMAG OC LA CCONOMIA MCXICANA 

.1990 

1094 
628 
167 

·204 . 

892 
, 290. 

117 
524 
972.· 
976 

·: 7009 . 
129 '. 

RAMA 1970-1981 1981-199l :: , :: •. : ... 1986-1991 
.• . 

---------·····••0•0•0•H0•0-00UOoO _____ OH•H•••••••o•o•o0o0o-•o•o•o•o•o•••-••o•o•OOOOO•O•O•OOO:••••t•·:···.••o•ooO-OO--O~O-O•o•ooOoOoO-•o•ooOOOOOO 

AUTOMOVILi::S 12.5 
PARTES Y ACCS.PIAUTOMOVILES 9.6 
PETAOOUIMICA BASICA 13.1 

• : ' 27.5 
·.· .. 10.3 

11.5, 

Fuenle: Ph!lilppe Calloir Jacobs. Oinamica de las VÍmlajás comparall~as, ,lnves(igaclón Económica, 210. FE; UNAM. 
'<;: . . ·'·:." :': :;~;:.-~; ':"··, . 

CUADRO XXVII 

AÑO 

-:~'.·::L·:::>:;<: :·::-~ , : --; 
1NolcA00FiesMÁé:AoecoNoM1CÓ' .'·>.·· · 

;,•, (1978-1991).. ..... .. . . . 

• · ÍNFLACIO¡;f . ; CAECIMIENTODELPIB · 
•••·-••••••u--••·-••••••-·--~--• ....::._.:__••~•~•••:.:..: •• ;;.;~.;,..:..~ •• ..:. •• :.~ •• ...;~---~-· -------~--~·-•-•••••• 

1961 23.S; ·" '·' . B.4 .. 
1982 98.8 . '--0.6 ., 
19D3 . ,B0.8 ·;.5,2 
191)4 59.2 3.6 . 
1985 . 63.7' 2.7 •. 
1986 · 105.7 ·-3.5 
1987 159.2 ·1.7 
1988 ·51.6 1.3 

l 
1989 19.7 3.1 
1990 29.9 4.4 
1991 18.8 3.6 

-·······-·--·--------·------·---------------·····-···········-----···-----·-·----------····--·-·-··-········---······-·············-·-------
Fuente Banco de México, Indicadores Económicos 



CUADRO XXVIII 

EVOLUCION ECONOMICA 

ACTIVIDAD ECONOMICA 1988 1989 1990 1991: 1992. 1993 1994/a 

PIB (cree.%) .. 1.3 3.4 4.4 3.6 28 06 0.4 

INFLACION 

(INCP Dic·Dic) 51.7 80 69 

SfCTOR EXTERNO(º·I. PIB) 

CUENTACORRIENTE ·14.. :65 ';75 

BALANZA COMERCIAL 1.o : 0.2 ",··0.4'· :3 7 :4.7 

Exportanionestotales 17.7 17.0 167 · 143. .16,1. 
Importaciones totales " 16.2 · 16.8 "17.0 "11.4 18.0 20.B . 

.......... .................. : ........ , ....... : ...... ~.::: ....... -:.: ... c::'.,.:,:.,.,~:::,: .. ~ ...... : .... _.-···.-····::_: .... ::, .................................. a/ 

Estimaciones. . . . 

Fuente· Criterios Generales de Polltiéa econó~ica.' 1995. 

CUADRO XXIX PIB por sectores -

(tasas de c;eclmientci promedio ánual) 

··------------ ----- : 
1987- 1988. 

PIS 1.9 : .. 1.2 

----------------
; 1989- 1990 

3.3 ·_4.4 
·1991 

3.6 

1992 
2.8-

1993 

0.4. 

:::ecuarios.silviculturay 
14 

.:
3
.a·: ••

2
.
3 

< ·
5

·
9

·' : .To , ~1'.o 
1
.
8 

! 
Minerla 5.3 04 c'.:o.6'. 2.a ' o.e ·.: ·1.8 _: 1.1 

Industria manufacturera 3.0 ·· 3.2 ~3.2 ·, '.6.1 :':,{('.: 'ú~i .'..1.s 

1 
Construcción 2.8 ··0.4 - ., .. 2:1 ':_'7.i:í;y .. 2.4 . >· 7.8 :._ 3.1 

Electricidad 3.7 ... ) ·6.o;-; '?:~_-.>\-.~29,'i; ·:·'2:'7.L:.'3.0· 3.9 
1 Comercio.restaurantes y ·' ·:·,;;'..-- --.- ... .-:>/ ':'/.' . ;;_: L :=:::::-'~., :: ~', ,::;,t>t1 ____ ,.-.. _-_:_·.:_ 
Fuente: Informe Anual e Indicadores EconómiéOs del sanco de México: 1993 y .1_ 994. 1 . . ¡ . 
1 

i 
i 



CUADRO XXX 

PRODUCCIONMAN FACTURERA 

Evo.tuclón:~el Pla p r aclivida~es 
(tasas de, crecimi nto. anual.) " 

1990 ·' 1992 ., 1993 

Productos met.élicos. maquim.uiá . · { g' 

1991:. 

"16:s. ;3 5.' 

y Bquipo. 

Metálicas básicas 

Industria de la madera 

Papel. imprenta y editorial~s 
lndustna Ouimica 

Minerales no metálicos 

Construcción 

Alimentos. bebidas y tabaco. 

2,3 > ¿ªº ~00: 
,.s.s · 4.2:· · 'f:;;_o:.s 
7'4::. : ''3.9 . ; 1.2; 

... 2.2 /· ··.·: .. 3_'2 :,:;, •. • ";?).' ··.·: .:c2.2 

·s.s ·/· '"2.s -.: ·: · .. · .. s·'4· •. :. " ;ci.'s :•: 
s::i:' '' {a(: ;á · · '3'1: • 

2.0 ·:~0,2 ;f~\ ... ó:4 
~~:~·,~::~~:a~:~~~~::,:~~uero :b\ <>;;:1 \"/1;·:· ;~;4 
·······-·-···-··-·-····: __ ; ______ ;__ •• c.:_· _ .. _._. '-'--~:.::~.; • .:;;__; ~.2.~...:..C.o'-'-· -------

Fuente:Exámen de la Situadóñ eéOiiói-ni'ca.·d~· Mé~iCo, &in ~~~~·1s9'f. i~f·or~.~ ~n·~al d~1 aan~~ de ~éxlco 
1993. •V· . . 

CUADRO XXXI ·· · · : 

GRA~OS BASICOS 
...... 1 

'~"-'" ~'~'"'"" "~~··~~~=::. ~:_7-.º"_rn m°' 
Participación porcentual en la producción agrícola nacional \, · •.. 1 a.o% , : ' 

Productores de granos básicos ,' 

Partic1pac1ón ¡xircentual de las importaciones de granos bási os .... , 

Participación porcentual .en 71.valord~ la Pi-Od~ccÍón agrÍcol~¡acional 

1 en las importaciones totales del sector Agrícola • .. ~ · .. 5S~2 o/. · 

!Fuente· Vlctor Suárez, "El subsector de,~ranos básicos en MI xico y' el Tra!~do de Ubre'camercio" 

lm1meo, México, 1991. , . 

1 

1 



CUADRO XXXII 

EVOLlJCION DE l.A INVERSION EXTRANJERA 

EN MEXICO. ,1989-1993 

.- (MILLONES D_E DOLARES) 
•••••••••••••OOOOOooooooo-O-•OOOOOOOOOo000-0000~000&000000000000&000oOoO~OoooooooOOOOOoOOooooOOOOOO-ooOOOOO&OOo0000000000000000•0HoOooooooooooooooooOoOoO 

: -- : 
l992 1989 1990. 1991 

35302·_;: 
,;,·· :.·.· 

INVERSION EXTRANJERA -:46277 14632- ._._- _:22_403 6 

DIRECTA :_3036,9' '.26 332 <•7s2 -- 43928 

DE CARTERA Í994s - : - 9870 1a'oio:8 

RENTA VARIABLE :.·s:i.12· "' " 47831 
··3535 •"'" ' 

RENTA FIJA -13 227 7 

Fuenle: Banco de México. Informe Anual de 1989y1993: 

CUADRO XXXIII 

.. , .. -~ . 
EVOLUCION DE LA,INVERSION EXTRM•JERA 

EN MEXIC0.-1992-1993 

(MILLONES DE DOLARES) 

TOTAL 

a)DIRECTA 

b)DE CARTERA _. 

1 Aliercado AcclonarlO , · 
2.- vatoreS ~neda ~aCio~·a¡ 

- ~ecior Púti1i~O:. 
· :·.sector' P.rfvadO 

3.-Valore~ ~nada ~Xir~ñ}0ril 
:sei:ror PÍibllco ·- : -

. -S-8ctor P'rivádo· 

•1992 

<22 4ro.s 
- - • 4392.8 ," 

· 18 ome .-
4 783.1 

8116.6-

_81i6.6 

-. o.o 
- 5111.1" 

i ss2.1 
3559.0 

1993 

33 331.4 

4 900.5 

28430.9 

10716.5 

686l.4 

- ·- 6484.9 

382.5 :_ 

10847.Ó 

4_ 872.0 

5975.0 

.1993 

33 331.4 

4 900.5 

204309 

10 716 5 

17.714 4 

¡-----------------~------,--_. -------------------------------------------------------,------------
uente: Banco de México. Informe :Anual de 1993. ·, . _ 



CUADRO XXXIV 

AÑO 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

COLOCACION DE DEUDA INTERNA DEL SECTOR PUBLICO A TRAVES DE TESOBONOS 

CIRCULACION TOTAL Y TENENCIA POR SECTORES 

· Safdol3. cofiierit~s ~UIÓ~~ :~e ~uevos pe~os~ valor de mercado 

TOTAL ¡:¡ANC6 CÍE l.Íexico OTROS INTERME· EMPRESAS PRIVADAS 

DIARIOS FINANC. V PARTICULARES(1 ). 

198 · 191 

1202 :1086 116 
927 : .·.:.cirios ·· 931 1001 

' 923 . .';, 352' .. 1 229 ·1 035 

3642. ' >2~~~ 1 231 4 457 

(1 )Incluye la tenencia de casas de bolsa : y de: pÓsibles residentes. extranjeros. 
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