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Evaluacién de.la Politica Anti-Inflacionaria en México

EVALUACION DE LA POLITICA ANTI-INFLACIONARIA
EN MEXICO 1988-1999. ,
LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION

LW T I A I ) W e A e e, ——

JUSTIFICACION

En la historia econdmica moderna de México, no existen registros de periodos
inflacionarios, gue se comparen en duracién e intensidad como los experimentados
durante la década de los ochenta. Esta problematica no fue exclusiva de nuestro
pais, América Latina como Tregion, también estuvo expuesia a presiones de esta

indole.

N

"

En Latinoamérica, los precios. se incrementaron en promedio 209%’ entre los anos
que van de 1980 a 1990. Lé anterior contrasta con lo ocurrido durante las décadas de
los sesenta y setenta, donde !a inflacién creciéo a un promedio anual de 7% y 27%
respectivamente, sin embargo el ambito regional no sera el tema de discusion en este
trabajo.
- v t

La presente investigacion esta centrada en la problematica de la inflacion en nuestro
pais; su importancia radica, sobre todo, en poder establecer las causas gue
propiciaron los altos niveles alcanzados en los Gtimos 15 afos y la efectividad de las

politicas destinadas a su control.

Como se observa en la grafica A, la escalada de precios comienza durante los afios

setenta, particularmente en la segunda mitad; durante los ochenta se torna

IWorld Bank. World Development Indicators on CD-ROM. Washington, D.C: 1998. {calculo del
promedio de las tasas de inflacién de los siguientes paises: Argentina, Belice, Bolivia, Brasil,

)
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incontrofable, basta con mencionar que experimentamos tasas anuales mayores a 3
digitos {en 1987 crecio 159.2%).

Gréfica A

TASA DE INFLACION EN MEXICO 1960-1995
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Fuentes: INEGI, Estadisticas Histéricas de México. Banco de México, Indicadores Econqmicos.

“a

Por experiencia propia, tenemos conocimiento de que cuando la inflacidn crece de
manera desproporcionada, surgen signos de alarma en todos los ambitos-de la
economia, los efectos se manifiestan a través de distorsiones en la distribucién del
ingreso, por-ende en el procaso de ahorro e inversidn y asignacion de recursos; la

pérdida de competitividad; el deterioro de la produccién y la caida del empleo.

Chile, Colombia, Costa Rica, Reptiblica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti,
Honduras, Jamaica México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perti, Uruguay y Venezuela).
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El acelerado incremento de precios provocd durante el periodo de 1980 a 1995, un
fuerte deterioro del poder adquisiﬁvo del salario; la participacién de los salarios como
porcentaje del PIB cayo de 36% en 1980 a 31% en 19952, El salario minimo perdid
rapidamente su poder adquisitivo y para este Ultimo afio sélo representaba el 34.4%
del alcanzado en 1980. Mientras, la distribucion del ingreso se hizo mas inequitativa,
el 50% de los hogares mas pobres disminuyeron su participacion, dentro del total, de
20% en 1984 a 18.3% en 1994, solamente el 10% de las familias con ingresos mas
aitos lograron aumentarios de 32.7% a 38.4 en los mismos aflos, seglin las
Encuestas de Ingreso Gasto de los Hogares publicadas por el INEGI. En cuanto a los
niveles de empleo, la tasa de crecimiento promedio anual de la poblacion
econdmicamente activa, en el periodo de referencia, fue mayor en un punto
porcentual, que la de ta poblacion ocupada; esto significa que, aparte de
incrementarse el nivel de desempleo en los habitantes que ya estaban dentro del

mercado de trabajo, los que se integraron no pudieron ser absorbidos por el mismo.

La economia mexicana en su conjunto experimentd una de las crisis mas severas
desde la Gran Depresién de los treinta. La llamada “crisis de la deuda” en los
ochenta fue el resultado del agotamiento de un modelo de crecimiento basado el

proteccionismo al mercado interno y en la sustitucion de importaciones.

Desde un decenio antes, los desequilibrios econémicos en el ambito internacional,
afectaron fuertemente a nuestra economia; el cambio del sistema monetario
internacional del patrén oro-détar at de libre flotacion de las monedas; las crisis

energéticas en las economias desarrolladas y la expansion del crédito, entre otras

2INEGI, Sistema de Cuentas Nacionates, Cuentas de Produccién y Remuneracion.

7
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cosas, crearon presiones que obligaron a redisefiar las politicas econdmicas que

- hasta entonces habian funcionado.

El' ‘aparato productive mexicano protegido de la competencia externa, perdia
“gompetitividad y el estancamiento de sectores estratégicos como el agropecuario,
'propicié qué durante estos afios, se pasara de ser exportador a importador de granos
basicos. 'El crecimiento econdmico se sosienia, principalmente por el déficit en el

.

sector piblico.

El incremento en los precibs de petroleo permitié a nuestro pais retardar la aplicacion
de reformas estructurales en la economia, pero al iniciar la década de los ochenta el
panorama cambié y los precios cayeron. El nuevo modelo, tenia como punta de lanza
“la implementaéibn de programas de ajuste econdmico, que con'medidas, como el
saneamiento de las finanzas publicas y la apertura de |a economfa, buscaban abatir
el desenfrenado incremento de precios. El control de dicha variable (la inflacién) ha
sido el objetivo principal de la politica econémica de los dos dltimos sexenics, aunque

con un costo social muy alto, en particular para los trabajadores.

Por ello, en este trabajo el objetivo central, es evaluar la efectividad de los programas
de ajuste econdmicos, especialmente en el periodo de 1988 a 1999, en lo que a
‘control de la inflacién se reﬂefé. En primer lugar se retomarian algunas' nociones
' “tedricas sobre la inflacibn; posteriormente se desarrollara el tema de los programas
de ajuste’ econdmico, los antecedentes en México y finalmente evaluaremos los
‘Programas de Estabilizacion sobre parametros de estabilidad y crecimiento

econdmico, para lo cual nos acotaremos al andlisis a partir del Modelo IS-LM.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Demostrar que los Programas de Estabilizacion aplicados en México durante el
periodo 1988-1998, no han sido efectivos para contrarrestar el problema de la

Inflacion.

En particular se pretende:

a) Detectar cuales son los factores causales que llevaron a los encargados de
la Politica Econémica nacional a implantar Programas de Estabilizacion
Economica, enfatizar las situaciones coyunturales de la economia mexicana

y el entorno internacional.

b) Evaluar a dichos Programas, desde una perspectiva economica, en €
periodo de 1987 a la fecha, principalmente en lo que a medidas de control de

1a inflacion se refiere.

¢) Identificar instrumentos alternativos de politica econdémica para el control de

la inflacion.
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HIPOTESIS

Hipotesis General

La in'ﬂacién'en' México tiene su origen en la baja productividad, falta de
innovacion tecnolégica, escasa integracion sectorial y la dependencia

econémico-financiera del exterior.

10
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Capltuly | . TEORIAS DE LA INFLACION

i. ¢Qué es la Inflacion?
a) Definicién

Aungue existen diferentes formas de definirla, en general hay convergencia al
afirmar que fa Inflacién es un proceso de aumento sostenido del nivel general de
precios, no de las mercancias individualizadas. Sobre la base de esta
aseveracion, se puede decir que existen mercancias, como la mano de obra, que
en vez de incrementar, disminuyen su precio relativo frente al conjunto de
mercancias. Asi se incluye otro elemento: la inflacién es el proceso mediante el
cual, una suma determinada de dinero (salario por ejemplo) pierde poder

adquisitivo.

Sin embargo, en estas definiciones no se especifican las causas que originan y
convierten a la inflacion en un problema para cualquier eccnomia de mercado. Si
bien es cierto que en la dinamica del desarrolic capitalista, 1a inflacién es un factor
inherente, . cuand_o excede los parametros previstos, provoca . fue__ar:les

desequilibrios. e

Es importante destacar que las presiones que desencadenan el incremento de
precios, no solo se originan en los paises donde se presenta el fenémeno. En.
cualquier economia, parte de este incremento proviene del exterior, a través del

comercio o bien por presiones en expectativas.

13
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b) Clasificacion de la Inflacién segiin su magnitud

La inflacion se puede clasificar segtn la magnitud' de las variaciones en los

indices generales de precios en:

- Moderada, cuando la tasa de variacién de precios, con respecto al periodo
anterior, es menor a dos digitos. En dicha tasa, los precios son estables y el

publico mantendra su mismo nive! de efectivo, existe certldumbre

5 ®

- Galopante, cuando la tasa de variacion es de dos digitos; en = estas
circunstancias e! dinero pierde valor de forma acelerada, las personas tratan de
deshacerse rapidamente de su efectivo, aumentan las tasas de interés y el

mercado financiero se contraen;

L TR : : vl
- Hipérinflagioh; cuando la tasa de variacién excede los dos digitos; los efectos
son desastrosos, el dinero es "una papa caliente y la gente se deshace de él,”
antes de que pierda su valor. La inestabilidad de precios provoca altos costos
tanto para productores como trabajadores, del cual Ia redistribucion del ingreso es
el principal. ' '

-

1 Samuelson, Paul. Macroeconomia con aplicaciones a México. Mcgraw-Hill, México, 1998,
p.340.
2 Ibidem, p.324

14
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ii. La Teoria Cuantitativa del Dinero

a) Ecuacion Cuantitativa

Para adentrarnos en los planteamientos tedricos de las distintas corrientes del

pensamiento econdmico en el tema de {a inflacién; es conveniente retomar ia

explicacién que Irving Fisher desarrolld en una teoria, que refaciona la cantidad de

dinero en circulacién (oferta monetaria}, con el nivel general de precios.

Fisher partio del supuesto de gue los agentes econdmicos conservan dinero para
realizar transacciones, esto implica que entre mas compras o ventas realicen las

personas, mas cantidad de dinero necesitan

La ecuacion de transacciones (ecuacion de Fisher) plantea entonces que el
volumen de transacciones hechas en una economia en un determinado tiempo T,
por el precio medio de dichas transacciones P, debe ser igual a la cantidad de
dinero en circulacién M, por ia velocidad de circulacion del dinero en dicho periodo

{es decir, las veces que el dinero circula en la economia) V*;

MV =pP'T

En términos generales esto quiere decir que el valor de todas las ventas (P*'T)

debe ser igual al valor de todas las compras (M*V).

15
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Cuando aumenta alguno de los componentes de la igualdad, sin que se presente
un aumento en la cantidad de bienes y servicios en transaccion, dado que la
velocidad de circulacion en el corto plazo permanece constante, el nivel general

de precios aumenta.

Ejemplificando:

Tenemos los siguientes datos para dos periodos diferentes:

PERIODO | t T
P % ?
T, . 100 ~ 100 :
] . .- 150 : . 200
v 150 150

Entonces, el nivel general de precios en el segundo periodo es igual a: - -

P, = 200 * 156 / 100
P, = 300

El nivel general de Precios, se incrementa de 100 a 300, cuando varia la cantidad
de dinero pasa y de 150 a 200, mientras el volumen de transacciones permanece

en 100. La variacion que se presenta en el nivel precios es proporcional a la

16
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"cantidad de dfnero,' por el cociente de la velocidad de circulacion y nivel de

En la ecuacion de Fisher es posible reemplazar el nivel de transacciones T por el

producto total de la economia Y, esto se debe a que al incrementarse la

- produccidon mas bienes y servicios son comprados y vendidos, asi-que T es

aproximada a Y. Con esta moqiﬁcacién ahora nos encontramos del lado derecho
de la igualdad con el Producto real que multiplica at nivel general de precios, en
otras palabras del lado derecho de la igualdad estd expresado el Producto

nominal PY:

MX = PY
Y también se interpreta como el ingreso total, por lo que V se refiere a la velocidad
de la renta que dice cuantas veces se incorpora cada unidad monetaria al ingreso

de una persona en un lapso de tiempo determinado. -

';',I_:) Saldos Monet{rios Reales (Ecuacién de Cambridge)

Los saldos monetarios reales, es decir, la cantidad de bienes y servicios qué una
_cantidad determinada de dinero puede comprar se obtiene del cociente M/P.
" La cantidad de dinero que un individuo desea utiIizér para realizar transacciones
es una funcién directamente proporcional al ingreso. Esta relacion se conoce

3 como la funcién demanda del dinero*:

; _f(MIP) = kY

4 Ibidem, p. 246
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Donde k es una constante que indica la proporcion del ingreso (Y) que los

agentes mantienen como saldos monetarios para transacciones. '

Este planteamiento llevé a Marshall y Pigou a formular la ecuacién de Cambridge,

-donde ‘a través de un planteamiento microecondmico sobre la utilidad marginal de

los ‘saldos.monetarios reales, suponen que los agentes econémicos no alteraran,
en el corto plazo, la relacién entre sus ingresos, transacciones y los saldos

monetarios, por [o que la demanda.de dinero M® es proporcional los ingresos Y5

MP°= k*Y

Suponiendo que la oferta de dinero M® es igual a la demada M?, es decir que hay

equilibrio:

M° = M/P= MP=k*Y N A
- MIP=k*Y . . Sl

Entonces, reordenando:

"M{1/k) = PY e L
Donde V=1/k
No es casualidad que en el ejempld numérico de I;'-z ecuacion de trariéacéionés se
haya determinado la velocidad de! dinero como una constante, existe ciertd -
@cuerdo ‘al considerar a la velocidad constante, pues en el corto plazo ‘es

realmente dificil que cambien los patrones de consumo de la poblacién.

MV = PY

5 Mankiw, Gregory. Macroeconomia, 2" ed. Ediciones Macchi, Buenos Aires 1993, p. 348

18
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Al suponer la velocidad come una constante V, la ecuacién cuantitativa se

considera una ecuacion dei PIB nominal
%Ade M+%AadeV=%AdeP+%AdeY

y dado que %A de V=0

Cualquier variacidn en M provoca una variacion en et PIB nominal.

iii. Enfoque Monetarista

Como su nombre lo indica, en esta corriente del pensamiento econdmico la
inflacién es un fenémeno monetario, de ahi que el control de la oferta monetaria

sea la base principal para el control de los precios.

Este enfoque supone que la inflacion es generada por politicas monetarias y
fiscales inadecuadas que se traducen en un excesivo gasto publico y un fuerte
déficit fiscal. Para los monetaristas la inflacion afecta en el corto plazo a variables
reales, aungue en el largo plazo, el dinero tiene un caracter neutral. €l primer
efecto de variaciones erraticas de precios es aumentar la incertidumbre, lo que

conduce a:

- Declinacion de la inversidn en los sectores productivos,
- Distorsidn en la asignacién de recursos, y

- Estancamiento de las exportaciones

19
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Los monetaristas consideran que el eliminar la inflacién es un requisito para lograr
el desarrallo econdmico, ast, las directrices de politica econémica anti-inflacionaria
se dirigen hacia ta eliminacion del déficit fiscal, los controles de precios, asi como

el exceso de crédito y la oferta monetaria.

Existe una diferencia fundamental.entre la teoria cuantitativa y la monetarista. La
primera se basa en un medelo de estatica comparada, mientras que la segunda
es dinamica, donde {os cambios en la cantidad de dinero son las determinantes en

el ingreso monetario.

.__Friednja,n.. €omo uno de los principales exponentes del monetarismo, aborda el
‘estudlo de la cantndad de dlnero y los motivos que lmpulsan a Ios suletos a
mantenerlo Para e, los determmantes de la cantndad de dinero son dos: el nivel

de ingreso y el costo por mantener el dinero.

En el primero, a un mayor ingreso corresponde un mayor volumen de
,trar;sacciones o bien un incremento mas que proporcional del stock de dinero. E_n
el §egundo se refiere al costo de oportunidad del dinefo frente a otros activo;
como son los bonos y las acciones, por ello el dinero presenta una relacién

marginal de sustitucidn decreciente con otros activos.

El valor dinero es afectado por las variaciones en los precios, si esto sucede, un
incremento de los primeros, provoca una caida de su valor. Por ello, para realizar

el mismo volumen de transacciones se requiere una cantidad mayor de dinero.

20
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Entonces, la inflacion es producto de un aumento en la oferta monetaria, el cual,
es superior al incremento de la cantidad de bienes y servicios producidos en el

mismo periodo de tiempo
Las causas fundamentales que originan un exceso de dinero en circulacion son:

- Aumento del gasto pablico que se financia mediante la emisidn de dinero y que

aumenta la base monetaria.
- El intento de alcanzar el pleno empleo por medio del gasto publico.

- Al promover el pleno empleo, el gobierno se vale del sistema bancario y

principalmente del banco central para obtener “préstamos”.

Una de las premisas basicas del monetarismo es la neutralidad, a largo plazo, del
dinero en la economia real. La demanda de saldos reales es constante, por ello ta
velocidad del dinero es sustituida en la ecuacion de Fisher por la estabilidad de la

demanda de dinero.

El grafico muestra que si la oferta agregada es constante (ya que la economia
esta en pleno empleo y'cuenta con precios flexibles), cualquier movimiento dentro

de |la demanda agregada, modificara el nivel de precios.

La inflacién es un fenémeno monetario ya que la demanda de saldos reales, y los
mismos, son constantes; si la produccion no crece en el largo plazo, en el corto

nos, enfrentamos a una forma tipica de "equilibrio temporal®

21
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Figura 1-a
Vision Clasica de la inflacién

OA
P
P DA’
p. DA
Y
. Y

LA T
El.monetarismo de Friedman reconoce que la oferta monetaria puede causar
desequilibrios estructurales, por lo que hay que ajustar fa emisién monetaria al

producto potencial de la economia,

La economia debe regirse por las fuerzas del mercado, sin intervencionismo
estatal, ésta se regulard a si misma y funcionars de tal manera que se utilicen

total y eficientemente los recursos, ademas esto permite la flexibilidad de los

22
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precios. El control efectivo de la oferta monetaria hara que los precios bajen,

moderando asi el crecimiento de la inflacién.

iv. Enfoque Keynesiano

La corriente de la teorfa econémica conocida como keynsiana fue la dominante en
la esfera econémica mundial hasta la década de los setenta. Centra la atencion en
el nivel de actividad econdmica y en la determinacion del mismo a través de la

demanda agregada.

Bajo estos preceptos, una de las principales causas de la recesion se explica en
funcién de un bajo nivel de demanda efectiva; la inflacién, que esta determinada
por la relacion entre precios y salarios, es considerada como resuitado de un nivel
elevado de demanda agregada con respecto a la capacidad instalada, esto
genera presiones de demanda en su contraparte laboral. Todo lo anterior parte del
supuesto que la economia no opera en pleno empleo y que existen precios

rigidos.

El aspecto fundamental de! keynesianismo consiste en apoyar una intervencion
estatal tendiente a regular la demanda efectiva a través de un aumento en el
gasto gubernamental, que impulse de manera definitiva el pleno empleo. Pero
dicho gasto debe generar un efecto multiplicador en el ingreso, de tal forma que el
impulso a la demanda propicie niveles mayores de inversion y finaimente
produccién, Una vez logrados estos objetivos, el estado debe retirarse para abrir

paso a la inversién privada.

23
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Los salarios pueden incrementarse en mayor medida que los precios, lo que
impulsa el nivet de la demanda. Cuando se origina un exceso de demanda de
bienes fas empresas tienden expandirse y contratan mas trabajadores, los salarios

y costos suben.

Al incrementarse los precios, se reduce la demanda de saldos reales hasta llegar
a su nivel original, los precios siguen aumentando y desaparece la demanda

excesiva, terminando la presidn al alza.

En el supuesto de la oferta rigida'. donde que la capacidad productiva instalada es
fija y su utilizacion, varia segin el nivel de demanda agregada, si hay recesion,
una expansién de la demanda agregada dinamizara la economia con un efecto
multiplicador. Cuanto mayor sea el grado de subutilizacion de la capacidad, mayor
sera el margen para que esta politica pueda aumentar el nivel real de actividad sin
generar presiones inflacionarias, como se observa en la figura 1-b. A medida que
se utiliza esa capacidad, se reduce el efecto de la politica. El gasto gubernamental
no afectara en la medida que genere economias externas que incrementen fa

eficacia marginal del cépital y estimulen la inversién privécla.

Cuando eliminamos el supuesto de la oferta rigida, una variacion en la demanda
st puede afectar de manera positiva la empleo. Cuando la economia opere a
niveles inferiores, la oferta agregada puede ser lo suficientemente flexible para
responder a un nivel mayor de demanda y esto no se traduce en un incremento
mayor de precios, si el incremento de demanda es el resultado de la utilizacion de
la politica fiscal y no por el incremento de la oferta monetaria, que afecta a los

precios a través de la tasa de interés.
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Figura 1-b
Visién Keynesiana de la Inflacion
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La intervencidn no puede llevarse a cabo en el pleno empleo, la politica fiscal
expansiva se lleva a cabo en condiciones de subempleo, donde existe

subutilizacion de los factores productivos.

Entonces, para Keynes la inflacion tiene su origen en el exceso de demanda
efectiva con respecto al nivel de pleno empleo, ya que no se puede armonizar la

demanda con las aspiraciones basicas del empleo total y los precios estables. Asi
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que la inflacién puede tener lugar por el lado de los costes, la expansién de los
precios no es unicamente por el lado del consumo, sine también de la inversién ya
que si.ésta se incrementa, junto con el empleo, empuja al alza el nivel de salarios

Y precios.

\Z Enfoque Cepalino

El enfoque tiene sus origenes a finales de la década de los cincuenta en Arﬁérica
Latina. El objetivo de esta corriente se centrd en dos problemas fundamentales de
|as economias de la regidn: 1a tendencia recurrente al desequilibrio externo y la
mﬂacuén. Los planteamientos basicos que dieron forma a Ia teoria de la inflacién

se encuentran en dos autores, Juan Francisco Noyola y Osvaldo Sunkel. ‘

Noyola afirma en su ensayo "El desarrollo Econdmico y la Inflacién en México y
otros paises latinoamericanos” (1958), que la inflacién es el resultado de
desequilibrios reales que se manifiestan en forma de un aumento generalizado del
nwel de precnos emste entonces, una diferencia entre fos generadores y las

presmnes mﬂacuonanas basicas. Los prlmeros hacen de los segundos .

v et

.
“

un fenémeno continuo y persistente. Los generadores estan localizados en los
sectores de agncultura y comercio exterior, los mecanlsmos de propagacion
generalmente son agrupados en tres categorias: el mecanismo fi sca[ el sistema

de crédlto y el mecamsmo de reajuste de precios e mgresos
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En los paises atrasados las presiones basicas se integran a presiones de origen
externo. Los desequilibrios en la balanza comercial, provocan un crecimiento
menor de las exportaciones, en comparacion con las importaciones. Lo anterior
influye en los costos y por consecuencia en el nivel de precios, ya que para
corregir dicho déficit comercial en ocasiones se recurre a la devaluacién cronica
de la moneda por las dificultades para contar con una politica de sustitucién de

importaciones.

Esto se puede explicar por las caracteristicas del modo de produccion de los

paises latinoamericanos, particularmente por el régimen de tenencia de la tierra.

La inflacién es percibida como resultade de la combinacion de inflexibilidad
descendente de los precios monetarios y de presiones por ios cambios en algunos
precios relativos, lo que a la larga provoca una reaccién en cadena de los todos

sectores de la economia, empujando hacia arriba el nivel general de precios.

Otro factor importante es también la estrechez det mercado interno, por una alta
concentracién del ingreso, es decir, a la inequitativa distribucién que se impone en
la composicion de la demanda lo que provoca una alta propension a importar

bienes y servicios.

Para los paises latinoamericanos, la inflacién se presenta como un problema de
atraso en sus economias, lo cual produce un crecimiento desigual en la oferta y la
demanda, y por ende, en el circulante necesario para las transacciones; pero en
cada caso particular, los mecanismos de origen y propagacién presentan grados
diferenciados, por lo que el llamado "estructuralismo latinoamericano" no acepta

grandes generalizaciones y tampoco soluciones tinicas.
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Se percibe el fenémeno inflacionario como un desequilibrio de caracter real que se
manifiesta en un aumento generalizado .de] nivel de precios. Sus causas mas
importantes se clasifican en tres tipos:

- Estructurales - . .

- Dinamicas .

- Sociopoliticas e institucionales
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CAPITULD || ANTECEDENTES

i. Los Programas de Estabilizacion Economica

Una vez descritas las corrientes del pensamiento econdmico que explican los
origenes de ia inflacién, es necesaric encadenar dichas ideas con las medidas

necesarias para el control de la misma.

Aclararemos a qué nos referimos al hablar de Programas de Estabilizacion
Econdmica, los definimos como el conjunto de medidas de politica econtmica,
encaminados a corregir desajustes en fa estructura econdmica de un pais. Existen
al menos cuatro objetivos que los gobiernos buscan en la aplicacién de la politica

econdmica:

- Mantener un nivel de crecimiento econémico constante

- Mantener un nivel de precios manejable para las condiciones de la economia
nacional

- Contar con saldos favorables en el sector externo

- Redistribuir el ingreso de manera que el crecimiento econémico se manifieste

en las mejoras en el nivel de vida de la poblacién en su conjunto

Cuando estos objetivos se han hecho a un lado para contrarrestar desequilibrios
macroeconomicos de corto plazo, entonces, la economia experimenta la
estabilizacion. Si dichas medidas son emprendidas con colaboracidn del FMI,

pueden englobarse, segun Lance Taylor', en cinco tipos:

! Taylor, Lance. "Variedades de la experiencia estabijlizadora”, Investigacién Econdmica.

No 189, Jul-Sep. Facultad de Economia UNAM. México 1989, p. 12
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- Austeridad fiscal

- Politica Monetaria restrictiva

- Devaluaciones

- Liberalizacién comercial y del tipo de cambio

- Politicas de ingreso

Aunque cada experiencia Estabilizadora tiene ciertas diferencias, que dependen
de la situacién en gue se encuentra el pais donde se aplica, las medidas pueden

tomarse como caracteristicas los casos,

La Estabilizacion Econémica es tan vieja como el capitalismo, perc a partir de la
segunda mitad del presente siglo adopto la partigularidad de ser dirigida por los
orgaﬁismos gemelos de Bretton Woods, el Banco Mundial (BM) y el Fondo
Monetario Internacional (FMI), los cuales tienen entre sus objetivos primordiales
mantener el equilibrio de los sistemas monetario y financiero internacionales: por
lo general es el FMI, el encargado de vigilar la aplicacién de la Estabilizacion
Econdmica, sobre todo en los paises con economias fragiles, dentro de los cuales

se encuentran los paises Latinoamericanos.

Pero jcudles son los factores que llevan a la aplicacion de la Estabilizacion
Econémica?. A continuacién se mencionan los mas comunes sobre todo en

paises pobres.

La fragilidad econémica de los paises pobres radica, en ocasiones casos, en los
problemas de estrangulacion externa. El deterioro de los términos de intercambio,
la deuda externa y la reduccién de la diversificacion en la estructura productiva,
son factores que crean problemas de crecientes importaciones, que conjugados

con caida de las exportaciones, lleva a presiones sobre el nivel de precios.
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Esto sucedié en México antes de la crisis de 1982, cuando la petrolizacién de la
economia aunado a un-gran flujo de divisas del exterior propicié el alejamiento del
camino de la sustitucién de importaciones y cuando la bonanza proveniente del’
exterior acabd, el pais afrontdé un problema de un gran endeudamiento externo

combinado con caida en el PIB y altos niveles de inflacidn.

Otro factor que impulsa a la Estabilizacion se encuentra en el ambito doméstico y
es el problema de la Inflacién. Como ya observamos en el primer capitulo, "no
existe un acuerdo en la teoria econdmica de cudl es la causa de la inflacién por
ello,"2. El éxito de los programas anti-inflacionarios depende del enfoque desde el
cual es visto, y generalmente las medidés destinadas al contro! de _dicho
fenomeno resultan antipopulares. Dado que éste es el tema principal de la

investigacion, profundizaremos en él mas adelante.

Los choques externos de los sectores financieros, que impulsan a la
Estabilizacion, son cada vez mas frecuentes. Aunque este factor no sera ei tema
centra! de discusion, por su trascendencia, es necesario tomarlo en cuenta ya que
los recientes colapsos financieros internacionales (por éjemplo el llamado efecto
dragon, samba, tequifa, elc.) crean presiones sobre los tipos de cambio, los flujos
de inversién y los niveles de produccion, lo cual tiene repercusiones sobre todo en

economias que dependen de los capitales externos para crecer.

Por altimo, politicas econémicas inadecuadas pueden ser la causa de
desequilibrios macroeconémicos que hacen necesario la aplicacion de Programas
de Estabilizacion. Por ejemplo, la aplicacion de una politica monetaria expansiva
para atacar el problema de escasez de demanda, errores en el manejo del tipo de

cambio que propician sobrevaluacion, etc.

? Ibidem p. 15
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ii. La Experiencia Mexicana

La aphcacnbn de programas de estabmzamén no es nueva en nuestro pais, de
hecho se ha recurrido a ella cada vez que se experimenta aigun tipo de desajuste
en las principales variables econémicas, sobre todo, en las devaluaciones o
'deprgciaciones de nuestra moneda con respecto al délar estadounidense. Como
lo menciona Francisco Gil Diaz (1988), en los ar“los‘, de 1854 y 1976, "En parte
como resultado de ambos esfue_rzos de estabilizacién (en particular el primero)

pueden considerarse bastante exitosos...".

Es precisamente el plan de 1976, el que significa un parteaguas en la historia
econdmica reciente, ya que después de casi 20 afios de crecimiento constante, la
década de los setenta se manifiestan desequilibrios entre los principales

indicadores, sobre todo en la inversion, las finanzas publicas, los precios.

E! défict primario subi6 del 0.7% entre 1965-1971 a 21.7% entre 1977-1980
mientras que la inflacién permanecié en una plataforma mas elevada, de 21.7% ¢
es razonable que el PIB pudiera sostener un crecimiento constante, para ello el
gobierno a través del banco central acrecentaba la oferta monetaria', ademas de
aumentar la deuda externa de' manera excesiva; para 1981 alcahzé la cifra
histérica de 18 mil millones de délares; ademas, el boom petrolero de finales de
los setenta élevé la recaudacion pulblica. hasta convertirse en una parte esencial

los ingresos del sector.

3 Bruno, Michael (comp.). Inflacién v estabilizacién. Fondo de Cultura Econémica. México
1988, Serie Lecturas del Fondo, p. 426

4 Ibidem p 426
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En este panorama se presenta la crisis de 1982, en cuyo seno se encuentran los
factores determinantes que nos ayudaran a comprender el papel central gue
juegan los Programas de Estabilizacion Econdmica sobre todo a partir de 1987 v
el giro que toma la politica econdmica hacia la aplicaciéon de las ideas de los

tedricos necliberales.

a) La Crisis de la Deuda, 1982,

Es 1982 y estallan en México una serie de problemas, que en lo econdmico se
veian venir desde, por lo menos, cinco afos antes. El crecimiento de la economia,
como atrds se menciond, se sostenia en expectativas de crecimiento del valor de
las exportaciones de petrdleo y por las condiciones favorables del crédito externo

{bajas tasas de interés).

Pero a partir de 1981 el panorama se torné dificil, ia economia mundial entré en
una crisis donde las tasas de intérés en Estados Unidos pasaron de 15.40% en
1980 a 18.73% en 1981 (en la tasa lider) y el precio mundial del petréleo cayd de
33.16 délares por barril a 33.16 en los mismos afios y se situd en 29.31 para
1982.°

Como consecuencia de la caida de los precios internacionales de! petréleo y el
aumento de las tasas de interés internacionales, asi como la poca capacidad
exportadora no petrolera, las expectativas se tornaron pesimistas lo cual propicié

una especulacion creciente y fuga de capitales. Ante la incapacidad del sector

5 La Economia Mexicana en Cifras, Nacional Financiera. México 1984, p.281, 287,
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privade de generar niveles de inversidn que subsanaran la ausencia de la
extranjera, se produce una drastica reduccién de la demanda y la poca inversion

se localizd en los terrenos de especulacion.

Esta actitud especulativa encontréd un sostén en la politica de libre cambio de la
moneda I_o que permitid una gran oferta de divisas, proceso que en su momento
fue lamado la Dolanzacién de la Economia. E) efecto inmediato de este proceso
fue la devaluacién de nuestra moneda.

Las dificultades economicas experimentadas durante 1981 alertaron a los
acreedores de México, éstos impusieron condiciones mayores al crédito y también
los redujeron. El flujo de capitales, que provenian de los paises exportadores de
petréleo disminuyd, y los problemas de pago de los paises deudores, como el
nuestro, aumentaron. Esto impidid seguir financiando los desequilibrios
economicos. El desencadenamiento de la crisis econémica de 1982 es originado
por la escasez de divisas necesarias para mantener la dindmica del sector

exportador e importador asi como péra el pago de la deuda externa.

La actuacion de ia politica econdmica en México centrd sus objetivos en evitar la
caida de la demanda interna, propiciada por el descenso de las exportaciones, a
través del incremento del gasto publico y el endeudamiento externo, que no podia
mantenerse permanentemente. Al no existir una verdadera reestructuracion de las
actividades productivas, ahorl:o interno y generacién de dividas, la crisis se
manifestd principalmente por la caida del producto interno bruto, hiperinflacién,

aumento de las tasas de interés y devaluacion del tipo de cambio.
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‘El aumento de la tasa interna de interés (como medida ;Sara contrarrestar la fuga
de capitales) se conjugé con la elevacidon de los precios y tarifas de los bienes y
servicios del sector plblico, del mismo modo las empresas incrementaron los
precios de sus productos {para protegerse de la escalada de costos), todo lo
anterior provocd un proceso inflacionario incontrolable que tuvo su principal

impacto-en la reduccion de los salarios reales.

La situacion de crisis experimentada a principios de 1982 obligé al gobierno
mexicano a aplicar politicas que evitaran la fuga de capitales y la agudizacién de
los desajustes financieros externos y del balance fiscal (\)éase cuadro 2a).
Entonces, ‘se retira al Banco de México de! mercado de cambios ‘y dévaiua la
moneda, con el fin de reducir el déficit comerc1al los precuos y tarifas de bienes y
servicios publicos se modifican. Dichas medidas tuweron poco impacto por lo que
el gobiemo decide aplicar el control generalizado de cambios, namonallzar la
banca y solicitar una moratoria para ei pago de amortizaciones de la deuda
externa, ya que por fa gran especulacuén y la fuga de capitales, Ia reserva
internacional del Banco de México llegé a cero. Tal maniobra permitié obtener
margenes para flexibilizar la politica crediticia, disminuir la tasa de mterés y tener

I -

un control maydr del tipo de camibio.

Las presionés externas e intemas llevaron a que las medidas antes descritas solo
éstuvieran vigentes durante ‘3 meses, del primero de septiembre al 13 de
diciembre de 1982: El gobierno mexicano, con la nueva adm:mstrac:én de Mlguei
de la Madrid Hurtado; accedié¢ a las ‘condiciones lmpuestas por ios acreedores

internacionales, nacié el Neoliberalismo en México.
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b) La Carta de Intancidn de 1982 de México con el FMi w

En noviembre de 1982 se firma la llamada "Carta de Intencién” de México con el
Fondo Monetario Internacional (FMI), en donde el gobierno s'e compromete a
realizar un ajuste de la economia segun los lineamientos adecuados para superar
la crisis. Este cambio estructural fue la condicién paré el apoyo de los organismos
financieros internacionales ya que esto aseguraria la continuidad en el pago de la

deuda externa.

La principal preocupacién se centraba en que los paises deudores, como el
nuestro, pudieran hacer frente al déficit extermno, convirtiéndolo en superavit que
aseguraria el pago del servicio de la deuda. Esto implicaba reducir el gasto
plblico, implementar una reforma tributaria, eliminar subsidios, aumentar precios y
tarifas; todo con el propésito de reducir el déficit publico como proporcidén del PIB y

poner topes al endeudamiento externo.

Los 28 puntos dé la Carta de Intencién de 1982 describen los lineamientos con los
que el gobierno mexicano corregiria el rumbo de la economia. Este tipo convenios
de facilidad amplia, con duracién de 3 afios, tienen como propésito que el FMI
apoye las necesidades de divisas a paises que enfrentan probiemas de balanza
de pagos, con flujos de crédito basados en las cuotas que cada uno de ellos
aporta ante el Fondo. México ya habia suscrito este tipo de documentos en 1977,
pero la bonanza petrolera contrarrestd las medidas de austeridad propuestas en

dicha firma.

Dentro de los principales puntos del texto de 1982 cobra importancia el impulso al

mercado de valores, eliminacidén del control de precios, racionalizacién de
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' Cuadro2 (continua)® .
INDICADORES m>m_oow DE LA ECONOMIA MEXICANA, 1960-1982
Afio PiB* Inflacién® Tipo de ~ Balance - Déuda .mm_qu Cambio en
cambio® Fiscal | Externa® Reserva
. . - Internacional®
1980 8.1 55 12.50 : n - 419.7 -
1961 43 0.0 1250 - : 3497 -
1962 25 13 12.50 N - 24956 -
1963 75 21 12.50 - - 326.1 —
1964 11.0 5.0 12.50 . . - 4447 .
1965 X 08 12.50 08 - 4429 210
1966 X 2.0 12.50 KR . 2478 6.1
1967 59 - 0.8 12.50 22 - $03.0 398
1968 G4 19 12.50. 19 - 7754 490
7969 34 34 12.50 49 - 708.4 479
1970 6.5 9.2 12.50 35 8630 11879 021
1671 38 |° 53 12.50 24 9220 9289 200.0
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INDICADORES BASICOS DE LA ECONOMIA MEXICANA, 1960-1982

Afio PiB* Inflacién® Tipo de - Balance Deuda SBPCC' Cambio en
cambio® ._u_uom.__m_ Externa® Reserva
. Internacional®

1972 B.2 5.0 12.50 4.2 10080 -1005.7 2647
1973 7.9 12.0 12.50 -5.6 12740 -1528.8 1223
1974 m.m, 238 12.50 -5.9 16680 -3226.0 36.9
1975 57 15.2 12.50 -8.7 22710 44426 165.1
1976 4.4 15.8 15.69 -8.2 29450 -3683.3 1004.0
1977 34 28.9 22.69 -5.4 32340 -1586.4 657.1
1978 9.0 17.5 22.76 5.5 36400 -2693.0 4341
1979 9.7 18.2 22.82 6.3 41120 -4870.5 348.9
1980 -1.7 26.2 22.95 6.6 49030 -7223.3 1108.6:
1981 14.4 28.7 24.51 -13.0 74350 125442 1012.2
1982 4.5 98.9 57.18 -15.6 92420 -4848.5 -3184.7
Fuente:  a) INEGI. Sistema de Cuentas Nacionales,

b) y ¢} INEG!, Estadisticas Histéricas de México, (1960-1980). Banco de México, indices de Precios, {1980-1982)

d) Bruno, Michael {comp.}. op cit, p. 427

e) Macrodata, Macroasesoria INC.

f) INEG, Estadisticas Histdricas de México.
g} Brung, Michael {comp.}. op cit, p. 430-431




Capitulo II Antecedentes

subsidios, liberalizacion del tipo de cambio y la apertura comercial, La mayoria de
estas medidas provocaron que los precios entraran en una espiral inflacionaria

que mas adelante se analizara.
A manera de resumen en la carta de 1982, México se comprometia a:

« Saneamiento de las finanzas con: Reduccidn del déficit publico en su relacién

con el PIB de 16.5% en 1982 a 8.5% en 1983 y 5.5 en 1984. Eliminacion de
~ los ‘precios deficitarios y servicios que presta el estado. Combate a la evasion

fiscal. Reduccidn el gasto publico. Reduccién de los subsidios.

» -Tasas de interés atractivas paré los ahorradores y el fomento al mercado de
valores. '

+ ‘Disminucion del control de precios.

¢ Eliminacién paulatin'a del control cambiario.

* Apertura comercial.

Como observamos, los puntos de la carta de intencion concuerdan con los

principales objetivos de la politica econémica implementada hasta nuestros dias.

A casi 18 arios es necésario hacernos la siguiente pregunta: ;han sido efectivas

estas meﬁidas?. La respuesta puede ser diferente dependiendo de cada problema

qué afronta la economia mexicana, asl que siendo el tema central de este ensayo

la inflacién, podemos decir que esta primera carta {que después representa la

base para el primer programa de estabilizacion de Ipé ochenta) no contemplo la

magnitud del problema en cuestion.

c} El Prjograma Inmediato de Reordenacién Econémica (PIRE)

El Programa Inmediato de Reordenacion Econémica (PIRE) fue presentado el 9
de diciembre de 1982, ocho dias después de que Mig_uef de la Madrid tomara
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posesidn. El primer programa de ajuste de esta década contemplaba en esencia
los mismo puntos que la Carta de Intencién de 1982, El PIRE “"plantea en 10
puntos las lineas e3tratégicas de accidon para enfrentar la crisis. Se propone
combatir la inflacién, la inestabilidad cambiaria y la escasez de divisas, proteger
el empleo y la planta productiva, plantea la austeridad en el gasto publico y la
reorientacion de inversiones; acelerar el proceso de reforma tributaria v de los
ingresos de las empresas plblicas; moderacién en las utilidades y los
salarios...un nuevo esquema cambiario y de politica comercial; fomento al ahorro,

y., reformas constitucionales para reforzar el principio de rectoria del Estado™".

Los puntos de este Programa marcan el rumbo que tomd la reestructuracion de la
economia mexicana después de la crisis .de 1982; recorte presupuestal,
saneamiento de las finanzas publicas y aumento de impuéstos. Dichos elementos
estan sustentados en un transfondo tedrico, un nuevo modelo econémico que se
implantd en nuestrc pais a partir entonces, y no son mas que las recetas
neoclasicas llevadas a la practica por politicas de corte neoliberal. Este modelo
tiene dos promotores fundamentales, tas instituciones financieras internacionales

{Representadas en el FMI y BM) y los mismo gobernantes mexicanos.

La situacion de la economia mexicana después de la crisis de 1982 era por
demas adversa, experimentaba problemas en el pago de la deuda externa, déficit
publico, caida de la produccién y desempleo. Pero la particutaridad en esta
ocasién era, sin duda, la escalada sin precedente del nivel general de precios. La
inflacién, que es el impuesto mas injusto que la poblacién tiene que pagar, se

torna incontrolable

! Presidencia de la Republica. Criterios Generales de Politica Econémica para 1983, El
Programa Inmediato de Reordenacién Econdmica, El Mercado de Valores. Nafinsa, México,

enero 1983,
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El PIRE fue poco efectivo en e controf de la inflacion. Como de observa en el
cuadro 2b, a pesar de que en el periodo 1983-1985 se logro reducir la tendencia
creciente de la tasa anual de inflacion que se habia presentado en los afios 1981
y 1982 (donde los precios experimentaron un alza de 70 puntos porcentuales de
un afio a otro, es decir el INPC casi se triplic en 24 meses), para 1985 el indice
de precios volvié a su senda de crecimiento, pero esta vez con mas fuerza; en
1986 y 1987 se registraron las mayores tasas de inflacion de los Gltimos 40 afios
en bMéxico. y por primera vez, se presenta el proceso llamado hiperinflacién, con

un crecimiento de precios de tres digitos durante dos aftos consecutivos.

Cuadro 2b
Afio Tasa de Inflacion
anual
1981 28.68
1982 R 98.87
1983 - 80.77
1984 | 59.17
1985 63.74
1986 " 105.75
1987 . 159.17

Fuente: Bance de México, indices de Precios.

El fracaso que tuvo el PIRE en el control de la inflacion se debié a la
inconsistencia .de los lineamientos de politica éconémica dirigidos.a combatir Ia
este proceso, ya que éstos se centraron en el fortalecimiento de la oferta, la
moderacion de las utilidades, el control de salarios y la reduccion en el

desequilibrio financiero.

El resultado del impulso a la oferta con iiberacion de precios, apertura econdmica
y fijacian del tipo de cambio, motivo que el ingremento en los costos de produccion

se trasladara a los precios finales venta. Destaca ¢l ajuste de precios y tarifas del
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sector publico sobre todo con la paulatina efiminacion de subsidios y la poca

competitividad del sector productivo mexicano.

Francisco Gil Diaz y Rati Ramos Tercero sefialan que "la sensibilidad de la tasa

de crecimiento de los precios publicos a la inflacién aumenta de 0.5 a 1.0 en el
periodo de 1876 a 1987. En la bdsqueda de un.equilibrio financiero en el sector
publico se experiment6é una reduccién del gasto publico acentuado por la caida
tanto de los ingresos provenientes del petroleo como en el fiujo de capitales via
deuda externa. La incipiente correccitn del déficit fiscal no logrd disminuir los
niveles de inflacién, es mas resulté un factor de impulso, de hecho la inflacién

"hizo una contribucién neta positiva a la recaudacion publica™

El PIRE logré reducir el déficit fiscal con acciones dirigidas al aumento de la
recaudacion del impuesto derivado de la inflacién pero ante la constante presion
que significaron las tasas de interés, "la elasticidad implicita de la recaudacién

neta total derivada de la inflacién respecto a la misma disminuy6".

Cuadro 2¢
Parametros del Impuesto Inflacionario
Afo M1/PIB Tasa de Interés real " Razon de'la reserva-
pagada sobre la deuda depésitos bancarios*
publica no monetaria
denominada en pesos
1980 8.6 4.7 48
1981 8.3 3.5 48
1982 7.5 -23.9 - 57
1983 6.0 -1.0 59
1984 5.6 7 60
1985 55 9.2 61
1986 4.9 10.5 71

Fuente: Bruno, Michet. Op. Cit. P. 441
*Esta razon se conoce también como encaje legal

2 Bruno, Michael (comp.). Op. Cit. P.435
3 Ibidem

45




.

Capitulo II Antecedentes

Asi, en 1986, afio con alta inflacién, dicha recaudacién presenta el nivel mas bajo

de toda la década (cuadro 2¢)

Otro punto imporiante del PIRE era el impulso a la apertura comercial. Para ello
se tornaba necesario modificar |2 politica comercial de México con el exterior, asi
que comenzaron a eliminarse los permisos prewos de lmportacrén que fueron

sUstituidos por un sistema arancelario que imponia bajos gravémenes o mctuso la

“libre entrada de mercancias extranjeras a nuestro pais. El objetivo de esta politica

se centré en fomentar la libre competencia del secter productivo nacional con el

“extranjero, apostando a una especie de seléccion natural, donde solo los mas

eficientes lograrian sobrevivir.

En 1986 nuestro pais ingresa al Acuerdo ‘General de Arancélés y Tarifas (GATT
por su siglas en inglés) pero, contradictoriamente, la situacion que prevalecia en el
entorno mundial era la opuesta ya que Estados Unidos, Eurcpa y Japén "estaban

abrazando en su esplendor las tesis modernas del neoproteccionismo."

En esta linea de apertura comercial, el manejo del tipo de cambio resulté un factor
de agudizacién de presiones inflacionarias al interior. La fijacion del tipo de
car:nbio produjo la- sobrevaluacion de nuestra moneda (un tipo de cambio real
alto), la medida fue tomada por que de- esta forma el déficit fiscal seria

contrarrestado por un superavit en las cuentas externas del sector ptblico. Un alto

‘tipo de cambio real 'permitia que los ingresos externos del sector publico fueran

, mayores a sus egresos’. En cambio, el optar por una devaluacion paulatina del

4 Ibidem '

5 Ortiz Wadgymar, Arturo. Politica Ecopdmica de México 1982-1995. Editorial Nuestro
Tiempo, México 1995, p. 63.

® Recordemos que la contratacidn de nueva deuda externa casi desaparecié y se declard
una meoratoria parcial en el pago de intereses de la deuda anterior. De hecho el poder de
compra interno de su recaudacion neta externa aumenta, por ello las divisas provcmcntes
de la exportacion de petroleo y de la escasa nueva deuda aumentaron los ingresos del
sector publico.
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tipo de cambio resultaba altamente volatil ya que, si bien esto daria mayor
competitividad a la exportacién de productos mexicanos, aumentaria los montos

de endeudamiento externo y de pago de intereses.

Dado las exportaciones petroleras représentaban' un ~al‘to porcentaje de la
exportaciones totales, ante la inminente apertura comercial, o menos
problematico era la fijacién del tipo de cambio. Los efectos resultaron
devastadores para el sector productive nacional, los costos de produccién
aumentaron por fa escasez de crédito interno, disminucién del gasto publico y por
el aumento en precios y tarifas de dicho sector.

En lo que se refiere a la desregulacién econémica, las medidas buscaron, a falta
de recursos internos para invertr y a la nula intencién de los empresarios
mexicanos en hacerlo, fomentar la inversion extranjera tanto directa como
indirecta. La apertura en sectores productivos considerados como estratégicos, y

por elio reservados al gobiémo, se consolidarfa afios mas tarde.

El Programa Inmediato de Reordenacién Econdmica arrojé resultados negativos
es casi todos los renglones, excepto en la reduccién del déﬁcit fiscal. El precio del
ajuste fue una economia con nulo crecimiento, hiperinflacion y desembleo {Grafica
2.2 ). Un Programa de Ajuste, segun analizamos en el primer apartado del
presente capitulo, tiene siempre costos; la cuestion es que en con el PIRE los
costos fueron pagados por la clase trabajadora, pero no se lograron las metas
propuestas. En promedio durante cada afio de vigencia del PIRE (1982-1986) el
PIB crecié -0.5, la inflacion crecié 81.6% y el desempleo aumentd 12.0 %.
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d) Crack Financiero de 1987 -

Ante la ineficacia del PIRE es presentado un nuevo programa en 1986, el Plan de
Aliento y Crecimiento (PAC). Dicho pfan era aiin mas austero que el anterior; en el
gasto publico proponia una reduccion de 100,000 m.illones‘de pesos, eliminacion
de subsidios, venta de por lo menos 236 paraestatales, mayor eficacia del gasto

publico y un plan de fomento a exportaciones.

Grdfica 2.2 '
PIB, Inflaci6én y Desempleo
. o ‘ : México 1982-1986
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Fuente: PIB.- INEGI Sistema de Cuentas Nacionales,.

Inflacién.- Banco de México, Indices de Precios o . .
Desempleo.- El Financiero, “El sexenio en cifras”., 30 Agoste 1988

4

'

El crecimiento econémico negativo, que impedia la creacion de los recursos
suficientes para inversion, y la fijacién del tipo de cambio, ocasionaron escasez de

divisas y el problema se agudizé por fa creciente fuga de capitales.
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Era dificil cumplir con el pago de la deuda externa, pues las reservas del Banco
de México legaron a niveles minimos. Existia la posibilidad de declarar una
moratoria indefinida en el pago y que ésta se extendiera a otros paises deudores,
lo cual llevd a Jémes Baker {(Secretario del Tesore de EUA) a proponer un plan de
financiamiento. £/ Pfan Baker, contemplaba inyectar de 20 millones de dodlares a
paises con problemas de pagos y con ello generar recursos para el pago. México
a cambio de di(-:ha'ayuda debia aceptar nuevos ajustes. Con los 11 mil millones
de délares la economia nacional deberia crecer durante tres afios consecutivos,

pero la deuda externa se situaria en 105 milicnes de délares.

El PAC.. per o tanto, se sustentd en el Plan Baker y en una nueva carta de
intencion que México su_spr;ﬂpié,Acdn'_el FMi el 22 de julio de 1986. En ella México
se comprometia a restaurér el crecimiento econdémico con estabilidad, obtener

respaldo externo (en el Plan:

Baker), sujetar el financiamiento externo a la
variacién de los precios del pet&ﬁeo, tasas moderadas del crecimiento del PIB,
ajustes de precioéry tarifas del sector publico, reduccién del gasto publico,
aumento de impuestos, combate a la evasion fiscal, desincorporacién de
empresas paraestatales, atraccion de inversién exiranjera y autorizacion al FMI

para revisar la implementacién del plan.’

Dentro de este proceso, los precios de todos los bienes y servicios se indexaron al
INPC, con ello se incrementaban de acuerdo a las expectativas que se tenian
sobre la inflacion. El resultado fue que en 1987 la tasa de inflacion anual crecié
159.2%.

Es cierto que con la linea de crédito del Plan Baker, la economia se reactivo, pero

sélo crecid al 1.4%. Era necesario fomentar el ahorro interno con tasas de interés

7 Secretaria de Hacienda y Crédite Pablico, "Carta de [ntencién al FMI”, en Mercado de
Valores. Nafinsa, México 1986, p.751-756
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atractivas e impulsar el mercado de valores. El costo del dinero se incrementd (la
" tasa de los Cetes'a 28 dias superd el '100%) y los créditos eran inaccesibles. El
aumento en el 'encaje légal agravo la situacion, pues la mayor parte del dinero que

“'se depositaba a los bancos iba directamente a fa reserva del Banco de México.

! . . =, s

*“El'alto rendimiento ofrecido por fos bancos fue secundado por el mercado de
vaiokeé; Ioé'intefreses pagados por los inéfrumehtos del mercado de"dinero y el
" accionario propiciaro'n un Boom. Los granaes ‘ahorradores obtuvieron grandes
ganancias, mientras que los pequedos ahorradores sélo se defendian de la

inflacion.

El peso perdio terreno frente al délar (en 1987 la paridad regiétréda llegd a 2400

viejos pesos ), era necesario defenderlo y evitar la fuga de capitales, se recurrié

una vez. mas a las tasas de interés. La especulacién en la Bolsa Mexicana de -

Valores llegé a su maximo nivel, el entonces secretario de Hacienda Petricciofi
llevd 'a cabo una campafa’ publicitaria para atraer ahorros a las casas de bolsa
que aumentaron en nimero y cobraban mayor importancia en el sistema

financiero mexicano.

La expansién en el mercado de valores continud entre mayo y agosto, la gran
' demanda por 1Gs titulos bursatiles impulsé un alza del IPC el cual registré récords
""histéricos La promesa de duplicar la inversién realizada en poco tiempo creé una
‘burbuja especlativa, péro esta burbuja no tenia un sustento en la economia real,
asi que tfarde o tempranc estallaria. En noviembre de 1987 cuandoﬂ Tas
expectativas cambiaron pues existian rumores de que este mercado sufriria un
" cambié en su regulacién, ademas de que 'a mayoria de las bolsas del mundo

enfrentd caidas. Los duefios de las casas de bolsa y los grupos poderosos en el
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sector financiero ofrecieron precios de compra de acciones muy por debajo del -
valor al cual se habian vendido, los medianos y pequefios ahorradores perdieron
fuertes sumas de dinero e incluso sus bienes patrimoniales (hubo quien no

soportd la presion de verse en la ruina total y se suicido).

La caida de la Bolsa Mexicana de Valores generd un clima de incertidumbre que
afectd inmediatamente a la paridad peso-délar. La gran demanda de la divisa llevo
al Banco de México a la devaluacion. Las tasas de interés llegaron hasta el 160%
mensual, las medidas para evitar fuga de capitales y generacion de ahorro interno
acarrearon mayores tasas de inflacién, devaluacion y un aumento en la deuda

externa.

La economia mexicana se enfild de nuevo a una crisis, a pesar de la
implementacion de dos Programas de Ajuste (PIRE y PAC), no se veia resultado
‘positivo alguno. En este marco se presentaba la sucesion presidencial en
diciembre de 1988, el siguiente sexenio significd la consolidacion dei nuevo
modelo de crecimiento, las reformas mas profundas y tal vez los efectos mas

severos del Ajuste se presentan en estos afios.

Los antecedentes hasta aqui descritos nos ayudardn a comprender porque el
sexenio salinista es tan cuestionado en lo que a actuacion de politica economica

se refiere. Ahora, es preciso detallar cada uno de los programas de estabilizacion.
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CAPITULO 1)l CRONOLOGIA DE LOS PROGRAMAS
DE ESTABILIZACION 1987-1999

Para realizar una evalvacién adecuada de las politicas- anti-inflacionarias, es
preciso, conocer la version oficial del ajuste, es decir, programas, objetivos y
~ medidas que se utiliza el gobierno para dicho fin. En este capitule, retomamos el
pensamiento del Ex-secreterio de Hacienda Pedro Aspe Armella; uno de los
artifices mas importantes de la politica econdmica durante el periodo en cuestion;
posteriormente se construye una cronologia de los acuerdos {llamados "pactos"),
lo que nos permitird que en el siguiente capitulo confrontemos los objetives con

los resultados obtenidos.

i Los "Pactos", ;Un Nuevo Tipo de Estabilizacion?
a) Programas Ortodoxos y "no Ortodoxos"

Ante una proxima sucesion presidencial, en 1987 se inaugura en México un nuevo
tipo Estabilizacion. De aqui en adelante los programas se caracterizan por ser
"Pactos" (como indica el nombre de la mayoria de ellos) entre los diferentes

sectores Sociales; Empresarios, Gobierno, "Trabajadores y Campesinos"!

! Representantes de la CTM y CNC.
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La razdn de pactar o concertar radica en considerar que después de haber
entrado en una fase de hiperinflacion, 1a tasa de crecimiento de precios "es
elevada porque los agentes econémicos esperan que 1o siga siéndo"2, por ello es

necesario romper dicha tendencia.

Al proceso antes descrito se le conoce como inflacién por inercia y s6lo el cambio
en las expectativas de los participantes en la economia puede modificar la

tendencia al alza de los precios. .

Este punto de vista contrasta con los Programas de Estabilizacion anteriores,
donde'el principal factor generador de inflacion se encuentra en el déficit fiscal y
en los desequilibrios de la balanza de pagos. Los Programas antes mencionados
se consideran como ortodoxos por la razén de que sdlo consideran el efecto de la
expansion monetaria en el nivel general de precios y por ello "hace mayor
hincapié en el uso de politicas de demanda agregada".3 En cambio, los llamados
Programas de corte heterodoxg, a los que Aspe (1993) llama "no ortodoxos” son
una combinacién- de "los principios dé la teorfa neoclasica de la démanda
agregada con un estudio mas a fondo del efecto de la estructura del mercado...",
segun éstos un componente importante de la inflacién es inercial que tiene origen
tanto en el sector real como en el monetario.

Bajo las consideraciones expuestas, en el problema de la inflacidn se atacan los
mecanismos de origen y propagacion. Los responsables de la politica econdmica
consideran que el combate contra sus causas monetarias y fiscales deben
cornplementarse con medidas que eviten la propagacjén de la espiral inflacionaria,

entre otros factores de propagacion se mencionan la distribucion del

2 OCDE. Estudio Econémico para México 1992. OCDE 1993 p. 36

3 Aspe Armella, Pedro. El camino Mexicano de la Transformacién Econémica. Fondo de
Cultura Econémica, México 1993, p.19 -
4 fhidem p.20
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ingreso, estructura del mercado y tipo de contratos salariales.

Segun el gobierno, es necesario combatir la inflacién sin causar recesion, pues
esta via es la Onica que garantiza el éxito del programa. Ei fracaso podria ocurrir
bajo las siguientes condiciones: reforma fiscal fuera incompleta; cambio
incompleto en las instituciones que crean la inercia de precios (indexacién expost )
de salarios, liberalizacidn del comercio); excesiva expansion de la demanda
agregada, por encima de los limites fijados por fa restriccion del ahorro externo y
precios relalivos inadecuados®. La base de la nueva estralegia se encuentra en
concertar, lograr el ajuste fiscal y una posicibn mas favorable ante el sector

externo.

ii. Cronologia de los Pactos

Es necesario contar con una cronologia de los Programas de Estabilizacién desde
1987 hasta el presente, por elio, se presenta un resumen de dichos documentos,
ademas, el cuadro 3-a donde se describen puntos medulares: vigencia, precios,
tipo de cambio, salarios y finanzas pablicas

a} Pacto de Solidaridad Econémica {(PSE)
El primero, es el Pacto de Solidaridad Econémica (cuya etapa inicial fue firmada
en diciembre de 1887). La construccion de este programa contempla los

siguientes objetivos:

5 Ibidemn p. 28
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+ Corregir de manera permanente las finanzas publicas

*» Aplicar una politica monetaria restrictiva

. Corregir la inercia salarial

* Definir acuerdos sobre precios en sectores iideres

» Apertura comercial

» Control de la inflacién y negociacion de precios en lugar de congelacién de
los mismos

+ Controles de precios negociados

La concertacion, consiste ciertos compromisos, que acuerdan las partes que lo
integran: el gobierno a respetar el ajuste fiscal, los empresarios a sacrificar
margenes de ganancia y los sectores obrero y campesino a prescindir de

incrementos adicionales a los salarios reales.

Ei PSE cuenta con SEIS fases, de diciembre de 1987 a diciembre de 1988 en la
"prlmera plantea la revision de tarifas y productos del sector publlco en particuiar
los energétlcos ademas contempla ajuste en el tipo de cambio, aumento salarial
con base en la inflacién esperada y disminucion del gasto publlco (las ufras de
dichos ajustes se muestran en el cuadro cbrreépondiente). De la segunda a la
quinta fase, utiliza dos anclas nominales para contrarrestar el incremento de
precios, el tipo de cambio fijo y el control en salarios, mantiene la disciplina fiscal.
En sexta fase apllca una reforma tributaria, con dlsmlnuclon del IVA en altmentos

y desgravamon a ingresos menores a 4 salarios minimos.
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b} Pacto para la Estabilidad y Crecimiento Econémico (PECE)

El Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econdmico tiene como objetivo
principal el "crecimiento sin inflacidn y con equidad"é, a partir del saneamiento
financiero y estructural. Es imperativo lograr el control de la inflacién; propone el
incremento de fa inversidn en infraestructura para eliminar los cuellos de botella;
otrc; punto destacable, es la renegociacion de la deuda externa para liberar
recursos necesariqs para el crecimiento, por Gltimo, establece limites a
variaciones en el tipo de cambio con el objetivo de lograr certidumbre y

competitividad al exterior.

El ajuste de precios y tarifas del sector pdblico se hace necesario para que éstos
sean competitivoé y eliminar el rezago de dichos sectores. Recomienda que el
sector empreéarial absorba los aumentos salariales, ajustes cambiarios e
incrementos en precios y tarifas plblicas, todo para lograr bajos niveles de

inflacion.

Promueve la desregutacién econémica, incrementar los apoyos al campo para
lograr mejorar la productividad; por ultimo establece la integracion de una
Comisién de Seguimiento y Evaluacién de las obligaciones que se contraen en el

Pacto.

El PECE cuenta con ocho etapas, de diciembre de 1988 a diciembre de 1994, En
la primera etapa, que cagincide a la sucesidn presidencial, aplica una nueva
revision a los precios y tarifas del sector plblico asi como de algunos precios
lideres; ajusta a razon de un peso diario el tipo de cambio; aumento en salarios
minimos y desregulacion econdmica. En !a segunda y tercera fase propone un

aumento en salarios minimos y en gasolina. A partir de [a cuarta y hasta la sexta

& Nafinsa. E] Mercado de Valores, Vol. 49 No. 1, Enero 1989, p.1
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etapa encontramos ajustes en precios de energéticos; disminucion del ritmo de
desliz en la paridad peso-dolar, con eliminacién del control de cambios; aumento
salarial 'y modificacion en la tasa del IVA en medicamentos, ademas, establece

tasa unica del 10% con zonas libres.

En. dltimas dos etapas modifica su nombre a Pacto para la Estabilidad, la
Competitividad y el Empleo; los precios en energia eléctrica se actualizan, el tipo
" de cambio aumenta su desliz diario, reduce la tasa del ISR otorga facilidades en el

pago de impuestos federales y para créditos privados externos.

c) El pacto para el Bienestar, la Estabilidad y ef Crecimiento (PABEC). -

‘Con una vigencia prevista hasta el 31 de diciembre de 1995, el Gltimo pacto en la
administracién dé Safinas de Gortari, se firma el 24 de septiembre de 1994. En su
“firma se destaca las condiciones de incertidumbre que reinan en los mercados
financieros y en general en la economia mexicana. Dentro de los acuerdos

tomados en el PABEC, estan:

- Reduccion de la ‘inflacién con una meta de 4% e incremento del PIB al
"+' - doble de latasa de crecimiento de la poblécién; incremento de prestaciones
a trabajadores que perciban menos de dos salarios minimos. '

- Disminucién del impuesto al activo en 10% con el fin de promover la
inversion privada; propone incluir‘en' el régimen simpiificado de pago de
impuestos a las micro, pequeftas y medianas empresas, de tal forma q’ﬁe el
80% de-las empresas dei pais ingresen a dicho régimen; estimulos fiscales
-a empresas que destinen mayores recursos a capacitacién e innovacién

tecnoldgica.”
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- Actualizar precios y tarifas del sector publico, sin exceder el 4% de
incremento promedio anual. El precio de las gasolinas fuera de las zonas
fronterizas no debera rebasar el 4%.

- En lo que corresponde a las finanzas publicas; propone un incremento en

el monto global de la inversion publica en proyectos de infraestructura; es
necesario que la inversion publica sirva como detonante de la inversion
privada. Establece la creacién de un fondo para el fomento de la inversion
incluyendo !a participacion del sector privado, éste debe estar financiado
por recursos provenientes de la venta de activos de empresas ptiblicas.

- Incrementar apoyos a la capacitacion en el trabajo y becas.

- Mantener la politica cambiaria de la concertacion anterior.

- Cumplir con metas las inflacionarias previstas por el Banco de México.

- Dadas las ventajas fiscales, las empresas se comprometen a sostener
precios de venta estables que aseguren un nivel de precios similar al de
nuestros principales socios comerciates; de la misma forma, contar con
niveles de abasto adecuados.

- bLa Comisién Nacional de Salarios Minimos (CONASAMI) aprueba un
incremento de 4% en salarios, vigente a partir del 1° de enerc de 1985. El
incremento porcentual en salarios y de negociaciones en contratos
colectivos de trabajo, no debera rebasar la meta de inflacién. Se propone

~ impulsar a las prestaciones en el renglén de bonos de productividad.

- En apoyo al sector agropecuario se crea el Programa de Apoyos Directos al
Campo (Procampo), el cual permitird incrementar la competitividad del

Sector con {a participacién directa de productores en el mercado.
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d) Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econémica

Tras el cambio de administracion en la Presidencia de la Republica, existen
presiones econdmicas. Politicas y sociales que desembocan en la crisis
econémica de 1995 El PABEC tiene que sei reemplazado por el Acuerdo de
Unidad ‘para Superar la Emergencia Econémica (AUSSE), ya que éste no
contempla la situacion de crisis que experimenta la economia a partir de diciembre
- de 1994. Los desequilibrios en balanza de pagos, conjugadas con el control de
deslizamiento del tipo de cambio, asi como el vencimiento de deuda publica
(Tesobonos), crean condiciones adversas e incertidumbre; aunado a lo anterior,
el clima politico y social es turbio (asesinatos, levantamientos armados e

inconformidad social).

Ante una considerable reduccion en el nivel de reservas del Banco de México, las
presiones sobre el tipo de cambio obligan a ésta institucion a abandonar el
régimen de flotacion controlada por uno de libre cambio. 1994 registra un déficit
en cuenta corriente cercano a 28 mil millones de ddlares, esto significa
aproximadamente el 8% del PIB?. La fuga de capitales refleja la volatilidad de las
inversiones extranjeras en cartera, ademas el incremento de las tasas de interés
en Estados Unidos durante 1994, presiona a las tasas de interés internas. Ante
una reduccion del déﬁcit en cuenta corriente (que significa que el pais se convierte
de importador de capitales a exportador de los mismos), la devaluacién tendra un

efecto inflacionario.

Es necesario que este efecto se lleve a cabo de manera ordenada, lo cual implica
sacrificios considerables. Las perspectivas de mejoramiento del nivel de vida de la

poblacién tendran que posponerse. El gobierno realizara las acciones pertinentes

7 Presidencia de la Repuiblica. Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econdomica.

México 3 de enero 1995. (Tomado de la Pagina de la Presidencia en Internet:
www.presidencia.gob.mx} i
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para eficientar su funcionamiento y evitar presiones inflacionarias; asi mismo, se

compromete a acelerar la desregulacion econdmica para impulsar inversion

privada; en el terrenc del sistema financiero debe agilizarse la apertura a la

competeﬁcia externa. Se constituye un fondo de estabilizacién de 18 mil millones

de délares a partir de recursos provenientes del Convenio de Apoya Financiero de

América del Norte, la Banca Internacional y otros organismos financieros; se

suman 5 mil millones de ddlares de a Reserva Internacional del Banco de México,

asi, los 24 mil millones de délares estabilizaran los mercados financieros. Los

objetivos® del AUSEE se resumen en la siguiente lista:

Evitar una espiral inflacionaria por presiones sobre el tipo de cambio.
Con ello garantizar un ajuste paulatino de la Cuenta Corriente.
Restablecer la confianza en los mercados financieros

Incrementar la competitividad

A partir de dichos objetivos se toman las siguientes acciones:

Precios y Salarios. -cumplir con los acuerdos de la Comisidn Nacional
de Salarios Minimos del 20 de noviembre de 1994, incrementar
estimulos por productividad, capacitacién en el trabajo y 700 mil becas.
No incrementar injustificadamente precios, en el casc de usoc de
insumos importados los incrementos reflejardn Unicamente las
modificaciones derivadas del movimiento en el tipo de cambio;
Fomentar el uso de insumos nacionales. Fortalecer las operaciones del
INFONAVIT y FONACOT. Incremento de 400 nuevos pesos por
hectarea en apoyos de PROCAMPO y el fortalecimiento de las cadenas

de produccidn-consumo.

8 Ibidem
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Fortalecimiento del aharre publico y la politica monetaria.- Disminucién

del 1.3% del gasto pUblico con respecto al PIB, dando prioridad al gasto

social y Io:-_;_' programas de abatimiento. de la pobreza. Simplificacion
integral del sistema tributario. Disefio de esquemas para reactivar el
credito interno a productores agropecuarios, asi como a micro y
pequefias empresas, destacando el apoyo y la promocion de
exportaciones. Reforzar Ia autonomia del Banco de Mexico, y asi,
fortalécer el control sobre el incremento de precios.

Eficiencia Econbémica.- Acelerar la desregulacidbn Economica para
promover la inversién, creacién de empleos y competitividad. Fomentar
el desarroflo de los sectores exportadores de la economia y aprovechar
al maximo los tratados comerciales firmados por nuestro pais.
Modernizacion y competitividad de micro, pequefias y medianas
empresas a través del aprovechamiento de las preferencias que se
contemplan en el sistema de compras gubernamentales. Aprovechar e
incrementar la competitividad de sectores intensivos en mano de obra.

Establecimiento del Consejo Nacional de Pequéﬁa y Mediana Empresa.

e) Programa de Accién para Reforzar ¢l Acuerdo de Unidad para Superar la
Emergencia Econémica (PARAUSEE).

El AUSEE se refuerza en Marzo de 1995, ante la posibilidad de entrar en una

espiral inflacionaria y la creciente inestabilidad econémica. El Programa de Accién

para Reforzar el Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econdmica

(PARAUSEE)? contempla medidas adicionales a las gue toma el AUSEE, el

presente programa propone:
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- Logrér un superavit comercial

- Meta inflacionaria def 42%

- Reduccién del PIB en 2%

- Paridad peso-ddlar en $6.00

:  Aumento adicional en Salarios Minimos del 10%

- Reduccion del Gasto publico en 9.8%, saneamiento de las finanzas
publicas y agilizar la reconversion de deuda publica en plazos mas
holgados, asi como obtener liquidez para hacer frente a vencimientos de
Tesobonos. Incrementar la recaudacién fiscal con incrementos en el IVA de
10 a 15%, actualizar tarifas de energéticos con un incremento promedio de
20%.

- Creacidn ‘de las Unidades de Inversion (Udis), como instrumento de
indexacién de tasas de interés, renegociacién de carteras de crédito
vencidas. [ntroduccién de! peso en el mercado de futuros para reducir

oscilaciones en el tipo de cambio.

f) Alianza para la Recuperacién Econémica (ARE)
Ante la "superacidn” paulatina de la crisis econdmica, con reservas de 10 mil
millones de délares, superavit comercial y amortizacion de 27 mil miliones de

délares en Tesobonos; se presenta la Alianza para la Recuperacioén Econdémical®,

El objetivo de esta concertacién es acelerar la economia mexicana para el afio
1996. Una de las fuentes de la reactivacién es la inversion privada (que genera

incremento de produccidn y empleo), pero depende en gran medida de estimulos

? Ortiz Martinez, Guillermo. Programa de Accion para Reforzar el Acuerdo de Unidad para
Superar la Emergencia Econdmica. Perfil de La Jornada, México 10 de Marzo de 1995,

10 Presidencia de la Repiiblica. Alianza para la Recuperacion Economica. México 29 de
octubre 1995, (Tomado de la Pagina de la Presidencia en Internet:
www.presidencia.gob.mx) -
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Finanzas publicas sanas. Medidas tributarias que permitan generar

empleo y mejorar la situacion de las empresas (estimulos fiscales,

_simpliﬁcgcién administrativa y seguridad juridica). En lo que a impuestos

se refiere, las empresas que en 1995 hayan obtenido ingresos
acumulables hasta de 7 millones de pesos, guedan eximidas del
Impuesto al Activo; las empresas que excedan las inversiones de los
primeros 10 meses del arfio, podran deducir hasta e} 100% de la

diferencia anualizada entre ambas: crédito fiscal de 20% al salario

. minimo por cada empleo adicional, aplicable contra el Impuesto sobre la

Renta (ISR) y el iImpuesto al Activo (IA); para las empresas que en
promedio emplean un numero de trabajadores mayor que el nivel
promedio registrado durante los primeros diez meses del afio. Aumentar
monto a deducir de inversiones nuevas y de empresas que los aplican.
Avanzar en-la simplificacién fiscal y en la vigilancia sobre el pago
oportuno de impuestos, ampliando el plazo de 36 'a 48 meses en el
pago de adeudos fiscales.

Mantener el régimen de libre flotacién del peso, a fin de mantener los
flujos internacionales de comercio e inversion. Mantener, una politica
monetaria ~conéruente con las metas de ‘inflacibn y crecimiento
econdmico.

Promover fuentes de ahorro estables y a largo lazo; modernizacion de!
sistema de pensiones para asegurar un retiro digno a trabajadores.
Precios de gasolina, diesel y la energia eléctrica se incrementan en
promedic 7% a partir diciembre de 1995 y 6% a partir de abril-de 1996.
Las tarifas de carreteras, aeropuertos y ferrocarriles se ajustaran a un
monto que las mantenga en términos reales al nivel de noviembre 1995,
El gasto publico corriente se reducird 4.75% en términos reales:
mientras que el de inversidn aumentara como broporc]én “del

programable.
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- Impulsar el proceso de licitaciones; apoyar a micro, pequedas y
medianas empresas a fravés del sisterna de compras de gobierho. en el
mismo sentido Nafin iniciara un programa en capital de riesgo.

- Generar empleos y aumentar la oferta de vivienda con inversion de
1.200 millones de pesos a través de Banobras, FOVI e INFONAVIT.

- Ampliar el programa de becas para desempleados en 900 mil (30% mas
que en 1995). La comisién Naciona! de Salarios Minimos (COMISAMI),
solicita un incremento salarial de 10% a partir del 4 de diciembre de
1995, adicionalmente, sclicita un 10% a partir del 1 de abril de 1996.

- Una mayor cobertura del gasto social y en materia de programas
sociales, de los que desatacan el Programa de Subsidio al consumo de
Torlilla, la provision de desayunos escolares, el programa Nacional de
Salud y el Apoyo al sector agropecuario.

g) Alianza para el Crecimiento {(ACRE)!!

Se busca que 1997 se consolide la tendencia de recuperacion econémica
registrada durante 1996. Dentra de las prioridades de esta Alianza esta elevar los
niveles de empleo y productividad, con la generacién de flujos crecientes de
aharro e inversion. Las metas cuantitativas de este acuerdo (para 1997} son PIB
4%; Inflacién 15%:; incremento en inversion y ahorro publicos; y finalmente, déficit
en cuenta corriente inferior al 2% de! PIB. El crecimiento econémico esperado se
sustenta en el dinamismo del sector exportader, niveles adecuados-de inversion
(tanto plblica como privada), recuperacion del consumo, el desendeudamiento
(con programas de apoyo a deudores y pago de deuda publica) y disciplina fiscal.

Los lineamientos a seguir en la Alianza para el crecimiento son:

1 Presidencia de la Republica. Alianza para el Crecimiento Econédmico. México octubre de
1996 {Tomado de la pagina de Internet de la Presidencia: www, presidencia.gob.mx)
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Finanzas publicas.- Balance pudblico con un déficit de 0.5% del PIB.
Continuar con estimulos tributarios para impulsar el empleo y la
inversion entre los cuales se contempla eximir del page del Impuesto al
Activo a empresas que obtengan hasta 8.9 millones de pesos; crédito
fiscal de 20% del salario minimo a empresas que mantengan nimero de

trabajadores superior al afio pasado.

. Precios y tarifas.- Los precios de las gasolinas aumentaran en promedio

8% a partir del 1° de diciembre de 1996 y con desliz de 1.03% mensual

durante 1997, en diesel el aumento sera el mismo, con desliz de 1.20%;

. Las tarifas eléctricas se ajustaran a la inflacién.

Gasto Pablico.- Se pretende consolidar la reactivacién econdmica con el
impulso a la inversion en infraestructura y reducir el gasto corriente;
orientar recursos hacia programas sociales como el PROGRESA y el
PROCAMPO; es necesaria la participacion de la iniciativa privada
financiando proyectos detonados por el sector publico, por uOltimo
concluir la reforma a la Seguridad’ Social con el sistema de AFORES. : |
Politica cambiaria y monetaria.- Se mantendra el régimen de libre
flotacion; la politica monetaria continuara formulandose en términos
congruentes con el ¢recimiento econémico pronosticado para 1997,
Fomento al ahorro.- Es necesario consolidar el crecimiento del ahorro
interno con la reforma al sistema de pensiones.

Empleo y competitividad.- Fortalecer el Servicio Nacional de Empleo;
otorgar un millon de becas de capacitacion y de calidad integral.
Salarios.- Otorgar incremento salarial de 17% a partir del 3 de diciembre
de 1996.
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Cuadro 3-a (Continua)

CRONOLOGIA DE LOS PACTOS

Concertacién | Fechade | Vigente Precios Tipo de Cambio* Salarios Finanzas Puablicas
Econémica | anuncio hasta
PSEI| 15 Dic. 28 Feb. 1988 | Incremento promedio de B5% en | Devaluacion previa: | Alza de 15%a partir | Disminucion del gasto
Pacto de 1987 energéticos fibre 36%, controlado | del 15 de Dic. y 20% | programable a 20.5% del
Solidaridad 22% a partir del 1° de PIB en 1988
Econdomica enero
PSE Il 28 Feb. 31 Mar. 1988 | Sin cambios Paridad fija: libre; $ | Alza de 3% a partir Mantener superavit
1988 2289, controlado de marzo primario en finanzas
n$2257 publicas
PSE M 27 Mar. 31 May. Sin cambios Sin cambios Sin cambios Sin cambios
1988 1988 )
PSE IV 22 May. 31 Ago. 1988 | Sin cambios Sin cambios Sin cambios Sin cambios
1988
PSE V 14 Ago. 30 Nov. 1988 | Sin cambios Sin cambios Sin cambios IVA: 0.0% en alimentos
1688 ) procesados y 6.0% a
medicamentos.
Desgravacion de 30% a
ingresos menores a 4
. veces el salario minime
PSE VI 16 Oct. 31 Dic. 1988 | Sin cambics Sin cambios Sin cambios Sin cambios
1988
PECE | 12 Dic. 31 Jul. 1989 | Aumento de precios y tarifas Ajuste diafio deun  |Alzade 8%en Profundizacion de la
Pacto para la 1988 rezagadas peso a partirde! 1° | Salarios Minimos - desregulacion
Estabilidad y de enero 1989 - econGmica
Crecimiento )
Econdmico :
PECE Il 18 Jun. 31 Mar. 1890 | Sin cambios Ajuste diario de un | Alza del6% a Finanzas Pblicas
1989 peso Salarios Minimos 5anas
PECE N 3 Dic. 1989 |31 Jul. 1990 | Aumentan 6% las gasolinas Ajuste diario de un | Alza det 10% en Finanzas Publicas -,

peso

Salarios minimes a
partir del 4 de
dicierbre

sanas
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Fecha de |

us0 domeéstico y comercial que no
exceda el 5% durante 1a vigencia
del Pacto. Los precios publicos de
los principales insumos que
ofrece el sector publico se
reducirdn en la proporcion que
permita alinearfos cabalmente a
su referencia internacionat

deslizamiento de
N$0.0004 deil tipo de
cambio

Concertacién Vigente . - . Precios .. | Tipo de Cambic* Salarios Finanzas Piblicas
Econémica ! anuncio hasta )
PECE IV 27 31 Ene. Aumentos en energéticos entre 6 | Ajuste diaric de 0.80 | Sin cambios Finanzas Publicas
May. 1950 | 1991 y 12% ctvos. a partir de! 28 sanas
: Lo de mayo
PECE v 11 Nov: 31 Dic. 1991 | Alzas: Gasolina $710.00; Luz, Ajuste Diario de 0.40 |Alza del 18% a Profundizacién en la
1990 Diesely Gas 10% ctvos. a partir de! 12 | Salarios desregulacion
de noviembre. Minimos desde el 16 | econdmica
de noviembre
PECE VI 10 Nov. 31 Ene. 1993 | Alzas; Nova 65.0%; Magna 25.0% | Eliminacién del Aumento de 12% en | Alimentos y
1991 y Diesel 9.7%, Gas Licuado 2.4% | control de cambios y |salarios minimos a | medicamentos VA de
con ajuste mensual de 2.5%: Luz |reduccién a 0.20 partirdet1°de  [0.0%. Se establece tasa
doméstica ctvos. diarics enel :enero. Este ajuste no | Gnica de 10% en el pago
20.2% e Industrial 21.3% deslizamiento del sera aplicable a de IVA, con excepcitn
tipo de cambio salarios de las franjas fronterizas
B contractuales y zonas libres
PECEVI |20 0ct 92 |31 Dic. 93 Ajuste gradual en electricidad y Aumenta el Aumento en salarios | Disciplina Fiscal a fin de
otros energeticos de baja tension | deslizamiento del minimos no lograr las metas del
en uso doméstico y comercial no | tipo de cambio de superiores a un 10% | presupuesto programado
mayor a 2 digitos en la vigencia | N$0.0002 a
. del Pacto N$0.0004
PECE VIII 10ct 93 31 Dic. 94 Reduccion tarifas eléctricas de Se mantiene el Los ingresos Disminucion det

equivalentes a un
satario minimo
aumentaran entre
7.5% y 10.8%; esto
por efecto de la
exencidn dei |.S.R.
que también se
aplicard de manera
gradual hasta cuatro
salarios minimos.
Ademas se

| considera ef aumenta

por Bongs de
Productividad

| comao es el pago al

Impuesto Sobre la Renta
de 35% a 34% para
empresas. Asi como
facilidades para el pago
de impuestos federales,

activo del 2%, También
se reduce el Impuesto
para cperacion de
créditos externos para
las empresas. Se
Plantea que las Finanzas
Pablicas se mantengan
en equiiibrio.




Evaluacién de la Politica Anti-Inflacionaria en México

CRONOLOGIA DE LOS PACTOS

71

W

Concertacion | Fechade | Vigente Precios Tipo de Cambio* Salarios Finanzas Piblicas
Econdémica | anuncio hasta
PABEC 24 Sep 94 |31Dic95 Actualizacién de tarifas del sector | Sin cambio Elincremento en Disminucién a 10% en
publico a niveles compelitivos. salarics minimos no | impuesto al activo
Alza en gasolinas no debera debera rebasar el incluyendo a micro,
rebasar el 5%, excepto en zonas 4% la revisidn pequedas y medianas
fronterizas. salarial por contratos | empresas.
colectivos de trabajo
no deberd incluir
aumentos mayores al
ritme de inflacion
. previsto.
Acuerdo de 3Ene 95 9 Mar 95 Revision de tarifas de bienes y Libre flotacion, con | incremento de 7% Reduccion del gasto
Unidad para servicios del gobierno. una estimacién de directc a Salarios publico en 1.3% del PIB.
Superar la Compraomiso de no crear espiral | 4.5 pesos por délar Minimos y ‘3% como | Reduccion de la
Emergencia inflacionaria por parte de los subsidio fiscal. inversion publica en
Econdmica, ermpresarios que utilizan insumos 10.7%. Acelerar
AUSEE importados. desregulacion
econbmica.
Programa de 9Mar95 |28 Qct85 35% de aumento en gasolinas, Libre flotacién con Incremento adicional | Recorte adicional de
Accidn para 20% de aumento en gas y una estimacion de 6 |de 10% en salarios | 9.8% en gasto publico.
reforzar & energla eléctrica. Meta de 42% en | pesos por dblar Incremento de 10 a 15%
Acuerdo de infiacion. Introduccion de Udis e en IVA. Pago de 27 mil
Unidad para incremento en tasas de interés millones de ddlares en
Superar la Tesobonos con recursos
Emergencia del rescate financiero y
Econémica, el superavit comercial.
PARAUSEE
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Concertacién | Fechade | Vigente Precios Tipe de Cambio* Salarios Finanzas Publicas
Econdmica anuncio hasta
Alianzaparala |290ct95 (250ct96 Incremento promedio de 7% en Régimen de libre Reforma en el Reduccion en gasto,
Recuperacion gasolinas, energia eléctrica y flotacion Sistema de Apertura ferrocarriles.
Econémica, ARE diesel. ) Pensiones. Exencién Impuesto al
Ampliacidn del Activo a empresas con 7
Sistema de Becas en | millones de pesos de
30%. Incremento de |ingresos durante 1995,
salarios en 10% a Descuentos impositivos
- - partir de 1996 e | hasta 100% en nuevas
incremento de 10% | inversiones. Créditos
en abril, fiscales en nuevos
empleos. Ampliacidn del
plazo de pago a
deudores de 36 a 48
meses
Alianzaparael }26Q0ct9 |[-—- Aumento promedio en gasolinas y | Libre flotacién Incremento de 17% a | Reduccion del gasto
Crecimiento diesel de 8%, con desliz mensual * salarios minimos. Un | corriente. Aumento en
Econdmico, de 1.03% y 1.20% millén de becas de inversion en
ACRE. respectivamente. capacitacion y infraestructura.
' calidad, Desregulacion
. economica. -
Modernizacidn de la
Seguridad social.

Fuente: De PSE | a PECE VIli: Excelsior, 5 Octubre 1996. De PABEC a ACRE, Nacional Financiera, EI'Mercado de Valores, varios nimeros,
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cAPITULO 1Y EVALUACION ECONOMICA DE LOS
PROGRAMAS DE AJUSTE

Uno de los objetivos principales de la politica econémica del gobiemno, es la
estabilidad de precios. Con los "pactos” se pretende "corregir* las causas que

sirven como detonantes de la inflacidn.

Desde el punto de vista de la teoria neoclasica, el origen del fendémeno se
encuentra en el déficit fiscal cronico y desequilibrios de la balanza de pagos; para
los keynesianos, ia inflacién se origina por un aumento en ta demanda efectiva por
encima del nivel de pleno empleo o bien por la existencia de "cuellos de botella"
en niveles inferiores. En ambos casos el alza en los costos de produccion es la

causa fundamental del aumento en el nivel de precios.

La teoria neoclasica no considera Ta situacién particular donde la inflacion se
combina bajos niveles de crecimiento en el PIB {1.9% en 1987), esta es la razon
por [a que Aspe (1993), afirma que es necesario reforzar las medidas neoclasicas
con la eliminacion del factor inercial. Desde nuestro punto de vista, la persistencia
de la inflacion en México tiene algo méas que inercia, existen "cuellos de botella"

que impiden llegar a un pleno empleo con estabilidad de precios.

El poder discernir en donde se encuentran dichos cuellos, nos lieva a cotejar lo
que para los necclasicos representan factores que impulsan ta inflacion, con la

efectividad en las medidas para eliminar dichos factores.
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Para comenzar con nuestra evaluacion, consideremos la situacion econémica por
la que atraviesa el pais durante el 1987. Encontramos una crisis economica,
caracterizada por bajo crecimiento del PIB (1.%), hiperinflacion (159.2%) y alto
desempleo (20 %). Bajo estas circunstancias, es necesario indicar que se omitid
toda referencia, dentro de nuestra investigacion, a la Curva de Phillips, ya que no

ofrece respuestas satisfactorias al fenomenc de la “Estanflacion’.

En cuanto a nuestro método de evaluacion, cabe sefalar que aunque nos
situamos en el terreno de la estatica comparativa, el relacionar diversos
indicadores econdmicos, nos ayudara a comprender qué factores son
determinantes en la generacién del proceso inflacionario. Asi que, sin situarnos en
un método dindmico, podemos realizar un andlisis efectivo, tomando en cuenta las
relaciones que guardan entre si el nivel de precios con la produccién, las finanzas

plblicas, la politica monetaria, el tipo de cambio y el sector externo.

Cuairo 4a

Situacion econdmica durante 1987

Crecimiento del PIB T 1.9%
Tasa de Inflacion 159.2%
Déficit fiscal con respecto al PIB 16.1%
Saldo de Balanza de pagos en Cuenta 3966
Corriente Millones US Dis.

Reserva Internacional del Banco de 13039.8
México Millones US Dis.

Tipo de cambio ’ ‘ 22749

Viejos Pesos

Desempleo 20.7%

Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales. Banco de México, indicadores Economicos.

Macrodata, Macroasesoria INC.
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i. La Politica Fiscal

Recordemos que la teoria econdmica nos dice que existen tres formas de

financiar los déficits fiscales de los gobiernos:

- Con emisién monetaria,
- Através de endeudamiento interno o externo y,

_ - Utilizando las Reservas Internacionales!

De acuerdo con la teoria neocldsica, es poco recomendable utilizar la emision
monetaria para cubrir dicho déficit, pues esto provoca inflaciéon. Ahora bien, si
existe un tipo de cambio fijo, en tltimo término, los déficits son financiados por las
reservas internacionales pues, con espiral ascendente de precios, se pierde la
confianza en la moneda local, la demanda de divisas aumenta (especulacion), el
banco central tiene que retirarse del mercado y se presenta una devaluacién; esto

ocasiona gue &l nivel de reservas disminuya.

Uno de los requisitos, que los Pactos consideran para lograr el control de la
inflacién, es fa disminucion del déficit pablico. Recordemos que la economia
mexicana ha experimentado un crecimiento sin precedentes de éste indicador a
partir de la segunda mitad de los afios setenta. Eé necesario, segun el gobierno,
que las finanzas publicas mexicanas sean mas equilibradas, tanto en su balance
financiero (ingresos totales menos gastos totales) como en su balance primario
(ingresos menos gastos sin considerar pagos por intereses de deuda). Revisemos

las metas que en éstos dos puntos se tienen y los resultados obtenidos.

' Bachs, Jefrey. Macroeconomia en la economia global. Prentice-Hall, México 1994, p. 323
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Grifico 4.1

Balance Econdémico del Sector Publico en México,
1988-1998

% del PIB

m Proyectado g Experimentado ﬁ

i
|
l
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|
;
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Fuente: SHCP, Criterios Generales de Politica Econdmica (afios 1987-1999). Finanzas y Deuda
Publica (Internet. www.shcp.gob.mx).

Observamds en el grafico 4.1 la situacién global de las finanzas publicas
mexicanas. Los Criterios Generales de Politica Econémica de 1988 a 1998
establecen la meta de lograr equilibrar el balance econdmice, lo cual concuerda
con las lineas de accion de los Pactos. Es notable que en general, se cumplen lag

prayecciones e incluso son superadas.

Este logro de la Politica Econdmica, que el gobierno llama Cambio Estructural,
estd sustentado principalmente en la paulatina reduccién del gasto publico;
influyen de manera decisiva el redimensionamiento del sector pubiico, y dentro de

éste la desincorporacion y venta de empresas paraestatales (Bancos, Teléfonos
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de México, Aereorﬁéxico, ' Mexicana, Ferrocarrites Nacionales, etc); Ila
renegociacion de deuda interna y externa asi como el manejo del tipo de cambio?.
El gobierno clasifica prioridades y los sectores no estratégicos, deben recibir
menos © ninguna clase de recursos, se hace necesaria la desregulacion

econdémica

Por el otro lado, aunque los pactos contemplan algunas reducciones en tasas de
algunos impu_estos (Impuesto sobre la Renta, Impuesto sobre el valor Agregado e
Impuesto sobre Activos), existe ampliacion de la base impositiva. Dentro de este
rubro, fas continuas reformas fiscales estan orientadas a tener un mayor control y
vigilancia para el cumplimiento de las responsab:ildades fi scales '

Bajo el entorno antes descrito, es comprensible la existencia de superavit publico
en los aflos de 1992 y 1994. El punto focal del cambio dentro de la Politica Fiscal
es la reduccion de la inflacion, sin embargo, la renegociacion de la deuda externa
con el Plan Brady permite incrementar la certidumbre en el pais y los fiujos de
capital regresan. El efecto inmediato lo podemos observar en el Balance Publico
Primario. Contrariamente al Balance Econémico, un superdvit en el Balance

Primario indica presiones sobre intereses en la deuda del sector publico.

El comportamiento del Balance Primario indica que aln existen problemas para
lograr estabilidad en las finanzas publicas, fos niveles de endeudamiento adn son
elevados. Después de 1992 el Balance Econémico presenta un superavit mientras
que el Primario desciende, pues en éstos afios los ingresos del gobiernc

experimentan alzas por venta de Bancos, comparfiias de transporte y de

2 Mas adelante manejaremos la actuacion de la Politica Monetaria v dentro de ella la

. ESTA YESIS MO OEBE
SALR Bt LA BIisLIOTECA
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comunicacion. Los recursos obtenidos por estas operaciones ascienden a 22.6
billones de pesos? ademas los activos de algunas de éstas empresas son

utilizados para cubrir las obligaciones en deuda.

Grdfico 4.2

Balance Primario del Sector Publico en México,
1988-1998
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Fuente: SHCP, Criterios Generales de Politica Economica (afios 1987-1999). Finanzas y Deuda
Pablica {internet; www.shcp.gob.mx).

En México se busca de estabilidad en el balance publico, pues el gasto de
gobierno en periodos anteriores, provocd presiones sobre el nivel de precios al
financiar su déficit con emisién monetaria y endeudamiento. Pero la situacion de
crisis econémica, que se refleja en bajas tasas de crecimiento del PIB, sugie_ré
que el mejoramiento de las finanzas publicas repercute cada vez menos en

estabilidad de precios.

3presidencia de la Reptiblica. Criterios Generales de Politica Econémica para-1992.
‘Mercado de Valores Vol. 52 No. 1, Nafin, México 1992, p.&
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Es necesario reconocer cual es el impacto tiene la reduccion del déficit econémico
del gobierno mexicano sobre el control del nivel de precios, a partir del periodo en
cuestion. Relacionamos la variacién que experimenta el Indice Nacional de -
Precios al Consumidor (INPC), a partir de la variacion en el Balance Econdmico

del sector publico en México.

Grifico 4.3
; Razé6n Variacion del INPC/Variacion Gasto Publico
1 México 1983-1999
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Fuente: SHCP, Finanzas y Deuda Publica (Internet: www.shep.gob.mx). Banco de México, Indices

de Precios.

En el grafico 4.3 relacionamos las variaciones del INPC con las variaciones del
Gasto Publico. Los resultados muestran que, paulatinamente, el impacto en los

recios ante la reduccion del gasto es cada vez menor. Esto refuerza nuestra
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afirmacion, la disciplina fiscal no puede controlar por si sola la inflacion, ya que,
mientras en 1983 |a razén indica 206.7, al llegar a 1999 esta se encuentra en una

tendencia ineidstica, 0.2, y se aproxima a cero.

Desde el punto de vista keynesiano, ante una situacion de lento crecimiento, es
necesario que el gobierno incremente su participacién en ia actividad econédmica.
Recordemos que en el modelo IS-LM* para una economia cerrada, el gasto
pubiico en inversién afecta a la curva IS, un incremento de éste la desplaza hacia
la derecha y una reduccién hacia la izquierda. El aumento del gasto publico en
inversion aumenta el nivet del PIB a través del multiplicador, pero si existe una
oferta monetaria rigida, la tasa de interés se incrementa junto con el producte y el
empleo. Pero en una economia abierta, el manejo del tipo de cambio es la pieza
fundémental gue determina los efectos de la politica fiscal sobre ia curva 1S, mas

an si en lugar de buscar crecimiento, 10 que se busca es estabilidad de precios.

El Modelo de referencia, plantea que las economias pueden operar con tipos de
cambio fijos o flotantes, ademaés al existir libre movilidad de capitaies, I'a tasa de
interés interna (tasa real), tiende a igualarse con A!a externa.

Al considerar estas circunstancias, el efecto de una expansion del gasto piblico,
depende directamente de la politica cambiara;. ademas, ésta repercute en la
absorcion doméstica {consumo, inversion, gasto publico) y en la demanda interna
a través de la Balanza Comercial ('consumo, inversic')h, gasto pulblico,

exportaciones netas).

Bajo un tipo de cambio fijo, la expansidn fiscal permite desplazar la demanda

agregada de DA a DA', como se observa en la figura 4-a, (cuadro de la izquierda);

* Nos referiremos en adelante al Modelo [S-LM en una economia abierta, el cual se conoce
como medelo Muldell-Fleming, ya que fue desarrollado ¢n los afios sesenta por Robert
Mundell y Marcus Fleming.
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lo anterior significa que la curva IS también se desplaza del punto A hacia arriba y
a la derecha, y dado que, la tasa de interés es constante, la curva LM se desplaza
también hacia la intersecciéon de la curva 1S con la de Capitales MC (punto C). La
nueva curva de demanda agregada implica que se incrementa el consumo, la
inversién o bien que mejora la balanza comercial, es decir, las exportaciones

netas aumentan.

La magnitud de crecimiento de la economia depende del tipo de oferta agregada,
en este caso la oferta puede crecer hasta e! punto donde se alcanza el pleno
empleo {parte vertical de fa curva). El nivet de precios, entonces, se incrementa
sin que esto signifique grandes tasas de inflacion, dado que la economia no esta
operando en el pleno empleo; la oferta puede ajustarse al nuevo nivel de
demanda. Ademas de la expansion fiscal, la devaluacién, ta reduccion de
impuestos y el incremento de las exportaciones impulsan en el mismo sentido el
movimiento en las curvas 1S-LM. En el caso de una reduccién en el gasto publico
los desplazamientos de dichas curvas ocurren en sentido inverso, se busca

entonces, controlar el nivel de precios, disminuyendo la demanda.

En un tipo de cambio flexible (Figura 4-a, diagrama de la derecha), la expansion
fiscal no afecta al nivel de demanda agregada. Cuando el gasto aumenta, la curva
IS se desplaza hacia la derecha a IS, pero entonces, la tasa de interés interna es
mayor que la externa, lo cual provoca una entrada de capitales y sobrevaluacion
del tipo de cambio; la balanza comercial se deteriora y la curva IS retorna a su
punto inicial A. La demanda agregada no se altera porque el aumento en el gasto
publico es compensado por una caida de las exportaciones netas. La reduccion
en el gasto publico, entonces, propicia una devaluacion, con salida de capitales,
pero seguramente, mejora la balanza comercial hasta el punto de compensar

dicha fuga ya que las exportaciones se hacen mas competitivas.
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Reflexionando sobre lo anterior, encontramos divergencias entre la Politica de
Estabilizacion aplicada en México y los fundamentos tedricos que atras
describimos. Primero, es necesario recordar que durante el pericdo de analisis
(1988-1999), la economia mexicana estd consolidando la transicion de economia
cerrada a economia abierta, ademas el problema fundamental es el control de Ia

inflacién y no ha superado totatmente de la crisis iniciada en 1982,

Figura 4-a
Efectos de Expansién Fiscal
Tipo de cambio fijo Tipo de cambio flexible
R . LM LM R ) ' LM
A )/
- ‘ MC -
~
/\l\ ‘
~
B s s
Y
P P 0A
P.
P, P,
DA
Y, Y, Y - Y, ‘ Y

El manejo del tipo de cambio, dentro de los Programas de Estabilizacion, cuenta
con tres fases; la primera del PSE | al PSE VI con una ¢combinacion de tipo de
cambio libre y controlado; la segunda del PECE i al PABEC | con desliz dirigido; la
tercera del AUSEE a la actualidad con libre flotacién. Sin embargo, para-efectos‘

de esta evaluacién, podemos considerar practicamente, dos etapas, una de tipo
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de cambio fijo, de 1987 a diciembre de 1994 y otra de tipo de cambio flexible de

diciembre de 1984 a la fecha.

El grafico 4.4 muestra la evolucion del tipo de cambio durante el periodo de
analisis; esto confirma que realmente se presentan las dos etapas que
mencionamos atras, la etapa de tipo de cambio fijo refleja cierta estabilidad en la
paridad, mientras que la de régimen fibre tiene un crecimiento mas pronunciado.
Ademas, en dicho grafico, presentamos una comparacion entre las estimaciones
de la paridad cambiaria planteadas en los planes de gobierno, con la que se
experimenta en cada uno de los afios en cuestion. De dicha comparacion
concluimos que, durante el régimen fijo }as metas no se cumplen en ninguno de
los afos, mientras en el libre, salvo en 1995, lo estimado y lo observado

concuerdan.

Grifico 4.4

Evolucién del Tipo de Cambio Nominal
México 1987-1998
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Fuente: Presidencia de la Republica, Criterios Generales de Politica Economica {afios 1987-1999).

Banco de México, Indicadores Economicos.
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En la etapa que corresponde al tipo de cambio fijo, con el objetivo de controlar Ia
inflacion, se combinaron, politicas ‘de reduccion del gasto publico, con
devaluaciones controladas. Esto propicié que la inflacion cediera terreno pero, el
control sobre ei tipo de cambio ocasioné el deterioro del sector exportador, ;cémo
puede explicarse que el modelo econémico mexicano, siendo un modelo
exportador, se tornara importador?. .

A pesar de reducir el impacto (cada vez menor) del gasto publico en el incremento
de precios, la estructura poco competitiva de la mayoria de los productores
nacionales, ante una eccnomia cada vez mas abierta, asi como la dependencia
tecnologica del exterior, provocan deterioro de las exportaciones netas. E| doble

sentido de dicho deterioro se manifiesta crecimiento lento (e incluso caida) de

exportaciones e incremento de importaciones.

Grifico 4.5
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales. Banco de México, Indicadores Econdmicos,
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En lo que respecta a las exportaciones, éstas crecen conforme la paridad se
incrementa; pero con un tipo de cambio ﬂjo', las exportaciones mexicanas no

crecen practicamente (grafico 4.5), incluso caen en 1992.

El tipo de cambio es uno de los factores que propician dicho deterioro al
encarecer las exportaciones, pues el diferencial de precios entre México y Estados
Unidos, combinado con el coﬁtr_ﬁ!l_cambiario, sobrevaluaron {a paridad peso ddlar.
La teoria nos diria que bajo un tipo de cambio fijo, es posible incrementar el nivel
de la actividad: 'e?conémica; aumentando el gasto' pﬁt?lic_o. depreciando la moneda
o] disminuyénad:’impuestos,' y dado que la oferta no es ri_gida“'en el corto plazo, la
inflacion no se dispara; pero en los afos de 1987 a '1 994,.la moneda se aprecia y
el gasto publico se reduce. El control de la inflacion tiene como sus anclas ai tipo
de cambio y finanzas pulblicas sanas, pero nunca una mejora en la estructura

productiva nacional o impulsa una menor dependencia de! exterior.

Para medir el grado de dependencia, puede usarse el coeficiente M/PIB, que
algunos Haman Componente Importado del PIB. El grafico 4.6a muestra que este
coeficiente indica que, con el transcurso de los afios, las importaciones acupan
una parte mayor det PIB. Partida importante de esas importaciones son bienes de
consumo intermedio y bienes de éapital. Esto implica que el sector producﬁvo
tiene poca integracion sectorial; insumes, materias primas y magquinaria dei:en
imﬁortarse'. Poér:.a 1988 el 33% del PiB esta integrado por importaciones, mientras
que en 1987 el componente era de solo 14.4%.
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Grifico 4. 6a
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacicnales de México.

Para ser alin mas exactos en la med:caon de dicho componente, podemos utilizar
Ia suma de 1as importaciones de blenes de consumo mtermedm y bienes de
capltai dividiéndolas entre el PIB. El gréf ¢o 4.6b ofrece una vision més exacta dei.
grado de dependencia externa gue tiene el PIB. Las rmportamémes éue van
directamente a la produccidn de bienes y servicios nacronales aumentan de9.2en
1987 a 28.2 en 1998, existe muy poca diferencia con los datos del grafico anterior,
esto quiere decir que la mayor parte de las importaciones que México realiza, son

dirigidas a la produccion.
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Grifico 4.6b

Componente Importado del PIBV
México 1987-1999
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Fuente; INEGI, Sisterna de Cuentas Nacionales. Banco de México, Indicadores Econdmicos.

Uno de los propdsitos de implementar las devaluaciones, es corregir la Balanza
comercial; pero si tomamos en cuenta que en México esto implica encarecer las
importaciones de insumos, materias primas y magquinaria; el efecto sobre los
precios internos es inmediato. Las mismas Finanzas Publicas también se ven
afectadas con las devaluaciones, pues su deuda externa aumenta tanto en monto
como en intereses. Quizas, esta sea una razdn por la que, de 1987 a 1594, el
control sobre el tipo de cambio significa una garantia de conservar equilibrio en los
ingresos y los gastos del sector pablico, habria que adentrarse en el andlisis de la

deuda externa, pero eso no se hara en la presente investigacién.

La segunda etapa, de diciembre de 1994 a la actualidad, la libre flotacidn del tipo
de cambio, las finanzas ptblicas se mantienen en equilibrio. El efecto de una

politica cambiaria inadecuada junto a otras circunstancias provocan una severa
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crisis economica. La inflacién de nuevo sale de control, para 1995 la tasa

acumulada llega a 56%.

Bajo un régimen de libre flotacién cambiaria, la politica fiscal no tiene efecto sobre
la determinacién del nivel de precios; en la figura 4-a (columna derecha) puede
observarse que al desplazar la curva IS a 1S’ hacia la derecha, la tasa interna de
interés es mayor a la.tasa externa, lo anterior provoca una entrada de capitales
igualando asi las dos tasas, la curva IS regresa al punto A. No existe efecto

alguno sobre la demanda agregada, y por lo tanto, en el nivel de precios.

Esta politica fiscal contraccionista (reduccidon del gasto .publico o aumento de
impuestos), bajo la perspectiva del modelo, no es la adecuada. Con la crisis de
1994-95, el gobierno reduce el gasto puiblico, aumenta impuestos, y por lo tanto,
reduce la absorcion interna (C+i+G), pero, ;qué pasa con la demanda agregada
(C+G+I+X-M)?. El grafico 4.7 confirma que el impacto de reducir el gasto publico
es mayor sobre la absorcion interna, que sobre la demanda agregada, 1995
muestra que mientras la primera cay6 en casi 15%, la segunda se redujo en
menos de 5%. La causa de dicha diferencia es que, mientras por el lado de la
absorcion interna, la contraccién del gasto publico y mayores impuestos reduce el
consumo y la inversion; en la demanda agregada, dicha caida se compensa con

un incremento de las exportaciones.

La estabilizacién contempla una fuerte contraccion econémica, la libre flotacion del

tipo de cambio impulsa una depreciacién acelerada de la paridad peso délar.
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Grifico 4.7

. Absorcidn Interna y Demanda Agregada
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México.

El gobierno enfrenta el vencimiento de deuda por 29 mil millones de doélares
(Tesobonos), la reduccion en el gasto busca rearientar los ingresos para dirigirios
al pago de dichas obligaciones; la ayuda financiera que otorga e! gobierno de EU

y el FMI se condiciona la aplicacién de esta politica.

Dentro del AUSEE y el PARAUSEE el ajuste llega a tal magnitud que logra un
superavit en 1995 y 1996 (grafico 4.1). Una vez que es “superada” la emergencia
econémica, las consecuentes Alianzas (ARE y ACRE), nc modifican este
precepto. Sin embargo, observamos que existe un incipiente déficit sobre todo en
1998 y 1999. La politica fiscal contraccionista bajo un tipo de cambio flexible no es
garantia de lograr estabilidad de precios sobre todo si tomamos en cuenta las

limitaciones de nuestra economia.
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El déficit fiscal de los afios de 1996 a 1999 no necesariamente significa que el
gobierno expande su gasto en inversién o gasto social, de hecho una de las
causas de este déficit es el pago del rescate financiero emprendido por el FMI
durante la crisis de 1995, por eso el superavit primario se incrementa entre de

1994 a 1996

El tipo de cambio libre impide el impacto de la politica fiscal sobre la demanda
agregada,. el nivel de precios, por lo tanto disminuye su sensibilidad con respecto
a la reduccion del gasto plblico. jNo es posible incrementar la inversién publica,
en el corto plazo?, para que mediante un efecto multiplicador incremente el nivel
de PIB. -
La situacidn previa a 1982 concuerda preceptos neocldsicos, pues el crecimiento
del PIB esta financiado por incrementos del gasto publico a través de emisién
monetaria. Pero en la propuesta del modelo keynesiano, los recursos que deben
usarse para aumentar el gasto en inversion, pravienen de préstamos originados
en depésitos bancarios. - .o : smac omodep
Bl {munaraeaT)
A partir de 1987 asistimos a un nuevo entorno, donde las finanzas pdblicas
eliminan poco a poco el déficit econémico y a pesar de ello no existe impulso
hacia el crecimiento, ademas persiste la inestabilidad de precios, lo cual contrasta
con el punto de vista neoclasico, pues finanzas pdablicas equilibradas no

garantizan crecimiento equilibrado. , : B3 T (ST ST

Si tomamos datos del PIB y relacionamos sus variaciones experimentadas en
funcién de las existentes en inversidn publica, (grafico 4.8) inferimos que la
inversion publica impulsa de manera positiva al PIB. El tema de la participacion
del Estado en la economia resulta escabroso, pero no olvidemos que de la
fortaleza de dicha institucién, depende en gran medida la estabilidad econdmica,

pues es el que impone y vigila el cumplimiento de las reglas del juego.
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En los paises desarrollados, la figura estatal fue y es uno de los principales
promotores del progreso econdémico. La forma correcta de que el estado participa
dentro de la actividad econdmica con gasto en inversion, es la Gnica manera de
establecer las condiciones necesarias para que la inversion privada se reactive, y

con ello el efecto multiplicador aumenta la produccién y el empleo.

Griifico 4.8
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México.

La razon variacién del PIB con respecto a la variacién de la inversion publica,
aumenta a medida que el gasto en inversion se expande; la explicacion de este
comportamiento la encontramos en los bajos niveles de crecimiento de! PiB, la
respuesta es positiva para la inversion publica, ante la continua disminucion de
dicha inversién, para incrementar el PIB, son necesarios montos cada vez
menores de inversion plblica (como se observa en gréafico 4'.8)'. El grafico 4.9

muestra el caracter prociclico de la inversion plblica con respecto al PIB.
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Grifico 4.9
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México.

ii. Politica Monetaria

Politica monetaria es el conjunto de medidas destinadas al "control de la oferta
monetaria que afectan a los tipos de interés™. La actuacién de la politica
monetaria estd determinada, en nuestro pais, por el Banco de México, el cual,
“dirige la politica monetaria principalmente por medio de operaciones de mercado
abierto"s. La cantidad de dinero en circulacién al afectar a las tasas de mteres

mﬂuye directamente en el nive! de precios.

4 Samuelson, Paul. Op cit p. 66
5 Dornbusch, Rudiger. Macroeconomia, 6* Ed. Mcgraw-Hill, Mcx1co 1996, p.137

94




Evaluacion de la Politica Anti-Inflacionaria en México

Los monetaristas pugnan porque la politica monetaria sea neutral, es decir, que
no afecte al nivel de precios, para ello la oferta monetaria debe ser igual a la
demanda monetaria. Recordemos que ésta es una demanda de saldos reales® y
cualguier variacion en el nivet de precios la desajusta. Se menciond anteriormente
que, para los keynesianos el manejo de la politica monetaria solo puede actuar
como promotor del crecimiento econdmico, si su manejo no implica emision
superior al nivel potencial del PIB, ademas, no debe hacerse uso del dinero de
alto poder expansivo (base monetaria). Esto no difiere en demasia con la visién
neoclasica, salvo que segin ésta Gltima, no debe existir ninguna intervencion

ajena al mercado?,

En !a experiencia de Estabilizacion mexicana, 1a politica monetaria ha tenido la
principal caracteristica de ser contraccionista. En todos los Pactos y Alianzas se
plantea el objetivo de que el Banco de Meéxico establezca sus lineamientos
monetarios conforme al nivel de actividad econdémica, donde los “cortos” en el
circulante vy las operaciones de mercado abierto representan medidas destinadas

al control de precios.

Si tomarﬁos como oferta moenetaria el agregado M1? , y consideramos que es igual
a la demanda monetaria podemos calcular la demanda de saldos monetarios
reales M/P, el comportamiento de este indicader (grafice 4.10) muestra que existe
una brecha con respecto al incremento en el nivel de precios. La disparidad entre
la tasa de crecimiento real de M1 y la tasa de Inflacién indica un efecto muy
reducido en el nivel de precios ante la disminucion de M, entonces ;qué explica

las altas tasas de inflacién?

6 M°/P

7 Milton Friedman explica en su obra "Free to choice" los efectos que tuvo una politica
monetaria de tipo expansionista en la economia estadounidense. La FED, en su opini6n,
fue ia culpable de la gran depresién al emitir moneda de manera indiscriminada.

8 Begiin el Banco de México M1 contempla billetes, monedas y cuentas bancarias a la
vista tanto en moneda nacional como extranjera.
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Grufco 4. )‘0
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Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos. Indices de Precios.

La respuesta a esta cuestion la encontramos en el sector externd ‘L..':l 'a.bertura de
la economia mexicana modifica el manejo del tipo de cambio. Como ya se
menciond en el apartado de pplitica fiscal, cdnsiderahos dos__periodos diferentes
en cuanto al manejo del tipd de cambio partir, el fijo dé 1987 a 1994 y a partir de
la crisis de 1994-95, la libre flotacién. Sin embargo, e.:sto no siQnif ica que el Banco.
de México esta fuera del mercado el Banco participa constantemente con
subastas 0 compras de do|ares para aliviar las presmnes sobre nuestra moneda

para ello, es necesario hacer uso de las reservas internacionales.

La sobrevaluacion del peso explica que a pesar de la constante contraccion
monetaria, los precios siguen una tendencia de crecimiento por encima de las

tasas de variacién de la oferta monetaria. Un componente importante de la
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inflacion es importado por medio del comercio exterior. Un ejemplo lo
encontramos en ! afo 1995, donde la brecha entre M1 y la Inflacidn es la mayor
del periodo en cuestion, recordemos que a finales de 1994, por presiones el déficit
en cuenta corriente, se adopta la libre flotacion y el tipo de cambio se incrementa

en 93% en 1995 con respecto a 1994,

Bajo un tipo de cambio fijo, la politica monetaria pierde su impacto sobre la Curva
LM, pues la tendencia a igualar la tasa de interés interna con la externa, neutraliza
cualquier expansién sobre la Oferta Monetaria. E] mecanismo de equilibrio de la
LM, que describimos en la figura 4-b, provoca que cualquier incremento en M
desplace la curva hacia abajo y la derecha hacia LM', 1a tasa de interés interna es
inferior a la externa. La libre movilidad de capitales provoca que se demanden una
mayor cantidad de activos externos, el tipo de cambio tiende a depreciarse y el
banco central vende divisas y pierde sus reservas. La salida de capitales revierte
la expansidon monetaria e impulsa a que la tasa de interés interna se iguale
nuevamente con la externa, esto significa que LM’ regresa a su nivel de equilibrio
en el punto A. Bajo estas circunstancias, no existe ningtin efecto sobre la
demanda agregada, dado que 1S se mantiene constante, y de hechd. es la que

determina la tasa de interés de equiibrio.

En sentido contrario, una politica monetaria restrictiva desplaza la LM hacia la
izquierda y hacia arriba, la tasa de interés interna es mayor que la externa, los
capitales fluyen al interior, se demandan activos internos. El tipo de cambio
comienza a sobrevaluarse, las exportaciones netas disminuyen, el banco central
compra divisas para corregir dicha situacién, M aumenta. La scbrevaluacion del
tipo de cambio presiona via balanza comercial a una posterior devaluacién. LM
retorna a su nivel inicial, por la disminucion en la tasa de interés interna, y dado

que IS no se modifica, la demanda agregada y el nivel de precios no se alteran.
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Figura 4-b
Efectos de Expansion Fiscal
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De 1987 a 1994, bajo el régimen de tipo de cambio fijo, la restriccion monetaria se
combina con reduccion en el gasto piblico. Las variaciones en la oferta monetaria

real son, en casi todos los afios, inferiores a las tasas de inflacidn (grafico 4.10),

Si consideramos la neutralidad de la politica monetaria bajo estas circunstancias,
la reduccidn de los niveles de inflacidn se sostienen gracias al anclaje del tipo de
cambio, pero esto provoca una paulatina sobrevaluacién,.como muestra el grafico

4.11. Encontramos una razon de peso que convierte a la economia mexicana en
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importadora neta. El tipo de cambio como ancla inficionaria permite que, junto con
la apertura econdmica, la libre afluencia de mercancias importadas incremente la
competencia por mercados, los precios se sostienen gracias al incremento- del

poder de compra del peso mexicanc en el exterior.

El manejo del tipo de cambio cumple objetivos diversos, el mas importante en este
periodo es controlar la inflacion; pero existen otros que no son meramente
economicos; el control politico y la legitimacidn de un sistema presidencial
permisivo, determinan también el rumbo de la politica econémica; devaluaciones
constantes no dan buena imagen a un pais que se considera como “modelo a

seguir’ por otras economias emergentes.

Grdfico 4.11
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.Después de 1987, para ser precisos en 1989 y de 1992 a 1994, la tasa de interna

de interés real (Cetes 28 dias), es mayor-que la tasa externa™{Certificddos dél
Tesoro de EU a un mes), existe una afluencia de capitales ‘exterrigs” sin
precedentes, lo cual se refleja en la cuenta de capital de la-balanza de: pagos,

pero en la cuenta corriente el déficit llega a su maximo en 1994

Grdfico 4.12 : -
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Fuente: Banco de México, Indicadares Econdmicos.

Las exportaciones se estancan. La, -colocacion;. en ‘mercados externos, de
enormes montos de titulos de deuda del gobiernc mekicano, junto con la apertura
a inversién de cartera, impulsan todavia mas el arribo de cépitalés y el aumento
de la tasa de interés. En el grafico 4.12 podemos observar que después del
desplome del mercado de valores mexicano en 1987, la tasa interna tiende a

estabilizarse hasta el afio 1992, que concuerda con la aplicacién de reformas al.

100



Evaluacién de la Politica Anti-Inflacionaria en México

sistema financiero mexicano, la conformacién de grupos financieros y la
desregulacion permiten que la inversién extranjera ingrese a este sector,

convirtiéndolo en uno de los mas rentables a escala mundial.

Grifico 4.13
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Fuente: Banco de México, indicadores Econémicos. FMI, Estadisticas Financieras Internacionales.

Pero este boom financiero, al no estar respaldado por un crecimiento econdmico
solido; como la modernizacién de los procesos productivos, incrementos reales de
productividad en todos los sectores econémicos, entre otras cosas, se desploma
ante los primeros signos de alarma; se cae en la inestabilidad econdmica, politica

y social.

Después de doloroso proceso de crisis, 1995 representa solamente un pequefio

ajuste en la maguina del modelo de crecimiento econémico. Practicamente la

101



Capitulo IV Evaluacion Econdmica del Ajuste

politica econdmica en !'a misma, excepto quizds en la liberacion del tipo de
cambio. El AUSEE, PARAUSEE, ACRE, ARE proponen los mismos lineamientos
gue sus antecesores; en 1o que respecta a pelitica monetaria, ésta continua con el

caracter restrictivo.

Nuevamente asistimos a la combinacion de politica fiscal y monetaria restrictivas,
pero ahora con un tipo de cambio bajo el régimen de libre flotacion. Recordando
nuestro modelo, en estas circunstancias, la politica monetaria determina los
movimientos de LM, y por lo tanto, del nivel de demanda agregada y de los
precios.

Al examinar el comportamiento de los niveles de inflacién, parece ser:que la
politica econdmica tiene éxito ~en los ditimos cuatro aftos, pero existen factores
que lo tornan dudoso. Primero, la contraccidbn monetaria continua siendo mayor a
ios niveles de inflacién, es decir la reduccion de billetes y monedas en circulacién

no pueden reducir en el mismo nivel el incremento de precios (grafico 4.10).

Con los programas de ajuste adoptados a partir de 1995, el tipo de cambio libre,
en lugar de corregir la tendencia a la sobrevaluacion, fa acentda ain mas (grafico
4.11). La politica monetaria es determinante, bajo esta politica .cambiarié, para el
nivel‘ de actividad econémica, pero jcomo puede el PIB presentar cifras de
crecimiento, cuando existe una tendencia a disminuir el ritmo de incremento en
M1.

Después de 1995, las exportaciones impulsan de manera decisiva el proceso de
recuperacién econdmica, la demanda agregada crece a un ritmo mayor que la
absorcion interna {ver grafico 4.7). Pero la tasa de interés interna, nuevamente se

sitla en niveles superiores a la externa debido a la restriccion monetaria. 1987 y
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1998 marcan, segun el grafico 4.15 , los diferenciales mas grandes de los Gltimos
a siete afios. Las altas tasas de rendimiento atraen capitales, la cuenta de capital

muestra superavit notable y las reservas internacionales aumentan.

Grifico 4.14
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Fuente: Banco de México, Indicadores Econémicos.

Segun nuestro modelo, la combinacion de tipo de cambio flexible, restriccion
monetaria y tasa de interés alta, se presentan sélo en el caso donde el objetivo
_principal es la reduccian del nivel de precios, esto disminuiria el nivel de demanda

agregada y del PIB.

En Meéxico, .la caracteristica de la oferta agregada radica en el creciente

componente importado, al irrumpir una sobrevaluacién, la reduccion de la
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demanda agregada, ‘inicialmente se compensa por abaratamiento  de
importaciones, es posible que el PIB crezca hasta el nivel que las exportaciones
reduzcan su tasa de crecimiento (ver grafico 4.15), después de dicho plnto, el

crecimiento dei PIB disminuye.

Grifico 4.15

PIB, Importacicnes y Exportaciones
México 1987-1999

80.0
70.0
60.0
50.0
40.0 .
30.0 |
20.0.
10.0 .
i 0.0
-10.0 .
-20.0

Variacion %

ARos

—a— Exportaciones —a— Impoertaciones ——FPIB

Fuente: Banco de México, Indicadores Econdriicos.

- Recordemos que las importaciones estan compuestas, en su mayoria, por bienes
de consumo intermedio y bienes de capital, cualquier proceso de devaluacién
aumenta el nivel de precios via costos. Por eso, nuevamente se usa al tipo de

cambio como ancla, a pesar de las consecuencias que ya conocemos. .

.

l.Las accicnes tomadas por el Banco de Meéxico, entonces, difieren de los

fundamentos del Modelo 1S-LM, cuando deberia expandir {pero no
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discrecionalmente) la oferta monetaria, bajo tipo de cambio flexible, la reduce;
cuando la debe reducir, tipo de cambio fijo, la aumenta. Después de evaluar la
actuacién de 'la politica econdmica anti-inflacionaria, confrontandola con los
hechos econdmicos mas relevantes, podemos llegar a establecer algunas

conclusiones.

iii. Breve Analisis del Efecto Social de los Programaé de

Estabilizacion.

No es casualidad, haber dejado al final el impacto social de la Estabilizacién,
dentro del desarrollo de la presente investigacion. Las décisiones de la politica
econdmica, cualesquiera que éstas sean influyen sobre la sociedad. En el caso de
los Programaé de Estabilizacion Econdémica, el peso recae sobre todo‘er‘1 los

sectores mas vuinerables.

Es necesario explicar que existen inconsistencias en actual modelo de
crecimiento, las cuales limitan la efectividad de los programas. La estabiliz‘aciQn
ha dado prioridad al sector exportador, mantiene cierto control sobre la paridad
cambiaria (a pesar de que existe un régimen de libre flotacién), busca nivelar tos
niveles. inflacionarios a los de nuestros principales socios comerciales; pero todo

lo anterior no considera el efecto o costo social.

Entender que el fin dltimo de cualquier politica econdmica, es garantizar un
crecimiento econdmico sostenido, que extienda sus beneficios a toda la poblacion

es, al parecer, algo que los encargados del gobierno en México han olvidado.
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La inflacion afecta; sobre todo, a los sectores mas pobres dé la poblacion. Es
necesario controlarla, pero no con programas que ofrecen soluciones temporales y
superfluas. La experiencia nos muestra el camino recorrido durante los Ultimos 17
afos {1982-1999), no es el correcto. Si comparamos los resultados, en fo que a
salarios respecta, encontramos que los Programas de Ajuste, en estos 17 afios,
propiciaron un fuerte deterioro de! salario minimo, que aclualmente se sitva a
niveles que prevalecian durante la década de los cincuenta, jun retroceso de 40

afios!.

El satario minimo es la otra ancla, ademas de! tipo de cambio, que los Programas
de Estabilizacion utilizan para controlar los niveles de inflacion

Las consecuencias demoledoras de la indexacion salarial a la tasa de inflacién
(como lo muestra el grafico C.1), nos obliga a recordar que existen limites, no se
puede continuar con esta tendencia, de lo contrario, pronto estaremos al borde de

un colapso social.

E! efecto redistributivo de la inflacion es agudizado adn mas por el control salarial,
lés encuéétas de Ingreso Gasto de los Hogares del I'NEGI, confirman que no se ha
logra revertir el proceso de concentracién del ingreso. Los datos arrojados por la
ultima encuesta (1996) muestran due, un 30% de la poblacion concentra mas de la
mitad del ingreso total (64%), mientras que el ofro 80% restante se reparte el 36%

del mismo.

Con respecto a la situacién que prevalecia en 1977, practicamente no ha existido -
mejoria alguna, incluso los sectores medios se han desplazado hacia niveles de

menores ingresos.
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Cuadro C-u
Distribucién del Ingreso por Deciles en México =~ - ' !

1977-1996 ‘ oo
iDECILES | 1977 1984 1989 1992 | 1994 | ' 1996
i 12 1.7 1.9 1671 -1.6 1.8
n 2.3 31 28 | 27 $ 2.8 © 3.0
1] 3.4 4.2 371 37 3.7 39
v , 46 5.3 47 4.7 4.6 . 49
v 5.9 6.4 59 57 57 6.0
vi 7.3 7.9 7.3 7.1 7.1 7.3
vil 9.3 9.7 8.3 8.9 8.7 9.0
vill 12.3 12.2 11.1 11.4 113 [ 115
IX 17.4 16.7° 15.8 16.0 16.1 16.0-
X 36.3 327| - 379 382 .| 384 36.6

Fuente: INEGI, Encuesta Nacional de Ingreso-Gasto de los Hogares,
1977,1984,1989,1994 y 1996 '

Existe un claro deterioro del nivel de ingreso en los estratos bajos, mientras que

los altos no se ven afeétadoé.'y en la mayoria de los casos mejolrari. La ligera

curvatura que presentan las curvas de Lorenz, de la grafica C-2, a partir de los '

deciles XI y X, ilustran dicha situacion, los ricos se hacen més rcos, los pobres
_ ,

mas pobres.

Otro indicador de la desigualdad de los efectos del ajuste econdmico sobre los
ingresos de la peoblacién, lo obtenemos de la proporcion que obtienen las

remuneraciones dentro del PIB en comparacion con el excedente de operacién.
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Grifico C.2

Distribucion del Ingreso en México
1977-1996

% de Ingreso

Fuente: INEGI, Encuesta de Ingreso Gasto de los Hogares, afios 1977, 1984,1989,1993,1994 y
1996.

Ambas series de datos, tomadas del sistema de cuentas nacichales de México,
miden la participacion de cada uno de los sectores en el producto social. El
porcentaje que representan las remuneraciones del PIB, disminuye en‘té_rminos
absolutos, en el periodo de 1970 a 1997, de 35.7 a 29.6%, mientras que el
excedente aumenta de 54.1 a 60.5%. La contraccion de los salarios aumenta los

beneficios de los empresarios.
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Grdfica C.3

Remuneraciones y Excedente de Operacion
México 1970-1997
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Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales.

-La problematica de la concentracidon de ingreso radica no sclo en la caida de los

salarios, recordemos que también repercute en el mercado interno, donde el nivel
de absorcién interna, también se contrae,

Si la absorcion interna se contrae, no existe incentivo alguno para invertir, por
ende a producir, el mercado se contrae, algunas empresas quiebran y aumenta el
desempleo.

Con un bajo ingreso, ia posibilidad de ahorrar e invertir, es nula; la mayor parte
del ingreso se destina al consumo, los recursos que la economia necesita para

crecer se vuelven escasos, esto finalmente reduce la tasa de crecimiento del PIB.
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Grifica C.4
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Capitulo IV Evaluacion Econdmica del Ajuste

La perspectiva historica del PIB de México muestra la incapacidad del modelo
econdmico para lograr crecimiento sostenido y equilibrado. Lé tendencia del PIB vy la
inflacion a partir da la década de los setenta, contrasta con la estabilidad de las
décadas de los cincuenta y sesenta.
Es comprensible, quizas, que el agotamiento del modelo de crecimiento hacia
adentro, propiciara una crisis. Pero si los Prograrnas de Estabilizacibn, después de 17
aln no dan resultados sélidos, es que algo funciona.mal. Es necesario una nueva
politica- econémica que tenga como principal objetivo el crecimiento sobre bases
firmes, con objetivos acordes con las caracteristicas particulafes de nuestra
economia. Estd visto que la aplicacion de "recetas" neoliberales resultan poco
benéficas para fa mayoria de la poblacion. ) ; ’

iv. Aproximacion al calculo de curvas IS-LM para México

! :

_ '

Con el objeto de ilustrar con mayor precisién la evaluacion que se realiza en la
presehte investigacion, trataremos de imaginar qué forma tendran Iasf curvas IS y LM
en el caso de la economia mexicana. En el anexo estadistico, podremos encontrar las
series y los resultados de las regresiones lineales -que sirvieron para construir dichas
curvas. No se trata de construir un modelo econométrico, simplemente, el objetivo es
tener, graficamente, tendencias del mercado de bienes y de capitales, asi como las
posiciones que guardan, y asi, poder definir con bases como afecta fla politica
econémica a dichas curvas. .
La posicion de la Curva 1S nos indica que, por su tendencia horizontai, cualquier
modificacion en los componentes del mercado de bienes (Consumo, Inversion, Gasto
Publico o Exportaciones Netas), tiene un efecto multiplicador alto sobre el nivel de la

produccion y los precios. . .
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“Por lo anterior se explica que ante las variaciones en el tipo de cambio, o en los
niveles de gasto publico o incluso la oferta monetaria, el nivel de precios suba
inmediatamente. Nuestra economia tiene cuenta con una alta Propension Marginal a
consumir, 96%, lo cual s_igniﬁca que el multiplicador es también alto,
aproximadamenié de 25. Lo a'nte?rior significa que si el gasto o la inversion disminuyen
un punto porcentual, €l nivel del producto cae en 25%,; en sentido contraric cuando

aumentan dichas variables, la produccién se expande en esa proporcion.

La inversion, es “altamente,-sensib'ie a las variaciones del tipo de interés, de modo que
cuando esta yaria en un punto porcentual, la inversion disminuye 1,629 millonées de
peso, una cifra elevada.

En el caso de las exportaciones netas, estas presentan un signo negativo (-0.017), lo
gue indica que existe una relacion inversa con el PIB, si el déficit en- balanza
comercial aumenta, el PIB se incrementa; si se presenta un superavit, el PIB
disminuye. Aunque suene ilégico, no lo es tanto, simplemente recordemos que gran
parte de nuestra preduccion interna la realizamos con componentes importados, asi,

cuando las importaciones caen, la produccion también y viceversa.

Otro factor que determina el nivel .dfel PIB, es la tasa de interés, cuando los Cetes
varian en un punto porcentual las exporiaciones netas caen en 3662 millones de
pesos, lo cual significa que se hace mas caro producir y se reducen las importaciones
(de bienes de consumo intermedio principalmente.)

- ‘

La curva IS nos indica que somos altamente dependientes del exterior, que nuestra
economia es altamente sensible en su nivel de precios y que es necesario, para
_combatir la inflacion, eliminar. las, distorsiones extermnas con una mejor integracion

., sectorial.
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Grifica C.5
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En el caso de la curva LM, esta muestra una posicion mas inclinada, lo cuat significa
“que la politica monetatia es poco efectiva par.a medificar el nivel de Plé. De lo anterior
se desprende que, cuando la politica monetaria restrictiva tampoco tiéne impacto
sobre el nivel de precios. La inflacidon en Meéxico no tiene caracter monetario, si bien
se expresa en esa esfera, las causas estan en otros factores.
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Por cada uniﬁgja_d _variacién en el PIB, la demanda por saldos reales crece
0.000002-5'@; 'r‘ﬁiéhtras. que en el caso de una variacidn en la tasa de interés, la
demanda de saldos reales cae en -0.00000003. Con esto queda comprobado la poca
éfecti'vidad sobre el control monetario, y es que nuestra economia es obligada a
operar én niveles hajos de utilizacion, la escasez de crédito interno por las elevadas
tasas de interés disminuyen la capacidad productiva, con el propdsito erroneo de
controlar la inflacion. . R E

Grdfica C.3
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Equilibrio IS-LM para la Economia Mexicanao
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CONCLUSIONES

Las politicas anti-inflacionarias en México no son efectivas, no atacan las causas
de fondo. Las medidas de accion estan limitadas al terreno monetario y financiero

por lo que arrojan pobres resultados.

Puntualizando las conclusiones a las que llega el presente trabajo, encontramos

que:

a) La existencia de finanzas puablicas sanas no garantiza la estabilidad de precios.
A pesar de que durante el periodo de 1987-1999, se reduce el déficit fiscal, e
incluso existe superdvit en algunos afios, persisten aitas tasas de inflacion.
Uno de los factores que permite alcanzar equilibrio en el balance primario es el
endeudamiento, éste representa una fuente importante de recursos para
solventar los gastos estatales; resulta cuestionable la existencia de finanzas
plblicas sanas, pues si tomamos en cuenta la diferencia entre balance primario
y balance financiero, observamos que adin persisten desajustes en las cuentas
publicas, el peso de la deuda pulblica tanto interna como externa, impide

. asignar recursos a sectores prioritarios. El otro factor es el recorte constante
aplicado al gasto publico, que junto con el incremento a tasas impositivas y
tarifas del sector, contribuyen a mantener dicho equilibrioc.

Mas que un verdadero programa de modernizacion del sector publico, que
permita incrementar su eficiencia, encontramos un programa superficial y de
corto plazo. Las causas que reaimente inciden sobre el problema de la inflacion
alun persisten; el caso de los energéticos, es un buen ilustrativo de como e!
ajuste, que busca sanear las cuentas publicas, produce un impacto inmediato

sobre el nivel de precios; al reducir la inversién e incluso desincorporar en
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b)

<)

parte del sector-los costos de produccion se incrementan y la inflacion
aumenta. Sanear las finanzas pUblicas, a través de reducciones y resignacion
del gasto, del aumento impuestos, tarifas y precios del sector, son medidas que
en vez de controlar el incremento generalizado de precios, lo impuisan.

{

La politica monetaria tiene muy poca influencia sobre el nivel de precios,
tendencia que se observa sobre todo a parir de 1988. La restriccion de la
oferta monetaria no es una garantia del control de la inflacién. Cuando Ia
cantidad de dinero en circulacién disminuye, las tasas de interés aumentan, lo
gue provoca escésez de crédito, disminucidn de la inversién y recesién
econgmica, impulsando aln mas el alza generalizada de precios.

La crisis de 1885, donhde drasticas reducciones en la oferta monetaria se
combinan con altas tasas de inflacién, pone al descubierto que la inflacién es el
resultado de desajustes de tipo estructural tales como ia falta de innovacion

“tecnoldgica que permita aumentar la competitividad y disminuir la dependencia

del exterior. ‘ ‘ o .

El considerar a la inflacion como un fenémeno estrictaménte monetario impide
reconocer dénde y como se origina, a su vez, sujeta a la economia en una

camisa de fuerza, donde la inversién y el crecimiento son bajos como resultado

de la restriccidn menetaria. El manejo del tipo de cambio como un precio ancla,
acentua la fragilidad ante choques externos, al influir directa o indirectamente
en la determinacion del mismo "y considerando que las ‘importaciones
representan un componente importante del PIB, el efecto sobre los.precios es

inmediato. . L o

La economia Mexicana tiene un grado elevado de dependencia del exterior, lo
que limita cualquier accion de politica economica. A pesar de Finanzas
Publicas “sanas” y Politica Monetaria restrictiva,’la inflacion es alta porque [os

procesos productivos son- ineficientes, los sectores productivos no estan
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d)

Q)

integrados de tal forma que las presiones econdmicas y financieras del exterior
sean absorbidas y eliminadas. Ademas, el gobierno mexicano esta supeditado
a decisiones de organismos supranacionales (FMI), los recursos financieros
que provienen del exterior son condicionados a la aplicacion de una serie de

reformas que debilitan el mercado interno.

La'inflacién entonces, se origina en el sector real de la economia. La estructura
productiva deficiente'y poco competitiva provoca que, al existir dependencia
externa las acciones enfocadas a controlar los' precios internos, no son
efectivas. Las variaciones en el tipo de cambio o la fuga de capitales ponen al

descubierto los problemas estructurales de nuestra economia.

Los Programas de Estabilizacion, como un conjunto de medidas que solo
contemplan acciones en el terreno monetario y financiero, no resuelven el
problema de fondo. Sus resultados se basan en el control salarial y el manejo

del tipo de cambio como anclas del nivel de precios.

El costo social de la estabilizaciéon recae en los estratos mas pobres de la
poblacién. Mientras que el proceso inflacionario debilita el poder adquisitivo del
dinero, el control salarial agudiza la caida del salario real. Millones de
habitantes se encuentran al borde de la miseria total, los ‘“logros”

macroecondmicos no llegan a reflejarse en el nivel de bienestar general.

La contraccidn salarial reduce el potencial det mercado interno, encierra a
nuestra economia en un circulo vicioso, no existen incentivos para invertir por
el bajo nivel de demanda interna, ademas la competencia externa enfrenta a
productos nacionales, de poca calidad y costosos, con impontaciones baratas.
Entonces, la caida del salario real no solo afecta a los ingresos del trabajador,

también repercute en los ingresos de los empresarios.

119



Conclusiones ¥ Recomendaciones

RECOMENDACIONES

Es necesario cambiar el orden de los objetivos de la politica econdmica. El control
de la Inflacién, no puede continuar como meta primordial en los programas de
gobierno. Debemos replantear qué clasé de medidas son las mas adecuadas para
conti’olar. desde el origen, el incremento generalizado de precios.

El crecimiento econdmico equilibrado depende, mas que de factores superficiales
(como la inflacién), de acciones que permitan incrementar la productividad de la
agricultura, la industria y los servicios; para ello, urge activar el crédito interno. Si
la inversién privada no es capaz de satisfacer la demanda, el sector publico debe
reasignar sus gastos a programas que realmente resulten detonadores, tomar
acﬁciones con propuestas que no signifiquen (nicaménte "cebar la bomba" (por
ejemplo el pago de intereses de deuda interna y externé). No es necesario
declarar una moratoria, simplemente hacer valido el poder de negociacién con el
que nuestro pais cuenta (por sef uno de los principales deudores internacionales).
Solo una politica econémica due ponga en primer lugar al crecimiento, podra
romper el circulo vicioso dentro del cual estamos inmersos.

Una economia altamente productiva, garantiza estabilidad, v sobre todo, ser
menos dependiente del exterior. Si bien es ciero que ya no se puede regresar a la
proteccion total del mercado interno, si se puede replantear la forma en que
nuestro pais esta insertado en [a economlé mundial. Debemos convertir a nuestro
sector,exponador en un productor de altos valores agregados y no un maquilador.

Es necesaria una vinculacion directa de la investigacion y desarrollo con el sector
productivo. La produccién de tecnologias propias requiere de una mejor estructura

educativa, de mayores recursos hacia la inversién en el factor humano.
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El control de la inflacién no puede ni debe basarse en el establecimiento de topes
salariales, que sélo debilitan el mercado interno por la pérdida del poder de
compra. Los mexicanos merecemos mayores oportunidades de crecimiento con
mejoras reales en el nivel de bienestar general. Es necesario atacar la raiz del

probiema no sus consecuencias.
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ANEXO |

Indices de Precios

La magnitud de la inflacién que se mide en un indice de precios, muestra las
variaciones en fos precios de un conjunto de bienes (para los indices de precios al
consumidor se utiliza la llamada canasta basica), comparados en un afio base.
Para determinar el peso que tiene cada bien en el calculo, se tienen dos opciones.
La primera es el indice de Laspeyres que determina las variaciones de precios
con cantidades fijas en el arfio base. En cambio, el indice de Paasche, determina
el cambio en precios junto con cambios en las cantidades con respecto a las del
ano base, Esto permite determinar fa variacién que sufre fa demanda de cada
producto ante la variacién en el precio y por lo tanto, en el peso que tienen dentro
del conjunto. Por ultimo, el indice de Fisher, determina la media geométrica entre

los de Laspeyres y Paasche.

Indice de Laspeyres:

L =2 p,q, /Z pos
Indice de Paasche

P =Zpa, /Zpaa,

donde:
p,= Precios en el afio iesimo

q; = Cantidad de productos en el afio iesimo

Indice de Fischer
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ANEXO 2
MODELO IS-LM PARA ECONOMIA ABIERTA
(MUNDELL-FLEMING)

Supuestos;

i. Eltipo de relacidén econdmica &s de una pegueia con una grande y
viceversa. .

it. Por ser pequefia es tomadora de’ precuos par lo que no puede
influir en la determinacién de la (r ) tasa de interés,

iit. Los precios internos (p} como los externos (p*) son r;os ¥
conocidos, : coe

El tipo de cambio flola libremente, por tanto el déficit corriente es igual

al flujo-

Y = PIB

i = Tasa de Inferés Cetes

r*= Tasa de Interés Certificados del Tesoro EU

a= Consumo Autdnomo

b= Propensién Marginal a Consumir de Y

c¢= Consumo .

1 = Impuestos directos + impuestos indirectos

! = Inversion (Formacidn Bruta de Capital + Variacion de Existencias)
e= |nversion autdnoma

d= Propensitn Marginal a invertir de r

G= Gasto de Gobierno

X= Exportaciones Netas

g= Exportaciones Netas Autonomas

m= Propension Marginal a Exportar N. de Y

n= Propensidn Marginal a Exportar N. de r

M= Cferta Monetaria

P= Nivel de Precios=1

k= Propension Marginal a Invertir de Y

h= Propensién Marginal a Invertir de r, cuando r=r*

[Sz',,=fr+e-|jg_jb_(l—r)+rrf} ..] g
d+n d+n d+n
I-M="=f'*=kY—.1 M
h h P
1'S=r=r“'=LM

Variables Exdgenas: r, G, M
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Funciones IS y LM en México 1970-1899

Tasa de Interés

Tasa de Interés para

Afo para IS LM

1870 7621 0752
1971 2.621 -0.605
1972 2.621 -0.639
1973 2.621 -0.485
1974 2.621 0.046
1975 2.621 0.322
1976 2622 0.471
1977 2622 0.904
1978 2622 1.102
1979 2622 1.383
1980 2.621 1.725
1981 2620 2.098
1982 2618 2.234
1083 2610 2.318
1984 2,606 2.467
1985 2,601 2,511
1986 2573 2.474
1987 2.518 2.531
1988 2.444 2.719
1989 2.430 2.828
1990 2439 2.973
1991 2437 3.091
1992 2.466 3.191
1993 2.501 3.249
1994 2,511 3.389
1995 2.000 3.178
1996 1.804 3.347
1997 1638 3.580
1998 1.342 3,751
1999 0.696 3.835

Fuente: Calculo propio basado en datos de INEGI y
Banco de México
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.Cuadro No.1

Producto interno Bruto en México, 1900-1999

Millones de Pesos

PIB a Precios de | Deflactor 1980 = | PiB a Precios de | Deflactor 1983 =

Ao PIB Corriente 1980 100 . 1993 100

1900 1.3 191.6 0.7 42602.2 0.0] .
1901 1.8 207.9 0.9 46222.0 0.0
1802 1.7 192.9 0.9 42880.6 0.0
1803 1.9 214.1 0.9 47614.1 0.0
1904 1.8 217.9 0.8 48449.5 0.0
1905 2.3 240.4 0.9 53461.5 0.0
1906 2.2 237.9 ‘0.9 52804.7 0.0
1907 2.3 251.7 0.9 55967.5 0.0
1908 2.4 261.7 0.9 58191.0 0.0
1909 2.6 2592 1.0 57638.3 0.0
1910 3.1 261.7 1.2 58195.0 0.0
1911 ND ND ND ND ND
1912 ND ND ND ND ND
1913 ND ND ND ND ND
1914 ND ND ND ND ND
1915 ND ND ND ND ND
1916 ND ND ND ND ND
1917 ND ND ND ND ND
1918 ND ND ND ND ND
1919 ND ND ND ND ND
1920 ND ND ND ND ND
1921 5.5 281.8 1.9 62650.0 0.0
1922 4.6 288.0 1.6 64042.3 0.0
1923 5.0 298.0 1.7 66270.1 0.0/
1924 4.6 293.0 1.6 65156.3 0.0
1925 5.2 311.8 1.7 69332.9 0.0
1926 5.5 3204 1.7 732311 0.0
1927 5.0 315.7 1.6 70150.5 0.0
1928 5.0 316.8 1.6 70446.6 0.0
1929 4.9 305.6 1.6 57940.8 0.0
1830 4.7 285.5 1.6 63485.6 c.0
1931 4.2 295.5 1.4 65713.1 0.0
1932 32 251.7 1.3 55967.5 0.0
1933 3.8 279.3 1.4 652093.2 0.0
1934 4.2 288.0 1.4 66270.1 0.0
1935 4.5 320.6 1.4 71282.0 0.0
1936 -5.3 346.9 1.5 77129.3 0.0
1937 6.8 358.2 1.9 79635.4 0.0
1938 7.3 363.2 2.0 80749.2 Q.0
1938 7.8 383.2 2.0 B5204.4 0.0
1940 8.2 388.2 2.1 86318.1 0.0
1941 9.2 425.8 2.2 94671.5 0.0
1942 10.7 450.8 2.4 160240.4 0.0
1943 13.0 467.1 2.8 103860.1 0.0
1944 18,8 504.7 3.7 112213.5 0.0
1945 20.6 521.0 3.9 115833.3] - 0.0

Fuente: INEGI, Estadisticas Historicas de México, Sistema de Cuentas Nacionales.
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Cuadro No. 1 {continuacion)

Producto Interno Bruto en México, 1900-199%

Millones de Pesos

PIB a Precios de | Deflactor 1880 = | PIB a Precios de | Deflactor 1893 =

Afie | PIB Corriente 1980 100 1993 100

1946 279 554.8 5.0 123351.3 0.0
1947 1.0 574.8 5.4 127806.5 0.0
1948 33.1 597.3 55 132818.5 0.0
1949 36.4 531.2 5.8 140336.5 0.0
1950 42.2 692.5 6.1 153980.3 0.0
1951 54.4 746.4 7.3 165853.5 0.0
1952 61.0 776.4 7.9 172636.2 0.0
1953 60.7 778.9 7.8 173193.0 0.0
1954 73.9 856.6 8.5 190456.8 0.0
1955 90.1 929.2 8.7 206606.4 0.0
1956 102.9 9931 10.4 220807.1 Q.0
1957 118.2 1068.2 1.1 237513.9 Q.0
1958 131.4 1124.6 1.7 250046.1 0.1
1959 140.8 1158.4 12.2 257561.9 0.1
1960 159.7 1252.3 12.8 278445.4 0.1
1961 173.2 1306.4 13.3 2904722 - 0.1
1962. 186.8 1364.6 13.7 303423.5 0.1
1963 208.0 1467.6 14.2 326308.1 0.1
15964 245.5 1629.2 15.1 3622391 0.1
1985 26874 1729.3 15.5 384512.4 0.1
1666 297.2 1834.7 16.2 407952.8 0.1
1967 325.0 1942.2 16,7 431838.2 0.1
1968 359.9 2125.2 16,9 472531.5 0.1
1969 397.8 2197.8 18.1 48B685.6 0.1
1970 444.3 2340.8 19.0 520462.3 0.1
1871 490.0 2428.8 20.2 540044.5 Q.1
1972 564.7 2628.7 21.5 584483.7 0.1
1973 690.9 2835.3 24.4 630430.7 0.1
1974 899.7 2899.1 30.0 666849.5 0.1
1875 1100.0 31714 34.7 705156.6 0.2
1976 1371.0 33115 41.4 736306.5 0.2
1977 1849.3 34238 54.0 761272.0 0.2
1978 23374 3730.4 62.7 829458.7 0.3
1979 3067.5 4082.2 75,0 909901.0 0.3
1980 44701 4470.1 100.0 894020.0 0.5
1981 6136.7 4862.2 126.2 1022783.3 0.6
1982 0769.6 4831.7 202.2 976960.0 1.0
1983 17882.3 4628.9 386.3 941173.7 1.8
1984 29402.0 4796.1 613.0 980066.7 3.0
1985 471675 4920.4 958.6 982656.3 4.8
1986 78786.9 4735.7 1663.7 960815.9 8.2
1987 193161.6 4821.6 4004.5 - 980515.7 19.7
1988 393726.9 4883.7 8062.1 994259.8 39.6
1989 512602.7 5047.2 10156.2 1021120.9 50.2
1990 694872.3 5271.5 131816 1080672.3 64.3
1991 876933.1 5462.7 16053.0 1104449.7 79.4
1992 1034733.0 5616.0 18424.9 1134575.7 91.2
1993 1256196.,0 5649.7 22234.8 12561596.0 100.0]
1994 14233640 5857.5 242999 - 1313066.4 108.4
1995 18404310 5453.3 33748.9 1230234.6 149.6
1996 2529909.0 6477.0 39060.0 1285356.3 195.3
1997 3178954.0 6913.8 45980.0 13827551 229.9
1998 3791191.0 7243.4 52340.0 1448678.3 261.7
1999 4386659.0 7405.0 59240.0 1480992 2 296.2

Fuente: INEGI, Estadisticas Historicas de Mexico, Sistema de Cuentas Nacicnales.
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_ . . - Cuadro No. 2 .
. O_um_m.?p Y DEMANDA AGREGADA EN gmx_oo ._w._wou_ 999
z::o:mm de Pesos a precios de 1993

1970 374318.6 11826%.6 377728 530360.9 40335.2 . 570696.1 50233.9 + 520462.3 570656.1 -5808.7|
1971 3954158 109312.0 41143.2 545870.8 41260.7 587131.4 470870 540044.5] SE713t4 58263
57z 418755.3 1187851 504445 588984.8 47133.2 636118.1 . 1634.4 5B4483.7 g B36118 1 -4501.2
1573 4443722 . 1348205] - 57876.2 63/068.8] - :53040.2 6901091 9678.4 630430.7 690108.1 6638.2
1974 465719.5 154574.7 509883 681283 4 56091.4 737374.8 . 05253 . 6668405 7373748 34433 8
1975 484563.9 1670602 72151.6 7243758 - 48614.5 772990.3 67833.6 705156.6] 7720903 .19218.1
3978 501280.2 1641159 81052.6 7464487 625126 8089614 72654.8 736306 5 808961.4 A0142.2
1977 504733 8 17380933 51907.4 760534.5 78545, B838079.7 i T61272.0] 830078.7 737.5
1578 547851.1 _105764.5 B0560.3 ; 834175.9] - 86837, 821013.5] . 61554.7 . B26458.7 9210138 47171
1979 586092.6 2361253 99166.0 921383.9 ) 101826, 1023209.9 1133088 90590101 102320%.9 .:»mn.m_
1930 5817522 242796.8 897488 914297.8 a5709.8 1010007 .6 115992.2 894015.4 1010007.8 202824
1981 6574903 270586.7 1008993] 1047076.8 106291.3 11533682 1330962 1021272.0 - 11533682 -25804.8
1962 6036102 2244428 102584.6] - 930637.6 150211.9 10808495 101070.4 9787791 1080842.5 49141.5)
1983 5727208 195275.6 82828.3 BS08247 178811.8 10296365 886513 940985.2, 1029636.5 90160.5}
1984 519664.1 195095.2 907219 505481.1 170746.9 1076228.1 93542.2 982385 8. 1076228.1 76504.7)
1885 5369773 209050.2 011247 9371612 152192.6 1089354 8] - 102027.7 9873271 . 10893543 50165.9
1588 6561084.0 T 1718032 .2 879050 9Z8021.1 1674682 1085480 4 129741, 8657481 - 1095489.4 uzuq.aﬁ
1987 646025 .3 186998 7 B6271.4 0212984 . 1913319 1112630.3! 131353 0R1276.8 11126303 55578.4
1988 799435.7 2371769 " 8B453.3 ) 11251159 209496 9 1334612.5] . 194883, 10512758 12461596 . $4613.2
1989 8432066 - 250844 4 90403.7 1184454.7 2077017 - 13921563 208410.0 10533426 13017526 708.4
1980 895904.4 265928.7 96344, 12581783 2137493 14119276 226442.7 11493408 1375583 4 126934
1991 951287.2 __ 2/BB70.1 108517.2 13386744 1956257 1534300.1 - 230382.9 11954000 1425762 8 347572 '
1392 10086316 . 7873599 122634.5 1418566.2 . 188022 1 1606588.2 250134.4 _ t25a9iez 14840535
1993 1041738.3 , 2637768 138564.7 1444079.8] 915389} 1635619,7 240859.1 -1256196.0] - 14970550 -49219.2
1994 1088828.7 284500, 151440.0 1524769.6 2204470 1745216.6 2836664 13101102 15937766 £3218.5
1995 G51860.9 243381, 125326.5 13235722 T 3735284 1697100.6 3408172 12279539 15687711 32711.2)
1996 567032 4 - 208800 124786.4 13090618.5 416208.0] 1806826.6] .- 3888639 12931772 1662041.1 27344.1
1657 8865750, 360056.2 136851.8 1383483 415285.7 1802768.7 4300133 . 13827551 — 18027684 .727.6
1598 O57847.2 3527571 1354653 1477060.5) - 452655.7 - 1929725.3 481047.0 1448678.3 19297253 283913
1509 1018927.8 354350.7 1139456 14872241 A65731.0 1952961, 4TIS686| . 14809922 19525608 623156

Fuente: INEGI, Sistena de Cuentas Nacicnales - .o
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Cuadro No. 3

Indicadores Varios en México

1970-1999

23

69992568.9

1970. 0.1 59746.3 9.0 -0.2 0.0 0.0
1871 0.1 60615.9 66805171.6 9.4 4.1 0.0 0.0]
1972 0.1 69344.0 71770052.8{ 9.4 4.4 0.0 0.0]
1973 0.1 76649.1 69941426.7 9.0 -3.0 0.0 c.0]
1974 0.1 75600.9 560342H1.7 9.0 -14.8 0.0 0.6]
1975 0.2 78204.7 50130933.6} 10.2 -5.0 0.0} 0.0]
1976 0.2 89153.7 478818094 10.2 5.6 0.0 0.0}
1977 0.2 864491 355878549 10.2 -18.7 0.0 0.0
1978 0.3 98297.4 34882212.3 9.4 -8.1 0.0 0.0
1979 0.3 109454.1 32466693.8 18.0 0.2 0.0 0.0
1980 0.5 98400.0 19680000.0 27.9 1.7 0.0 0.0
1981 0.6 109333.3 182222222 - 333 4.7 0.0 0.0
1982 1.0 101100.0 10110000.0 48.1 -49.8 0.1 0.0
1983 1.9 75263.2 3961218.8 49.1 -31.7 0.2 0.0
1984 3.0 77366.7 2578888.9 49.1 -10.1 0.2 0.0
1985 4.8 74375.0 1549479.2 71.5 17 04 0.0
1986 8.2 74939.0 913890.5 99.7 5.0 06 0.1
1987 18.7 71654.81 363730.1 123.2 -36.0 1.4 0.3
1988 38.6 563434 1422814 52.3 0.7 23 11
1989 50.2 6§2533.9 124569.5 40.4 20.7 25 1.4
1990 64.3 793904 123468.7 25.9 4.0 29 2.0
1991 79.4 141289.7 177946.7 16.2 -26 3.0 25
1992 91.2 138674.3 152065.2 16.9 4.9 3.1 28
1993 100.0 148911.0 148811.0 12.2 4.2 3.3 3.3
1994 108.4 142545.2 131499.3 15.0] 79 34 3.6
1995 149.6 110539.4 73890.0 487 -3.3 6.6 9.5
1996 195.3 119138.8 61002.9 27.2 05 76 141
1997 229.9 1304145 56726.6 18.9 3.2 8.0 171
1998 261.7 135559.2 51814.7 33.5 14.9 ‘9.3 22.4
1989 296.2 119817.7 404516 205 12.1 9.8 26.1

Fuentes; Banco de México, Indicadores Econémicos. _zmm__ Sistema de Cuentas Nacionales, Estadisticas Histdricas
1.- Millones de Pesos

2.- Numero indice

1.- Tasa de rendimiento anual

4.- Pesos por délar
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Cuadro No. 4

Indicadores Varios en Estados Unidos

v 1970-1999

1970 , 6.4 0.5 35494 1039.7 " 283 A 33424
1971 4.3 0.1 3660.2 1128.6 30.8 327 34469
1972 o - 44 0.8 3854.2 1240.4 32.2 34.2 3629.5
1973 . 70 0.8 40731 1385.5 - 340 36.1 3834.8
1974 7.9 -3.2 4061.7 1501.0 370 393 3824.0
1975 . ) 5.8 -3.3 4050.3 i 1635.2 40.4 42.9 3814.0
1976 . . 5.3 -0.5] 4262.6 1823.9 42.8 45.4 4013.5
1877 5.6 -0.9 4455.7 2031.4 . 45.6 48.4 41985.6
1978 - 8.2 0.6 4709.9 22959 48.8 51.8 4434.5
1979 - 11.2 0.0 4370.1 2566.4 . 52.7] 56.0 4585.4
1980 131 0.4 - 48723 2795.5 57.4 60.9 4587.6
1981 . 15.9 5.6 49939 31313 62.7 66.6 4702.4
1982 : 124 8.2 4900.3 3269.2 £6.5 70.6 4614.1
1983 9.4 5.6 §106.6 3534.3 9.2 73.5 4807.1
1984 8.2 4.3 54774 39327 71.8 76.3 5157.4
1985 76 3.8 5689.8 4213.0 74.1 78.6 5357.1
1986 54 4.3 §885.7 4452.9 75.7 . 804 5541.7
1987 7.0 2.6 6092.6 4742.5 7.8 - 827 §736.8
1988 : - 7.8 3.4 6349.1 5108.3 80.5 85.5 5978.1
1989 , - 8.2 3.5 6568.7] - 54891 83.6 . B8.7 6185.4
1990 ) 8.3 2.3 6683.5 5803.2 86.8 82.2 62931
1991 4.8 1.7 6669.2 ' 5986.2 89.8 95.3 6279.6
1992 ) - 35 0.6 6891.1 6318.9 91.7 7.4 6488.4
1993 3.3 a.5 7064.1 6642.3 94.2 100.0 £642.3
1994 6.2 38 73378 7054.3 96.1 10241 6909.0
1995 . 57 3.2 76371 7400.5 98.2 . 1043 7096.8
1996 5.5 21 7813.2 7813.2 100.0 106.2 7356.9
1997 ~ 58 4.1 8165.1 8300.8 101.7 108.0 7688.4
1998 52 36 8516.3 . B759.9 . 102.9 109.2 8019.0
1999 5.5 3.2 8804.7 9171.4 104.2 110.6 8250.6

Fuente: FMI, Estadisiticas Financieras Internacienales ]
1.- Tasa de Rendimiento Anual ) .
2 .- Billones de Délares :

3 .- Numero indice



Cuadro No. 5

" Salario Minimo en México 1948-1999

Pesos por dia
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Cuadro Nog §, (Continuacion)

Salario Minimo en México 1948-1989

1980 0.141 0.40 352
1981 0.183 0.51 35.9
1082 0.282 0.81 34.8
1983 ) 0.429 1.64 261
1984 0.659 2.1 24.3
1985 - 1.023 _ 428 23.9
1986 1.854 7.97 23.3
1987 4,225 18.47 22.9
1988 7.218 - 39.55 18.3
1989 8.136 4747 17.1
1990 9.347 60.12 15.5
1991 ) 10.968 - 73.75 14.9
1992 12.084 85.18 14,2
1893 13.060 83.49 14.0
1994 13.970 100.00 14.0
1995 16.428 135.00 12.2
1996 20,394 181.41 11.2
1997 24.300 218.83 11.1
1998 28.301 253.68 11.2
1899 31.910 251.24 11.0
Fuentes:
Serie 1

*1948-1985, INEGI, Esladisticas Histéricas de México 1994
1985-1987 NAFINSA, La Economia Mexicana en Cifras ed. 1990

1988-1997 Presidencia de la Republica, 50. Informe de Gobierno, 1998

Los datos de 1948-1963 son de elaboracien propia en base a

Un promedio de los salarios de las principales areas metropolitanas
De los 31 estados y el D.F., después de 1964 apareci6 el promedio

L.a Comision Nacional de Salarios Minimos que elabora el promedio
Nacional.

Los datos que se presentan sen promedios anuales

21948-1979, INEGI, Estadisticas Historicas de México 1994
1980-1998, Banco de México Indicadores Econdmicos

Nota: para los ailos de 1948-196% se tomo como indice de

Precios el indice del costo de la vida obrera en mexico por

32 conceplos 1930-1978 del Banco de México.

Para los afos de 1970 a 1998 se tomo en Indice Nacional

de Precios al Consumidor del Banco de México

Criginalmente las series de 1948-1979 se encontraban en base
1978=100, por lo que se cambio a base 1894=100, para homologar
Con la serie de 1980-1998 que tiene la dltima base.
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Cuadro No. 6

Balance Puablico, México 1980-1999

Porcentajes del PIB

wxm@ o I

588

Fuente Presidencia de la Republica, Criterios Generales de Politica Economica
SHCP, Finanzas y Deuda Publica (www.shcp.gob.mx}

138

1989 - -6.40 -5.18 6.70 7.64
1990 _ -5.30 -3.64 6.50 7.46
1991 -1.90 -1.37 - 6.90 5.00
1992 ) ©-3.10 0.44 8.30 5.37
1993 -1.70 0.66 4.80 3.50
1994 0.00 -0.12 2.60 2.19
1995 0.53 -0.01 3.34 4.61
1996 -0.01 0.01 3.99 4.30
1997 ' -0.51 -0.72 3.36 3.31
1998 -1.25 -1.26 ’ 2.32 1.67
1999 . -1.25 ] 2.7

2000 -1.00 2.86




. Cuadro No.7 .
inversién Publica y PIB
__México 1980-1999

Inversion _u..:h.mawﬂw: ' Var. PIBN
-Poblica Mill. | Defiactordet |, "S2'C@ M " | pib en mMil % Var. ar. Fre/var.
A0 |pesos a Precios| PIB 1993=100 |P°308 2 PreCi0S)  pecog 1053 | inversion pup, | % VAL PIB - laversion
Corrientes onstantes ) Pablica
. 1993 :
1980 a764a] 05 95277.0 5466073
1981 7408 - 0.6 123470.5] _ 1020482.0 1734696 1029481.0 53
1982 G96.5] T0[ - 996485 1024120.0 09647.5] __1624119.0 0.3
1983] 1175.6 19 61871.1] 9884150 61870.1 9584140 16.0
1984 1946.1] - 30 "64869.2] 10221280 64866.2] __ 1022127.0 15.8
1985 31268 238 65558.4] _ 1044489.0 65557.4] __ 1044488.0 16.9
1986 5175.7 8.2 63117.6] 10123300 63116.8] __ 1012329.0 16.0
1987] 100706 —__10.1 51119.9] __ 1029767.0 511189 1029786.0 20.1
1988] . 18318.0] . 306 462575]  1042981.0 46256.5] 10429800 225
1989 23067.7] - 502 45951.5] __ 1085801.0 45950.5] 10858000 236
1990 315852 64.3 49121.7] 11419930 49120.7] 11419980 23.2
1991 385386 70.4 48537.3] __ 1190132.0 48536.3] __ 1190131.0 245
1992 42596.9 91.2 467071 1232276.0 46706.1 1232275.0 26.4
1993 47263.7 100.0 47263.7] 12561960 47262.7] ___ 1256195.0 2656
1554 711717 108.4 65656.5 13122000 65655.5]  1312199.0 200
1995 GB8A1.2 149.6 46043.6] _ 1230608.0 46042.6] 12306070 26.7
1996 757533 195.3 387882 1293850.0 38787.2] 12938580 33.4
1997 981376 229.9 42687.1 13613520 42686.1 1381351.0 324
1998 922334 261.7 352430 1447946.0 35242.9] 14479450 411
1998] . 65189.3 296.2 22008.5]  1480783.0 22007.5]  1480782.0 67.3

Fuente: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales




Cuadro No. 8-
Gasto Pablico Publico e Inflacion, México 1980-1899
Gasto Gasto indice del Razén Var.
Afio Pablico Mill. INPC Pubtico Mill, Gasto Variacién | Variacidn INPC/Var.
Precios 1994=100 Precios Piblico IGP INPC Gasto
Corrientes 1994 1894=100 Piblico

1980 1401.1 0.4 350275.0 104.0 e

1981 22511 0.5 4413922 1311 130.1 -0.5 -265.5
1982 4273.2 0.8 527555.6 '158.7 155.7 -0.2] - -819.3)
1983 7362.1 1.6 448908.5 .. 1333 1323 0.5] - 208.7
1584 11150.5 2.7 411457.6 1222 121.2] . 1.7 709
1985 18381.0 4.3 4294626 127.5 126.5 a3 38.6
1986 34931.0 8.0 438281.1 130.2 -1129.2 7.0 18.5
1987 86527.9 18.5 468478.1 - 1391 138.1 17.5 7.9}
1988 -154694.7 39.8 391137.0 116.2 115.2 86 3.0
1989 174451.4 47.5 367498.2 109.1 108.1 46.5 2.3
1990 2197724 60.1 365556.2 108.6 107.6 59.1 1.8
1881 233130.7 73.8 316109.4 93.9 92.9 72.8 1.3
1992 258468.1 85.2 303437.5 a0.1 89.1 84.2 1.1
1993 293186.2 93.5 313601.7 93.1 92.1 92.5 1.0
1994 3367311 100.0 336731.1 100.0 99.0 99.0 1.0}
1995 422057.0 1356.0 312634.8 92.8 91.8 134.0 0.7
1996 583982.3 181.4 321913.0 95.6 94.6 180.4 0.5
1997 751525.8 218.8 3434201 102.0 101.0 217.8 0.5
1998 830646.5 253.7 327438.7 a97.2 96.2 2527 0.4
1999 445635 6 291.2 153013.2 454 4.0 200 2 0.2

Fuente: SHCP Finanzas y Deuda Piblica (www,shcp.gob.mx). Banco de Mexlco Indices de PreCIos
* En millcnes de pesos .
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Cuadro No. 9

Importaciones por

Tipo de Bien, México 1980-1999

Millones de Délares

ienes de Bienes d K
Ao (B::;umb ‘ Interm: d?:o Blenes de Capital
1980 2448.6 11719.9 5173.7
1981 2808.6 14572.6 7574.4
1982 1516.7 9017.2 4502.4
1983 613.8 6215.1 2196.8
1984 848.0 13746.3 2572 8]
1985 1081.8 10286.7 3164.8
1986 B46.4 8632.1 28541
1987 767.6 9507.1 2630.1
1988 19216 14325.3 4026.8
1989 . 3498.6 17170.8] . . 4768.7
1990 5098.7 19383.7 §789.6
1991 5834.2 35544 .8 8587.5|
1992 7744.2 42829.3 11555.7
1993 78424 46468.2 11055.8
1994 89510.6 56613.8 13321.8
1895 5334.6 58421.1 8697.3{
1996 6656.8 71889.7 10922.4
1997 9326.1 856365.7 15116.2
1998 11108.5 96935.0 17329.3
1999 7060.8 69057.0 12851.1

Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos.
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Cuadro No. 1¢
Balanza de Pagos, México 1980-1999
Millones de Doélares
Saldo en Saldo en ’ . | Ajustes de

Afo Cuenta Cuenta de ;:;:::zgs \'I:ﬁ,::;g:v:? "Oro-Plata y

' Corriente Capital .| Valoracién.
1980 -10434.1 11376.9 - -142.2 1018.6 _.-217.9] -
1981 16240.6 26597.2 -9221.1) - 1012.2} . - 123.3]
1982 -5890.0 9995.7 <7405.7|- --3184.8 -115.5
1983 . 5859.6 339.3 -3080.8 3100.8 C 171
1584 4183.4 1305.8 -2136.2[ © " 3200.9 152.2
1985 799.5 -316.4 -2906.6 -2328.4 _ -95.1
1986 -1373.5 2715.6 -739.3 985.0 -382.2
1987 4239.0 -1188.8 3050.2 6924.4 -824.0]
1988 - -2375.8 -1163.0 -3194.8 -7127.0 . ..3935
1989 -5821.3 31759 3040.9 271.5 + 1241
1990 -7451.1 8297.2 2520.4 3547.9 -181.4
1991 -14646.7 24507.5 -2166.8 7378.3 315.7
1992 -24438.4 26418.8| -960.7 -298.2 11.9
1993 -23399.2 32482.3 -3142.4 5983.3 -42.6
1994 -29661.9 145843 -3313.6 -18389.3 2.0
1995 -1576.6 15405.6 -4238.3 9592.8 -2.1
1996 -2330.3 4069.2 34.6 1768.2 5.4
1997 -7448.4 16762.7 21971 10493.7| . 17.8
1998 -15957.7 . 16230.3 1865.9 2136.9 1.6
1999 -6028.6 5495.5| 558.1 19.1 5.8

Fuente: Banco de México, Indicadores Econémiqos._



Cuadro No., 11
Remuneraciones y Excedente Bruto de Operacién en .
(Millones de Pesos a precios cotrientes

Afio Excedente Bruto de Remuneraciones a

"~ Operacién asalariados |
1970 158454 240376
1971 173868 266970] -
1972 208597 298428
1973 247865 372762
1974 330547 480881
1975 418899 558503]
1976 552000 670670]
1977 718737 916670
1978 885661 1177304
1979 1157160 1525045
1980 1610928 2516279] -
1981 2295444 3374590
1982 3450163 5489693
1983 5247731 11305185
1984 ' 8444766 18651310]
1985 13589790 29374351
1986 22605209 50267302
1987 51878377 122705026
1988 123950766 256967905
1989 162130261 339131452
1990 218202842 454497814
1991 293063775 569927092
1992 370021253| 651843630]
1993 436482998 710667111
1994 501897399 787101448
1985 570935766 1100195601
1996 728909391 1558075492]
1997 840192965 1920064332

Fuente: IN?(;I, Sistema de Cuentas Nacionales.
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