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Introduccidin.

INTRODUCCION

Las relaciones econémicas mutltitaterales 'en la actualidad, son consideradas por muchas
naciones como  celemento - fundamental para su _erecimiento v desarrollo en este: mundo
globalizado: tanto paises europeos, asidticos y por supuesto americanos establecen que hoy en dia

a de un pais se genera a través del comercio exterior; postulados que han tenido vigencia

Ia riques
desde la aparicion de Ia escuela mercantilista hasta puestro siglo XX asi ¢l fortalecimicnto de
las relaciones comerciales con otros paises fomenta con gran fuerza la formacion de bloques

econdomicos por medio de la finna de acuerdos comerciales que sascriben todas las naciones del

ad Economica Europea) y al

mundo, como cjemplo podemos mencionar a la CEU (Comuni

TLCAN muy conocido en México como ( Tratado de Libre Comercio de. Ameérica del Norte)

centre los mas importantes cn la actualidad por su extension territorial ¥ poblacion que acumulan.

La politica comercial que asuman los paises en estc contexto serd de suma importancia,

pues de ello depende. obtener los maximos beneticios del sector‘externo dé’cada uno ‘de ellos, 'y

suponer en teoria entrar a la esfera de los paises desarrollados.

Dos son los instrumentos dc poli comercial - externa’ dué México dispone purﬁ el
mejoramiento de’ su cc;anomia externa, que son. por un lado el l’ipo‘ deeambio v por:otro 1
balanza de pagos: en este trabajo dcjurcvﬁos a un lado por el momento lo que se refiere al tipo de
cambio ;v nos :;bocarcmns al estudio de la balz;ﬁza ’dcrslmgro.: cht.rwnsi(;lcrndn L’mno uno de los

S,

instrumentos de politica comercial mas utilizados por muchos pais,

[ TESS cow
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Introduccion,

1E] tema de o balanza de pagos, @ mi juicio es uno de los mas interesantes hablando de
comercio exterior, ¥a que es muy atil para todo gobierno pues se obticne informacion precisa
acerea de los ﬂu;ios de c::pi;:ll que entran y salen de un pais a otro y saber la posicion de una
nacion frente’a las demas hablando denwro del :imhimrl'innncicrn y por otro lado saber que
medidﬁs de pol‘ilicn ccondmica adoptar en funcidn de los saldos que integran a la balanza de
pagos (balanza en cuenta corriente y balanza de capitales). de estos aspectos antes mencionados
se . desprende I;; importmeia que desde mi particular punto de vista tiene esta rama de la
cconomia, . para asi comprender un poco mas ka dinamica del proceso de globalizacion mundial

en la cual esta insertado nuestro pais.

Para el caso de México sabemos. que tradicionalmente subalanza ¢/;_‘ pagos ha. sido
deficuaria, hablando de la balanza en cuenia L'(frrle}ll(! duranie /u,y; anos’ de 1950 @ 1970 su
rendencia fue deficiaria en rodos los anos . pues crecio de 1326.2 millones . de pesos a 12969.7
millones, respectivamenie porlo tanto las importaciones crecieron 6.6 veces y las exportaciones
il aumentaron 3.7 veces én el mismao pummln}', hasta ¢l ano de 1981 la balanza comercial
continud con su tendencia deficitaria, y de los atos de 198i a 1988 mostré un saldo positivo

exportaciones petroferas, pero hay que tener en cuenta que mas que al

debido al aumento de
incremento de las exportaciones. habria que considerar las crecientes devaluaciones del peso ante
el dolar, el cual paso de 149,25 pesos por dolar en 1982 a 2.285 cn 1988; es decir, se registro una
devaluacion del 1,430% durante ese periodo, lo cual quiere decir que nuestras exportaciones se

abarataron .

' Banco de México. Informe Anual 1997

()




Introduccion.

Por otro lado la explicaciéon de los desequilibrios de la balanza comercial se deben a la

de_las importaciones de materias primas y sobre todo de bienes de capital para ¢l

dependenc

funcionamiento de la planta productiva del pais. E X

ssarias porque ¢l pais no es

Entonces podeinos decir que las compras al exterior son nec

capaz de producir internamente lo que necesita, reflgjindose de esta manera una de las muchas

formas en las que México depende de EUA por scr su principal socio comercial; mientras que los

términos de intercambio seriin siempre. desfavorables parn México pues sus productos no son

competitivos en cl exterior ¥ los de EUA compiten con cualquier; producto del mundo, entonces

1a hipotesis que  trato’ de comprobar. con 1o que explique anteriommente. es la siguiente: “E/
comportamicnto deficitario de la balunza de pagos es- consecuencia de la sitnacion que

prevalece en el pais de dependencia econdmica con: EUA,: ain v cuando se . ha utilizado la

politica monetaria para estabilizar los flujos de capital por parte de Mévico, poco ha ayudado a

maodificar esta situa,

.+ Hablando de la IED, es un mecanismo de’ los paises desarrollados’entre ‘ellos EUA para

extraer mas divisas de los paises en donde realizan sus inversiones, una de las caracteristicas de Ia

TED para su inversion es que es destinada como capital industrial v comercial, es decir, que se

o ramas de la economia mas rentables, donde existen pocos riesgos v grandes

ctore

canalizan u

posibilidades de ganancias y pocas veces son destinadas. a desarrollar a esfera social de Ia
cconomia, debido a los procesos covunturales por los que atraviesa el pais considerados de alto

riesgo para [as inversiones

TESIS MO
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Ingreduccion.

Para tener una idea mas cliara de este comportamicnto de la HED, obtuve los siguicntes

30,

39 e la 111D @ la industria de la transformeacion,

1 cf aito cde 1974 se canaliza ¢l 76.

datos:
para 1980 acapards ol 73.626 y para of ano de 1989 capt solo el 66.6%, para ef ano de 1990 la

ncdustric captss ol G6.0%, 32.5% servicios v comercio, 1. 4% a la industria exeractiva vy solo (0.125
al sectar asropecuario”. Para la década de los 90°s las inversiones se canalizaron a la compra de
activos financiceros, es decir, al mercado de valores convirtiéndose asi en capitales especulativos,
para ¢l afo de 1983 el 65% de [a [ED se encontraba invertido en [a bolsa de valores ¥ la restante

parte en instrumentos financicros de corto plazo que emigruban del pais si no habia las
condiciones adecuadas; es decir, estabilidad ccondmica y politica, era claro que los inversionistas
extranjeros no estaban interesados en invertir en actividades como la agricultura, la mineria o Ia
On en cstas ramas i menos del 2% para ese periodo.

construccion, lHegando su inve

La IEl o deuda externa, son créditos provenientes del exterior, que han servido para
fomentar-“la -~ creacion . de’infracstructura basica  destinada ™ al desarrollo de. las  actividades

cconomicas, debido a que el sector publico no recibe los ingresos suficientes para. enfrentar sus

tos se ve en la necesidad de recurrir al endeudamiento externo, su costo sobre todo social es

B
muy clevado pues se tiene como prioridad el pago por intereses  de la deuda externa a expensas

de los proyectos de desarrollo social, provocando que los flujos de capital que salen del pais sean

muy altos.

tranjera, Direccion de Estudios Econonncos
B




dnsroduccion

.

sara principios de 1994, tiene lugar fa firma del tratado “trilateral entre EUA; México ¥

zona de libre comcrcm m.l: L.r'llldt. del mundo.con 360 millone:

Canada , para Ia creacion de lq
de personas comerciando " sin  ninguna traba al llbrc cnmcruo dg todo llpo de “mercancias’ y

de .|br|r a-in mas ¥ dL !orm.l mdlscrlmumda l.ls fronteras

servicios, esto se realiza con el fin

Asi expongo mis razones que me motivaron para la claboracion de esta investipacion,

y al final

haciendo uso del método analitico-sintético, estudiando cada una de las balanza

s de manera global es decir como balanza de pagos, los objetivos que persigo

ndo ¢l anal

rea
con este trabajo son: Analizar [a estructura de la batanza de pagos, explicar como se da un défieit

¥ un superavit en la balanza de pagos, evaluar las condiciones de dependencia ccondmica en

funcion de su balanza de pagos, conocer el monio de los lujos de capital para México v explicar

cuales fueron las politicas de estabilizacion instrumentadas para cotregir los déficit en 1a balanza

de pagos.

La investigacion esta constituida por cuatro capitulos; en ‘el primero se explicara de

manera concreta y clara los principales postulados de’ la teoria monctaria ¢ como percibe los

desequilibrios en la balanza de pagos a parir de-este enfoque; en el segundo capitulo se exponen

algunos conceptos basicos de balanza de pagos » como esta constituida segon ¢l FMI, ¢l tercer

sapitulo realiza una explicacion precisa de como se define. a la dependencia y cuales son los

xico ¥ el cuarto capitulo es la parte sustancial de

antecedentes y caracteristicas para ef caso de Mé

s de los desa iuslcs en la balanza de pagos ¥ como se

la investigncion  pucs se realiza un anali
manifiesta la dependencia econdmica de México a través de estos desequilibrios durante los 90°s

v por iiltimo se plantean las conclusiones de la investigacion.

Trl
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firspie Alonetario de ke Balapza de Pagos.

.- ENFOQUE MON

FARIO DE LA BALANZA DE PAGOS

1.1 PRINCIPALES APORTACIONES DI I.OS;A\I’O’N CTARISTAS

Considerada en la actualidad . como una ' de’ las:escuelas o corrientes’ del pensamiento
ccondomico, que en los Oltimos anos ha tenido gran difusion entre los paises de todo ¢l mundo, va

que al adoptar las medidas monetarias en sus economfas estian cumpliendo con los requerimicntos

sugeridos™ por ¢l Fondo Monetario Internacional, pero dichas medidas estaran siempre a favor

de los intereses de dicho organismo financicro internacional. Milton Friedman, es su pran
defensor y precursor de sus postulados, que estian explicados por las medidas de austeridad de
manera drastica, que el FMI sugiere para corregir el gasto pablico de las naciones a través del

incremento en la cantidad de dinero en circulacion, creando asi el efecto inflacionario de 1a

cconomia. Esta a favor de la liberalizacion de precios de los bienes y servicios, v por lo tanto de

cualquier politica de conirol de precios, rechaza la intervencion del Estado en asuntos que tengan

que ver con la economia de cualquier pais. Pregonan una politica de deflacion que consiste en:

SProceso sostenido v generalizado de dismmucion de precios, que tene por obretivo reducir la
demandea, de tal suerte que la oferia sea superior. ocasionando una dismmuciin del precio de

muchos articulos, nusma que se propaga a la economia en su compunto, es decir que se trata de

conrolar la viflacion mediante la reduccion de la demanda

' Zorritla Arena. Sannago, Diccionarie de I ict, Alévico, Ocd (5" Fd), 1987, p.45




10 de la Balanza de Pagos,

T e e e fesg e Mone,

siano instrumentado durante fos atos de 1930 a 1940, como

A partir del modelo Keyne:
consecuencia de la gran depresion, la Teoria Cuantitativa del Dinero, comienza a ser blanco de
fuertes criticas por algunos economistas. Por lo que se pretende la formulacion de una Modema
Teoria Cuantitativa del Dinero, que se¢ ajusta a la explicacion objetiva de los asuntos econémicos

de cualquier nacion,

I.a Moderna Teoria Cuantitativa’ del Dincro, pretende con su estudio s formulacion
establecer y perfeccionar. una teoria de la demanda de dinero, que estaria destinada a explicar 1a
rapidez ¢n sus variaciones y por otro lado trata de demostrar de que forma los cambios en las

existencias de dinero afectan a corto plazo la produccion y ¢l nivel de precios. -

La antigua Teorin Cuantitativa_del 'Din‘cro'ccritrn Sus csi}ndiqs cn las consideraciones a
largo plazo, con respecto al nivel de brccié’s, por lo que-la démnnﬁu L"C di;lcro csmbh relacionada
al (PNB), multiplicado por una constante, como s¢ muestra én la 'siguicntc ;Cllllci(ill:

’ Md = (K) (PNB)Y’ :
Donde:
Md = Demanda de Dinero

K = Fraccion del ingreso de un ano que la gente descaba retener en fonma de dinero

PNB = Producto Nacional Bruto
Ll ingreso retenido scria utilizado para la compra de bienes y servicios, suponiendo por
otro lado que la produccion real (Y), es constante a largo plazo y por lo tanto las unicas

variaciones del (PNB), s¢ deben a cambios en el nivel de precios.

FA}—IL.‘J.‘:. :/ l’:.:




ier b b Hale

La Moderna Teoria Cuantitativa del Dinero establece la siguiente ecuacion:

MoV =pPYy=

Donde:

Mo = Oferta de Dinero

V = Velocidad del Ingreso
1 = Nivel de Precios

Y* = Produccion en Pleno Empleo
Donde Mo = (K) (P)(Y*)

Segun los teoricos: cuantitativos expresaron que en ¢l largo_plazo; Cuando,la’ demanda
monetaria es igual a-laoferta monctaria, - al modificar 1a oferta- monctaria, hace que: (P) se

modifique en la misma proporcién que la oferta monetaria, mientras que (K) es constante.

Irving Fisher, establece que en ¢l largo plazo, una variacion cn la oferta monctaria, origina

nbios proporcionales en el nivel de precios eslablcc‘iendo la siguienylc c'éuacid’n
MoV =PY S T
Mientras que (V) se considera constante. a lnrgo.'blﬁzo y que no4 dclpéndc de (i’) vy (M),
cuando en el largo plazo (Y) se fijo en la pl;oduccién,dc pleno empleo(Y*) la ecuacién quedaria
de 1a siguiente forma

MoV =PY*




A Enfoque Monctario de ks Balanza de Pagos.

Y ¢l nivel dc precios (1) deberia ‘ser proporcional a las existencias de-dinero. Asi la

suposicion clave fue que (K) o (V) eran constantes.

Desde el punto de vista de los  ceconomistas - que dcl’cndian a- la Moderna- Feoria
cuantitativa del Dinero, las variaciones en los rendimientos cspcr"nﬂos por la gel‘uc en diversos
activos podria explicar los cambios en (K) que por ende, inﬂu&eu e‘n (V); considerando 1a opcidn
de retener dinero como dependiendo de una comparacion de lo que es posible obtener reteniendo
otros haberes, es decir, si retenemos dincro obtenemos de esa tenencia alguna utilidad que ayuda
a realizar otro tipo de trunsacciones, y asi obienemos cierta seguridad de liquidez; por lo tanto, Ia

tenencia de dinero resulta Gtil y podemos esperar algitn beneficio de clla.

Pero algo importante que podemos resaltar ¢s no saber cual serd ¢l rendimiento real si se

pretende destinar una parte de dinero a algin activo financiero (acciones o bonos).

Cuando las personas desean invertir en actives financieros y los rendintientos esperados

elevan, (K) ¥ la cantidad de dinero demandado disminuyen, que si tratara de rendimicntos

esperados menores, es decir, cuando los rendimientos esperados son pequenios, no le cuesta a la
pente mucho retener st dinero: por lo anto ¢l precio de la tenencia de dinero es mas bajo » la
gente demandarda una mayor cantidad de ello. En términos mas sencillos, si repentinamente a
tenencia de algan activo resulta mas riesgosa, se lcndL‘ru a querer vender aquel activo y retener

otros activos, como ¢l dinero,

La (MTC), sosticne que los cambios en la ofcrta monctaria son importantes para

determinar tanto los precios como la produccidén a cono plazo ¢ influye particulammente en los

A




e Monetario de he Balanza de Pagos.

precios a largo plazo; y se requicere. que (V) sea relativamente estable; es decir, la velocidad puede

cambiar pero no enormemente. Ahom qu succdg con_los prcc:o~ yia produccuuu rc;nl cuando

hay un aumento de la oferta mom.ldrl.l Ius prx.cms lu\dr'\n qm, dlll“clll"ll’ en la mlsma proporcion

que la oferta y la produccion se ‘normaliza con pl«.no Cmpluo e cl Iar;,o plazo, por lo que los

precios v los “salarios awmentarian clrproporcpon' :ll dulncnlo en s Ia Olcnn monctaria y ‘la

produccion se mantendria igual.

Para los nlOlllel‘lsldS ¢s importante retirar (k, urcul.l ion cicrta masa monetaria, a ravés

de una modificacion en la politica fiscal, con el :mmcnlo de los impuestos, disminucion en el
pasto de gobierno e incrementar las tasas de interds para que fuera atesorada esa masa monetaria

nies

sobrante, por otro lado las empresas dejarian de ampliarse v por 1o tanto no crean los sufi

icion de¢ bienes .y

empleos, para ‘obtener los recursos ccondomicos suficientes para la adqui

servicios, estabilizindose de esia forma los precios, coasideradas estas algunas medidas de

politica econdmica que inciden de alguna forma en la velocidad del dinero.

.2 DESEQUILIBRIOS DE LA BALANZA DE PAGOS SEGWUR

ETARILS

Iniciarcmos. el estudio de la balanza de pagos a partir de la _concepcion que tienen los
monetarista a cerca. de los desajustes que se presemian dentro del sistema eccondmico y en sus

cuentas con el exterior y atinman lo siguiente:

10




tfoque Afonetario de la Balanza de Pagos.

“Que las dificuitades en la balancza de pagos son fendmenos esencialmente monetarios v

transiorios, en e S econanco  m. lial >~ Partiendo dc esta  aportacion para los

monetaristas, la balanza de pagos la definen como: “La diferencia entre las percepciones o

. . it
cobros v los pagos agregados de los residenes de un pais con los residentes  del exterior™,

sepan los monctaristas ante un déficit en la balanza de pagos se presentan dos alternativas para
corregir los desequilibrios a través de la instrumentacion de las siguientes politicas economicas;
la primera alternativa es cuando los saldos en efectivo de los residentes de un pais se reduzcan,

conforme el dinero doméstico es transferido a la autoridad de cambios extranjeros, es decir el

déficit es [financiado por alesoramiento. Evemtualmente conforme los saldos en efectivo se

aproximan al minimo que la comunidad desca mantener se pone en marcha el mecanismo auto-
cotrector via elevacion de la tasa de interés, las restricciones del erédito y la reduccion del pasto
apregado, la sepunda alternativa que consiste en que las autoridades monctari:'xs. restituyan los
saldos en efectivo de los residentes via operaciones en ¢l mereado abierto, ¢s decir, la compra de
valores, asi ln oferta de dinero en circulacion doméstica es mantenida por creacion de crédito.
impidiendo el mecanismo corrector del déficit hasta que las exiguas reservas obliguen a

maodificar esta medida monetaria. Ambas medidas estan condicionadas por la razdn de reservas

internacionales a oferta domestica de dinero.

IZn sintesis un défticit implica, por un lado des-atesoramiento “de los . residentes. o bien
ereacion de erédito por parte delas autoridades monctarias, ¢l problema esta asociado con ¢l

poder del sistema bancario nacional para crear dinero que tenga respaldo ‘intemacional.

* Luna, Manucl, “Balanza de pagos s nuevas weorias del comercio memactonal =, parte H, CIDE | 1986
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1. Enfoque Monctario de la Balanza de Pagos.

Johnson al considerar o la balanza de pagos como la diferencia entre pagos

percepceiones agregados pone de manifiesto los origenes monetarios de un déficit, a través de la

diferencia entre decisiones de “Stock™ ¥ decisiones de “Flujo™, donde las primeras involucran [
alteracion de la composicion de activos de la comunidad sustituyendo en el caso de un déficit de
la balanza de pagos el dinero doméstico por otros activos como son bienes exportables e

importables y valores, reflejandose esta decision comunitaria en déficit en [a balanza en cuenta

s decisiones de flujo por su parte, en el caso de un

corriente y/o en la cuenta de capitales;
déficit, se corresponden a un gasto corriente excesivo on relacion con las percepciones corrientes.
Los déficit antes mencionados podrian ser explicados de [a siguiente manera: En un déficit de
“Stock™, ¢l mecanismo corrector es temporal no obstante puede haber una severa pérdida de
reservas antes de que el déficit sea corregido: la segunda alternativa ante un déticit de “Flujo”,
donde la creacion de erédito en respuesta al agotamiento de los saldos en efectivo impide la

correceion  del déficit de “Stock™.

Las medidas correctivas de un déficit de “Stock™ y uno de “Flujo™; para ¢l primer caso se
requicre desestimular la sustitucion de dinero doméstico por acumulacion de bienes y/o valores,
recomienda la clevacion del costo de mantener la acumulacion via la restriccion crediticia, la

depreciacion, la devaluacion, las restricciones cuantitativas a las importaciones v el control de

s, los monetaristas estan a

an las tres priuner:

cambios y considerando la incertidumbre que conlle
favor de las medidas dircctas sobre la tenencia de “Stocks™ v de los controles sobre los

movimientos de capital.




tfoues Monetario de fa fahenzd de Lage

Para el segundo . tipo -de déficit, - dejando a un  lado los movimientos de - capital, v
considerando que es por un exceso de. pasto sobre’ el ingreso, estan a favor de una politica

reductora del gasto, bajo condiciones de déficit de la balanza de pagos:puede tener efectos de
cambio en la direccion del gasto.
Entonces para los monetaristas ¢l dinero.se puede. obtener por la expansion del ‘erédito

doméstico, por el intercambio de bienes o activos por dincro internacional y 'su correspondicnte

conversion a moneda domestica via la amtoridad monetaria del pais, afectando- la segunda a la

balanza de pag

El entoque monetario en su  forma - mas -simple concentra. su estudio: sobre - los
desequilibrios de “Stock™ entre Ia demanda y oterta de dinero que dan lugar a'los flujos de dincro
internacional traducido en un déficit o superavit de Ia balanza de pagos o alternativamente entre

la demanda y oferta; » una parte de la oferta doméstica de dinero que s sostenida por el crédito

domestico como contrapuesta con las reservas internacionales.




Ul La Batanza de Pagos.

- LA BALANZA DE PAGOS
2.1 l)lii“lNlCl()N DE LA BALANZA DE PAGOS

L.a balanza de pagos tradicionalimente a sido un instrumento de politica contercial , de
gran utilidad,” para muchos  paises, pﬁes asi ticnen el conocimiento pleno  de su situacion
financiera actual y pasada y hasta en algunos momentos de su situacion futura, es decir que sus
registros contables les permitan saber cual es su posicion ante sus socios comerciales durante el

intercambio de bienes y servicios, y asi poder determinar sus politicas comerciales.

Dentro de la literatura en comercio internacional existen gran cantidad de conceptos ¥
definiciones de lo que es la.balanza de pagos, todas cllas hablan de los flujos de - capital que
existen entre los residentes de un pais con extranjeros, y afirman que.es un registro contable de

transacciones internacionales, cte: entonces podemos decir que la:

“La balanza de pagos es ¢l resumen del. registro contable en’ el que, én principto, se

registran, todas las wansaccrones de los residentes de una nacion con los de todas las otras

nactones durante un periodo en particiular, por lo general un aneo ™. !

Las transacciones internacionales son consideradas . como el intercambio de un bien,
servicio o activo, sobre el cual se requicre porlo general un pago entre los residentes de una
nacion y los de otros paises. No obstante se¢ consideran también las donaciones y otras

transterencias sobre las que no hay una contra-partida.

onomria Internacronal ¥ Aféxico., Prennce Hall, (64 Fd.y, 1999, pp 397

P Satvaore, Dommck, "




La Halanza de Pagos.

Las lr:msuccidncs internacionales se clasifican en créditos y débitos. Las transacciones
acrecdoras . son l:l&;. que implican la recepcion de pagos provenicntes de “extranjeros y las
transacciones deudoras son las que comprenden los pagos realizados a los extranjeros. Las
transacciones acreedorus se registran con un signo (+), pues implica la entrada de capital y las
transacciones deudoras se¢ registran con un signo (<) ya que implica la salida de capital de la
nacion. En suma las exportaciones de bienes y servicios, la recepeion unilateral de transferencias
y las entradas de capital son créditos; por otra parte las importaciones de bienes v servicios, las

rans{erencias unilaterales hechas a extranjeros y la salida de capital son deébitos.

Ahora bien, si las exportaciones de bienes ¥ servicios mis las transferencias exceden a las
importaciones por los mismos conceptos(bicnes y servicios mas transferencias), se dice que
CNISIC un superavit en cuenta corriente, » a la inversa, si los cgresos superan a los ingresos. se

ste un déficit en cuenta corriente.

dice que ex

Para registrar las transacciones internacionales de un pais es indispensable utilizar algun

método contable para evitar errores en su registro.

El mmétodo utilizado ¢s el de la partida doble, utilizado comunmente en la comabilidad,

esto sipnifica que cada transaccion se registra dos veces, una como crédito y otra como débito por
la misma cantidad. La razon de csto es que por lo general cada transaccion ticne dos thcetas se

vende un bien o servicio ¥ se recibe un pago por cllo ¥ se compra un bien o servicio y hay que

pagarlo.

Para terminar este apartado explicaremos lo que se entiende por residencia de un territorio

o pais:
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“Los restdentes son las umdades ccondmicas que tienen estrechos nexox con el territorio
de pen paiis que estd Jdelimitado por las fronteras politicas de una nacion, ¢ incluye las islas,
wslotes v arrectfes bayo la furisdrccion del pais de que se rare | independientemente de. las

actividades que realicen las personas y de la nacionalidad que tengan, es” decir, que los

diplomaticos, el personal militar, los turistas y los trabajadores que emigran temporalmente son
residentes de la nacion de la cual son ciundadanos, esto nos permite afirmar que la residencia de

una persona no tiene nada que ver con su nacionalidad, sino del lugar donde vive.

2.2 CONFORMACION DE LA BALANZA DE PAGOS

La balanza de pagos, a ipual que la de muchos otros paises esta conformada por cuatros

grandes rubros que son:

a.- La balanza cn cuenta corriente.
b.- L.a balanza de capitales. T ?Q(;,EES (‘jﬂ\T
LAY v
¢.- Variaciones de la reserva neta. FP, Jal R i J“_‘_UEI\T
: L L H

d.- Errores y omisioncs.,

Para Hlevar un registro similar, todos los paises realizan ciertas adecuaciones a su balanza
de pagos, por instrucciones del FMI, como una torma de control sobre sus flujos de capital que se

realizan durante un aio.

S Iharra, Benitez, Roberte., “Afeundologia v Anclises de la Balanza de Pagos “AMéxico, CEMIA, 1988, p17
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LA La Balanza de Pagos,

isten tres versiones del informe de la balanza de pagos: la primera s¢ presenta en las
(INEGI), que

estadisticas ~ historicas  del  Institwto  de  Estadistica Geografia ¢  Informatica

unicamente cubre el periodo de 1950-1992; la segunda version es la denominada presentacion
tradicional que es elaborada a panir de 1980; y existe una Gltima que es la iniciada en 1994; entre
dichas presentaciones de la balanza de pagos existen ciertas modificaciones de inctodologia en la

a que es la

contabilidad: pero para ¢l estudio de éste trabajo utilizaremos la iniciada en 1994,

a la metodologia establecida por ¢l FMI, en cuanto a la elaboracion de su

que seapega mé

conubilidad de su sector externo.

2.2.1 LA BALANZA EN CUENTA CORRIENTE

Se le’ denomina también. balanza de mercancias y servicios o balanza comercial, y se
encuentra integrada por-todas aquellas - transacciones que representan compras o ventas de
mercancias v servicios al exterior; es deeir ingrésos o cgresos por compra y venta de mercancias

v de servicios. La suma’ de todos. los renglones :arroja un saldo lamado balanza en cuenta

corriente que incluye la balanza de mercancias y de servicios.

La balanza comercial se encarga de llevar un registro de todas las compras 'y ventas. de
¢l exterior, enténminos del valor monctario del “total de las

mercincias de un pais con

Cexportactones ¢ importaciones; por otro lado la balanza de servicios realiza ¢l registro de manera
sistenuitica de la entrada y salida de divisas por concepto de la prestacion de algiin servicio de los

tranjeros v de éstos a los nacionales. Los servicios por los que se

residentes de un pais a los ex
tletes, seguros, operactones

reaiben pagos o se hacen gastos entre los paises son: Transportes
balanza se encuentran los
‘-

Nnancieras, transformacion v comercio de mercancias. En esta




servicios luctoriales, que son los pagos que se realizan a los factores de’ la produceion que

cios de la deuda externa o

encuentran en ¢l exterior como son: El trabajo, las utilidades v los serv

al capital {inanciero; y por otro lado se¢ encuenira también la balanza de

las remuneracione
servicios no factariales, en la cual sc registran los servicios ofrecidos en transporte, turismo y

isten dos

servicios gubernamentales; y por altimo sc tiene ¢l rubro de las transferencias,

tipos de bicnes, servicios y transferencias unilaterales y financieras.,

Las primeras - comprenden la . exportacion ¢ importacion de bienes y  servicios de

ssponden - basicamente a - los niovimientos de los activos

mercancias  y- las . sepundas’ corr

financieros y pasivos entre la economia interna y ¢l resto del mundo.

2.2.2 LA BALANZA DE CAPITALES

Registra la ;nlrada V¥ snliQa do divisas del pais por conceptos relacionados con inversiones
y prestamos, asi como las ganancias ¢ intereses que se generen. Sin embargo no hay que olvidar
que se trata de capitales especulativos del exterior, ¥ que una entrada de capitales por préstamos o
inversiones genera en el larpo plazo la salida de ese capital mas una ganancia o interés, por otra
parte una salida de capitales por prestamos o inversiones provocara en el largo plazo el regreso

del capital mas la ganancia ¢ interés gencrados en el exterior, pero para el caso de México esos

capitales que salen ya no regresan como se pien;
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En otras palabras : **La cuenra de capital registra hdasicamenie lox camhios en activos »
PIASIVOS CXIPANferos que ticnen importancia para medir la posicion financiera imcernacional de un

pals -

‘forman, el

IZn la cuenta de capitales se distinguen dos ‘imponantes renglones - que © |

primero es la inversion directa; que se-realiza a largo plazo, asegurando 'para si ‘mismo una
participacion efectiva en el manecjo de la empresa que se encuentra fuera de ‘su”propia economia

¥ que, con frecuencia, swministra un porcentaje sustancial del capital a la empresa.

El segundo es la inversion de cartera, que esta constituida por inversiones en bonos de

Lurgo plazo. del sector pablico ' y otros: ¥y acciones'de empresas distintas a. las de’la’inversion

dirceta, ya que no existe ningan tipo de dominio sobre los recursos, ni sobre su destino.

2.2.3 VARIACIONES DE LA RESERVA NETA

Existe también el renglon de las variaciones de la reserva neta o las reservas monctarias

que estan que son mancjadas por ¢l Banco de México, ¥y que dentro de la-balanza de pagos
pucden disminuir o aumentar, como consccuencia de una devaluacion o una re-valuacion de

algunos de sus activos financicros como pueden ser: ** Oro en moncdas v en lingores, deposios

huancarios de México en el exrerior. DEG. valores de gobicrnos extranjeros de alta hquidez s la

prosicton neta de Méxieo frene al a1

Ytbid, pa2

P Zorrdha 3 Adémdez, Op. Cu, p. 139, T8Oy
v ALl Op. it N




s de Pagos.

2.2.4 LERRORES Y OMISIONES

Por altimo existe el renglon de errores s omisiones, que - registra’ las’ actividade
economicas que no tienen ninguna forma de compilacién por parte del gobierno, como podrian
ser, el contrabando y la fuga de capitales que no tienen una contra-partida contable; y que sirve

para cuadrar al {inal a los registros de [a balanza de pagos.
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omica de México.

HlL- ANTECEDENTES DE LA DEPENDENCIA ECONOMICA DE MENXICO DURANTE
7 LOS ANOS90'S. . ‘, :

OBRE LA DEPENDENCIA

Iniciaremos - el estudio  de: este - capitulado, definiendo : claramente ¢l ‘término - de

dependencia, cuales’ son: Susfcafaqlcﬁélichs' vy dequeiforma se. manifiesta’ Vcnr,‘los ‘paises

dependientes, que mecanismos son utilizados por los paises desarrollados para fortalecer los lazos

de dependencia que ticnen con los paises subdesarrollados. 0 2

A lo largo de la Historia de México se han prcscnlndo una scrié d‘c‘ ﬁ‘comccimicmos. que
explican de manera clara la situacion por la que atraviesa nues;tro pais de dcpéndencia: a partir de
1a conquista espanola de nuestro territorio se comicnzan a sentar las uox\d;'ci0||cs para quc>t‘1ucstro
desartollo como nacion dependicra de otros paises. En primer lugar debemos caracterizar - la
dependencia como una situacién condicionante. “lLa dependencia es una simacion en la cual un
crerto grupo de paises tienen su econontia condicionada por el desarrollo _‘; expansion de otra
counontia a la cual la propia esti sometidda ™.’ La relacion de interdependencia entre dos o mas
cconomias, ¥ entre éstas v el comercio mundial, asume la forma de dependencia cuando algunos
paises  (los  dominantes) pueden expandirse ¥ auto-impulsarse, en tanto que otros (los
dependientes) soélo lo pueden hacer como un reflejo de esa expansion, que pucde actuar positiva

Vo negativamente sobre su desarrollo inmediato.

CDos Sanios, Theotoma, “Imperiahismo v Dependencia ™, Mexico, Bd. ERA, (24 1ad), 1950, p.305.

[}
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L Dependencia 1

l.os paises dominantes tienen también conipleto dominio ccondmico ‘de las cconomias

dependientes pues controlan todo 1o que se refiere al capital, que les permite imponer condiciones

de explotacion y extraer parte del excedente que se produce al interior de ¢stas economia

A través de la especializacién del trabajo a nivel internacional la dependencia’ asume’ la

forma de explotacion, pues en paises dependientes se producen iculos como materias primas,

productos agricolas- y productos manufacturados, con lo que se acumula . el capital, asi ¢l

desarrollo de algunos paises se da a través de muchos otros.

Sepan el autor: "Una sitwacion condicionante determma los hinutes v posibididades e
accion v compaortamiento de los hombres denro de la sociedad vomds aun en sus dmbitos
ccondmico, social v politico " Entonces podemos decir que ¢l desempeno de los paises
dominados estard siempre en funcion de los prandes intereses de los paiscs hegemonicos

externa, tendra

utilizando a éstos como trampolin para su desarrollo. Por lo tanto la dominacion
su posibilidad de establecimiento cuando sea respaldada por scctlores nacionales que sc

benefician de ella.

L.a dinamica de la ecconomia mundial historicamente ha modificado sus formas de
explotacion y dependencia ccondmica, segtin. sus intereses para no perder ¢ control hegemonico

sobre las demas naciones, asi las nuevas {onmas de dependencia son:

Ahid, . 306,

[




“la dependencia colonial (comercial-exportadora).

‘La dependencia financiero-induserial,

. o i
lLa dependencia teenoligico-industrial ™

La primera crea un monopolio del comercio  y el Estado realiza alianzas con el capital

comercial y financiero; la segunda se caracteriza por: “ff dominio del capital por paree de los

paises desarrollados vy busca crecer en el exterior, mvirticndo en la produccion de materas

prunas. productos agricolas  elabhorados en los paises dey /i NV COns idos en los
mdependientes, ortgmando rnia extructinra productva exportadora, denonnnada cconontias de
exportacton .’y tenemos por dltimo a la dependencia tecnologico industrial que se consolida'cn

¢l periodo de la posguerra que se caracteriza por ¢l dominio tecnolégico e industrial de las

as (ransnacionades que invierten en las- industrias destinadas al mercado interno - de los

empre

paises subdesarrollados.

l.as relaciones financieras son por pane de los paises dominantes, formas de préstamos y
exportacion de capitales, con 1o cual s¢ generan altos intereses y ganancias acentudndose mas aun
la situacion de dependencia de las naciones subdesarrolladas, yva que exportan ganancias ¢

intereses que se generan al interior.

Ythad, . 310,
Ythad. p 310




I Dependencia Economica de Mdéxico.

En cuanto a su mercado intermo sc limita en- gran medida ya que con l‘a division
internacional del trabajo, sc¢ llegan a crear c;-conomins producioras de una sola ‘mercancia
denominadas mono-productoras, ademas de la sobre-explotacion’que sufre su ‘mano de abra, todo
¢sto como consecuencia de cubrir las nccesi&adcs d;‘. fos centros hegcménicos. Aun hablando de!
mercado interno, tienen las caracteristicas de un sector netamente exponador tradicional, que en
el ambito econamico limita cl crecimiento de éste mercado, debido a la conservacién de

refaciones de produccion atrasadas y que politicamente, significa el mantenimiento en ¢l poder de

las oliparquins. “fn los paises donde estos scctores son controlados por el capital extranjero,
suonfica la remesa de fuertes ganancias al exterior v la dependencia politica de estos

s

nuereses

Con  esta situacion, entonces el desarrollo del sector industrial esta  fuertemente
condicionado por las fluctuaciones de la balanza de pagos, y esta tiende a ser deficitaria debido a
las condiciones de dependencia que imperan en determinados paises: que es clemento

fundamental a estudiar en este trabajo,

3.2 ANTECEDENTES DE LA DEPENDENCIA ECONOMICA DE M

Como mencionamos anteriormente, la dependencia es una situacion condicionante de un
paiis con respecto a otro, es decir, se presenta una relacion de subordinacién de los interescs

nacionales a los intereses extranjeros. Las relaciones que mantiene nucstro pais son de diversa

Sihed., p. 313, TFQ,TG r{(‘*t
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indole pero lo que mis nos interesa por ¢l momento es la cuestion de la economia de los

paises dominados y dominadores.

Una de las manifestaciones de esta situaciéon de subordinacion se refleja en las relaciones

comerciales Meéxico-EUA, ya que con la ayuda de algunos Organismos Financieros

Internacionales y del cstablecimiento de algunos convenios internacionales, Estados Unidos
fomenta en gran medida esta dependencia ccondmica la cual a prevalecido por muchos aidos en

nuestro pais.

Como antccedente podemos mencionar que a mediados del siglo XIX, s¢ comicnzan a

tener relaciones “Diplomiticas™, con EUA, ¥ que lo podemos confinnar en la siguiente cita: “Los

vinculos diplomdticos entre Mdéxico v EUA se establecieron en 1831 a raiz de la suscripeion del

tratado de amistad, comercio y navegacion, que mientrays fire sigmado no implics la nexistencia

de vinculos comerciales. El comercio legal v el contrabando fluyeron en esos aios, a pesar de

que las wransacciones de tpo financiero eran virtwalmente inexistenies, dada la debilidad de la

I3

cconomia estadounidense ™,

Los wvinculos que anteceden esta situacion de dependencia cconodmica los podemos

resumir de la siguiente manera:

~ TESIS Cnw
OALLG g o

“Atéxico en la Orbita Impernal ™, Aéxico,

AR

T Cabatiie,

? v Cecefia Josd Luis




1 Depende

“Pe IN2] a INGZ. I exte periodo México comenszo a delinear un proyecto de nacion que

tevo que producirse ante ol dramdnco  expansionisme  tervitorial de BEUA a costa de los

st en FUA v la miervencion francesa

1canas. Iin este periodo acurrieron la guerra de sec

e
e Méxrco. Al finalizar la guerra KU pudo establecer su provecto econdmico homogéneo en el

wrerior, que posthilus s hegemonia en ol exterior, por otra parte durante la clapa del

ponfirtsmeo en el que el pais ex pacificada y exper ta un despegue econdmico en fiuncion de

los tere.

ox comerciiles v financieros de las porencras curopeas v del prope 1EUA se da un
crectmenta profundamenie desigual gue marsno a buena parte de ta poblacion, también es la
ctapa donde la hegemonia econdniica de los estadounidense empieza a desplazar imporianies

nrereses europceos en el pais.

drddenas). In este periodo-EUA predonuna a

La revolucion mexicana (de AMadero.a

centa e los nrereses comerciales Vo financieros europeos en México, tanta por el meoviniento

armado en el paiis coma por la primera guerra mundial, la cual destruye gran parte de -la

s pader cconcinico enropeo. De la sesunda guerra mundial al ano de 1969, 107

IraesSiructnra |

PN POr SHomds severa orises financiera de la lastoria impacteando severamente a AMéxico, prara

la Jécada de los ochenras Adxico  esirecha de manera importante sus vinculos con FEGA v a
posar del descubrinnento de o grandes vacimicnios de petrdleo México no pucde eviar fa

potrolizacion v el endendamiento de su economia v por dltimo se aiade la erapa correspondienie

w las reformas de la cconomiua mexicana 3 a la suscripeton del 1T1.CAN con 1UA, considerdndose

B
N

|




111, Dependencia Feonomica de Mévico..

asi al pais del norte como socio principal en todas sus transacciones econémicas realizadas en el

“?
axterior

En el siguiente cuadro compruebo de manera clara y sencilla, la dependencia comerciat
qQue nuestro pais guarda con los EUA, indicando cunl ¢s el comportamiento quc tiene la balanza
comercial de ML\ICO con cl veeino dul norte en comp.lr'\c:on de las grandes polencnm de otros

COI\[I“CI“LS.

L CUADRO 2
l),\ln\NZ,\ CO.\! I"RCIAL I)I‘, MENICO CON LAS (‘RA\'DI“. POT I’.n\CI.«\\

1997
(\m JLONES DE DOLARES) . L
Pais ’ Exportacmncs o Importaciones . Saldo de la Balanza -
: Ll L kS . Comcrcml,

Estados Unidos C 82002214 94184 783
Unién Europea | - 3 636 098" : 8 965 357

Juapén TN 0937380 S ¢ 3 955 098

China T 38,749 00 1102 731

Rusia . 13208 ; " 156 623

India WL 1 29285 ' 185 483 - -156 228

Fuente: SECOFI, con (lnmﬂ dul B.lm:o de México,

A'I(uxa.v. Afu. Crisana, “AMéxico v la Polinca Comercial Fxterme de las Grandes Potencias @, Méxvico, 15d., AMiguel
Angel Porrua e Insttiio de rvestgacrones Feondgmcas de la UNAM. 1 Fd), 1999, 5. 316
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UL Deprende

1CO

3.3 CARACTERISTICAS DE LA DEPENDENCIA ECONOMICA DE M

La dependencia que sufre nuestro pais respecto al extranjero, pero fundamentalmente la
que se vienen dando con los EUA, es una dependencia de tipo estructural, ya que abarca todos los
ambitos de Ia vida nacional del pais. es decir, tienen influencia en las decisiones en maleria:
cconomica, politica, cultural, financiera, tecnolégica y turistica, pero para el estudio de esta
investigacion anicamente nos intercsa la cuestion cconomica desde ¢l punto de vista del

comportamicnto de su balanza de pagos.

teristicas de este dependencia estructural son:

Algunas de las principales ca
“Penctracion de capnales  exiranperos (11ED), que son canalizados a sectores donde  las
Lanancias estan aseguradas, endeudamicnte externo, firma de convenos desfavorables para
nuestro pais con el FALE v con BUA venta de materias primas baratas al extranjero y compra de

productos mdustrializados caros, 1o que roprescita un mtercanbhio desfavorable para México ™

Consideramos entonces que las relaciones comerciales, con EUA, histéricamente han sido

destavorables, para México como jo menciono en la siguiente cita:

lIistas relaciones, sobre todo con paises-muy desarrollados (imperialisias) como Esiados
Chndos. no pueden ser consideradas comao relactones de nuerdependencra, porgue ésta nnplica

wildacd v reciprocidad en el trato, situaciion que no ocurre en la realidad, dicha dependencia

4,

Y Alemdoz, José Sivestre, Op. Cit. p. 296
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1. Dependencia Feondmica de Aéxico,

swenifica trato desfavorable’y desventagas para nuestro pais ¥ que impacta en’ todos los ambitos

"y
cde su vida nacional

En el siguiente cuadro podv..mos observar que hn'mcmmmcmc mlc<tro p’nc d:.pcnden en

d.lmulml en’

gran medida de los FUA, C(‘)nﬁldbf«l“d(\ alos flujos de’ caruml cmno un Lluncnto h

el crecimiento del pais y que es otra forima de de|eular ¢_I comrol de nuc%tra conomh por p:\rk.

de nuestro principal socio comercial.

CUADRO 30
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR I‘AIQ DE ORI
R .\IILLONES DE DOLARES

90-1999) 4 -

Ano Estados Reino
Unidos ' Unido
1990 2308.0 1144
1991 2386.5 74.2
1992 1651.7 426.8
1993 3503.6  189.2
1994 4868.5 593.4
1995 53558 213.8
1996 5S098.8 74.5
1997 7167.9 1833.0
1998 4856.7 161.3
1999 63289 223.8
Fuente: Instituto Nucional  deEsta
Estadistico 2000™, México "(N)()l

Italia

Cihid., p. 20T ThQTQ !ﬂf .f‘\ -1.__:-

a0
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L Dependencia eanomica de Al

s fundamemtales de - la

Como o demuesiro en {os dos cuadro anteriores, las

JA, cs la comercial y financicra, pucs casi ¢l 70%, del
o F

dependencia que se da entre México ¥

total de su actividad comtercial del pais con el exterior se reuliza con los Estados Unidos y por

otro lado una - gran camtidad de inversioncs provenientes  del exterior son de origen

iones para el funcionamiento de la s=conomia

norteamericano, estableciéndose asi las condi
nacional en funcion de los intereses de los EUA: aun y cuando falta por considerar los montos cn
deuda externa que se comntrataron con los Orpanismos Financicros Intermmacionales: o partir los
aliimos aios de la década de los 70°s y principios de los 80°s, consolidando de manera sustancial

los lazos de dependencia y subordinacion ceconaniica con los FUA,
3.4 CARACTERISTICAS DEL MODELO NEOLIBERAL EN MENICO

- Lo fase del desarrollo estabilizador que sc da a partir de ta década de los 40°s hasta ¢l

ano de 1981, arroja para Ia economia mexicana sustanciales logros. los principales indicadores

MACTOCCONOMICOS tuvieron un crecinmienio constante a lo largo de este periodo. "7 crecimiento

ccondmico sostenido con tasa media anual del 6.3%., alcanzando por México durame 40 anos a

partr do los treinia, seocaracterizo por el oppervenstomismao cconomico del Estado, coma

Hersesia o empresario, comao recior, planificador v promoror aetivo del desarrolfo, comeo

regulador de los mercados de bienes, servicios, v fitersa laboral, v cone promotor del bienestar

¢ lahorales y agrarias ¢ mstnciones socirles deedneactsn, solud v servicios

socud! medianie 1o

TESIS (00
FALLA DE URiGEN




e del desarrollo estabilizador el Estado se encarga de restaurar el

heistcos En la ctapa
funcionamicnto del mercado, de incremeitar la produccion y ¢l cmpleo, corrige los desajustes
ceondmicos 'y garantizo por mucho ticmpo la inversion productiva; comenzando a transferir

gradualimenic cstas funciones a agentes privados de la economia.

A partir de 1983 ¢l modelo neoliberal, que sustentaba sus estrategias cn una idcologia

intervencion del Estado la causa de todos los males ccondmicos. La

ortodoxa, le atribuye at 1

ado “en la economia comprendid los siguientes-aspectos:” La

reduccion en la-accion. del ks

liberacion  de precios -internos, Ia-apcriura comercial, la liberacion:de los  flujos’ de:inversion

extranjera, la privatizacion de la mayoria de empresas estatales., la desregulacion de los mercados
financicros, la privatizacion dc servicios de infracstructura publica, ¢l achicamicnto’dcel papel del
Estado como rector, planificador y promotor del desarrollo econdmico ¥ del bienestar social.

A raiz de Ia crisis de Ia deuda externa de México, que estallo en Agosto de 1982, el
modelo endégeno de sustitucion de importaciones, muestra sintomas de agotamiento, por lo que

se comienza, con la aplicacion de un nuevo modelo econdmico que sustituyera al antiguo modelo

de desarrollo. Ante esta coyuntura ccondmica se pone en marcha diversas politicas de -ajuste

ceondmico y estabilizacion de cone neoliberal, con lo que se da ¢l abandono definitivo al modelo -

se cierra una fase de estabilidad y crecimiento

de desarrollo de sustitucion de importaciones; s

ccondmico que estuvo vigente por mas de cuarcenta anos.

Y Calva, Jose Lies, bl Modelo Neoliberal Atexicano ©, México, Edit., Fontarama, 1% 1d., 1993, 27 30,
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A partir de este periodo, la economia mexicana toma un nuevo rumbo y se abre paso al
madelo ncoliberal mexicano denominado:  “(Estraregia del cambio estructural v ahora se

: una fase de

designa con ol nombre de modernizacion ccondmicao), que presenta dos fuase
rransicion del modelo econdmico Keynesiano Cepalimo de la Revolucion AMexicana al -modelo
neoliberal, que va de 1983 a 1987 v una fuse de pleno desplicgzne del modelo neoliberal, que

arvanca del 'SE, decretado en Diciembre de 1987 v se extiende hasta la acalidad .

L.a meta principal de los programas de ajuste aplicados entre los aijos de 1983 y 1987: fue
haccrle frente a los compromisos, por cl servicio de- la deuda externa, a través de politicas
contraccionistas de la demanda agregada, - por medio de la reduccidn del gasto publico

programable (lo que llevo a que ¢l Estado dcjara ‘de-ser un aparato activo en la plancacion

de la reduccion de los programas de fomento ccondmico y

ceonomica de la sociedad, a trav
social ¥ con la desincorporacion de empresas paracstatales), la reduccion de salarios reales, la

restriceion de la ofenia crediticia y la subvaluacion cambiaria.

Con la aplicacion de estas politicas contraccionistas se produjo una coyuntura recesiva en
la economia, que trajo consigo una tase de crecimiento cero en la economia mexicana. por otro
Iado se inicin el proceso de apertura comercial denominado: “Racionalizactin de la Proweccion
Comercial; que tenia come objetiva reducir aranceles v la eliminacion de los permisos previos
de mmpaortacion, 1o que trapo como consecuencia la mcorporacton de Méxeo al GATT en el aio

de 19867, 17

B had., po9Y.
' ibed., p. 100.
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Uno de los principales pilares para que se instrumentaran las politicas de corte neoliberal
en Méaéxico, fuc la aparicion y nplicnéién del PSE (Pacto de Solidaridad Fcondmica), pucsto
en marcha en Diciembre de 1987, entre sus objetivos, establecio en materia de comercio
exterior, una precipitada reduccion en aranceles con una tasa maxima del 20%, micentras que
el impuesto por arancel antes de la puesta en marcha del PSE era det 100%, impactando

scveramente a la planta productiva nacional, cn su afan del gobicrno federal de modemizar al

pais.

Para la primcra fase del PSE, su prioridad fuc crear los suficientes recursos para hacerle
frente a los compromisos que sc generaban  por concepto del servicio de la deuda externa:
para la scgunda fase, ¢l sentido que toman las politicas de estc programa de ajuste, sc
encaminan o la  estabilizacion de precios, utilizando  como  instrumentos:  LLa apertura
comercial, la fijacion del tipo de cambio (deslizamicnto), la renegociacion de la deuda
externa y la liberacion de Ia inversion extranjera; para financiar los desequilibrios en la
Balanza de Pagos. debido a la politica abrupta de apertura comercial v a la bolitica

cambiaria, fue asi como sc le hizo Irente a la inflacién; endeudando al pais » privatizar

empresas, para convertir a la economia mexicana competente en el exterior.,

La apertura  camercial fue sin duda un’ instrumento fundamental en la aplicacion del

modclo neoliberal.

a4




L. Dependencia Econdmica de Adxico,

La insercion al libre comercio, precipito li\4rcducci0n de aranceles y de las barreras no
arancclarias disminuyendo de mancra drastica y alarmante. A principios de 1984 ¢l total de
las tarifus arancelarias estaban protegidas con perniisos previos de importacion, el arancel
maximao era del 100% y la media arancelaria cra del 23.3%0; para 1992, sélo ¢l 10.7% de las
tarifas estaban protegidas con permisos previos, el arancel maximo era del 20% y la media

arancclaria del |

.3“,.& Dicho cambio estructural fuc adoptado como mecanismo cstabilizador
de precios, que traeria consigo el libre acceso a la tecnologia; a los equipos productivos e
insumos provenientes del exterior a bajos costos y que incidiria en bajar los precios internos
por lo tanto la planta productiva tendria que ser mis competitiva y modermna en ¢l mercado
internacional, por otro lado el crecimicnto de las exportaciones se  incrementaria. obligando
a las ecmpresas a clevar su cficiencia y aprovechar sus ventajas comparativas.
l.a apertura . comercial vy la  fijacion. del tipo . dc camrbio. fueroﬁ mccmﬁsmos i

antiinflacionarios ¥ de. esta manera se induciria a los productores ‘nacionales a-moderar ¢l
aumento en sus precios, debido a la corﬁpclencia externa y de esa forma al‘éénz‘ar‘ynivclcS de

crecimiento econdmico aceptables.

El proceso de . transicidn y ajuste prolongado que se llevo acabo-duranie el sexenio de
Miguel de la Madrid Hurtado, ‘abarco tres dreas fundamentales de la economia del pais, que

fucron:

TESIS AL
FALLA DE uwulGEN s
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Desincorporacion de entidades pablicas no estratégicas ni prioritarias, la reconversion industrial y
la racionalizacion dc la protcccion comercial; pero sin duda alguna ¢l proceso de racionalizacion
de 1a proteccion comercial, sulrid cambios estructurales de manera precipitada, decretados por el
gobicrno federal. “Scgruimos un mienso proceso de racronalizacion de la proreccion comercial
para inducir mavar eficicncia v competitividad en la industria nacional. En 1982, rodo el

COMEreto exterior ¢staha syjeto o restricciones cuantitativas v a precios oficiales, lo cual

implicaba wnt wvel de excesivo protecciomesmao que afectaha negatvamente la eficiencia v la
competitividad de nuestra economia nacional. 4 partir de esta sitiacion iniciamos wn proceso de
liberacicn, empezando por los de uso intermedio ) rerminando con los de consumao final *. OEn.
tanto que el gobicrno firma el acterdo de adhesion al GATT en el ano de 19806, ratificando la

continuidad del proceso de apertura comereial de la cconomia mexicana.

La cstrategia ccondmica neoliberal basada cn la precipitada politica de apertura comercial,
ticne su punto final con la suscripcion de Meéxico al TLC/\N, dadas las asimetrias economicas
entre los paises. integrantes, el acuerdo fon;m parte de los cambios estructurales del modcelo
ncoliberal, tcﬁicndo como prioridad del acuerdo atraer flujos de inversién extranjera; para
eliminar de esa torma los desequilibrios en la Balanza de Pagos en el corto plazo, con lo cual se
mantendria la paridad del tipo de cambio fijo v controlar de manera momentanea la inflacion;

definitivamente los resultados fueron adversos para la economia nacional, pues se otorgaron una

" ibid., p. 101,
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seric de concesiones en seclores estratégicos como: Agricultura, industria ¥ sobre todo en el
sector financicro: para corregir de alguna forma las desventajas que otorgéd ¢l pais frente a los

otros socios comerciales.

R P;irn Q.jl afio L‘1c 19:‘S7> ¥ la puesta en marcha del PSE; el (l»él'u’:il I:u|l§ conwrcial; como de
cucnta corricnte atimento dc ma:%c':ﬂrz'x ‘dinamica 'y constante; México'lchiﬁ \m s_upcfévit c;oxflcrcinl
de 7,190 milloﬁcskdc dslm:cs. En 1991, se tenia un 'cbic'ﬁcil' comerc‘i:ﬂ de ll,320 Vl!iill;)llcs de
dolares y un déﬁcii en cuenta corriente de 13,788 millones de délafes, y para el ano de 1992 se
estimaba un déficit comercial cercano a los 20,000 millones de dalarcs; con lo que se pradujo ¢l

cierre » quicbra de muchas empresas orientadas al mercado interno. disminuyendo el PIB de
algunas ramas industriales y por lo tanto algunas cmpresas cran adquiridas por firmas extranjeras.
Por lo tanta: " modelo monctarista 3 neoliberal de economia abierta, ex simplemente un
maodelo de estabilizacion s desarrollo, que eventualmenie pucede reducte la inflacidn a costa no
salo del estancanuenio econdmico v mayor desempleo, smo del desmanselamicnto de la planta

mdustrial ¥ de un rrastocamiento del sistema econénico, wranstormando la inversion productiva

a especulariva .

Uno de los mayores logros abtenidos por el modclo ncoliberal, fue la eliminacion del
déficit fiseal, sin embargo la fragilidad del equilibrio fiscal dependia en gran medida del ahorro

CeXterno.

"ibed., po 103
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Sin embargo el superavit de las [inanzas pablicas ortodoxamente conseguido a afectado a
sectores sociales prioritarios de la economia. La reduccién general del gasio publico programable
(-32.3% entre 1982 y 1992), no solo ha producido efcclo§ gonlruc(ivos inmediatos sobre el nivel
general de la aciividad cconomica y ¢l bicnestar social, sino que compromete ¢l porvenir de
nuestro pais, al contracr severamente el pasto en fomento sectorial: ya que para el sector rural
disminuyo 66.3%; para pcsca 90.6%; cn cnergéticos 44.1%; ¢n desarrollo industrial 83.5%; cn
comercio y abasto 67.6% y en turismo 52.9%. Por otro lado hay que considerar, que la reduccion
del déficit fiscal a través de la privatizacion de empresas propiedad del gobierno, lejos de ser un
alicicnte para fomentar la inversion privada, simplemente sc¢ han creado grupos oligopolicos,

protundizando la inequidad en la distribucion del ingreso.

han impactado a los paiscs que . instrumentaron c<(c p'lquc!c dc poht as de conc liberal. Su

origen se puede encontrar en la apenura comercml como detoname del creclmnemo en el _déficit

en cuenta corriente, por lo que se recurné al endcud'umenlo e\terno quc tenia su contrapartida

cn la inversion extranjera directa y dc cartera; coma rc.sultado se ha provocado una peligrosa
protundizacion de la dependencia financiera externa, indicando que para <l ano de 1982, los
pasivos con cl exterior ascendian a 9,000 millones de délares, para principios de Ia década de los
noventas ascendian a 187,000 millones de dolares, observando que los pasivos tuvieron -un
comportamicnto sumamente dinamico, argumcentando que cse comportamicnto de los pasivos sc
debia exclusivamente a la fuga de capitales y sobre todo al pago de intereses por el servicio de la

deuda exterma.
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Como se indico anteriormente, los pasivos de Meéxico con el exterior a lo largo de la
década dc los noventas, tuvicron un dramatico crecimiento, que se veia reflejado en el creciente
déficit de la Balanza Comercial, obteniendo resultados adversos la estrategia neoliberal. En vez
de conscguir su objctivo de clevar ¢l ahorro interno, ha contribuido ha que se desplome del
13.825 del PIB en 1981, al 6.8% del PIB en 1991, tenicndo como resultado un crecimiento
acclerado de¢ los pasivos de México con ¢l exterior, colocando a la cconomia mexicana cn una

posicion altamente vulnerable.

El resultado de la politica de corte ncoliberal instrumentada a [a cconomia mexicana
arroja altos costos sociales, 1a poblacion se empobrece cada vez mas con el incremento en el
desemplco, con la nula participacién del Estado en programas de fomento a sectores prioritarios

de la sociedad como son: Alimentacion, educacion, vivienda y sepuridad social, sumiendo a la

cconomia mexicana cn crisis recesivas cada vez mas frecucntes M con mayor duracidon por la

volatilidad que se da en el ambito internacional.
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1V.- DESAJUSTES EN LA BALANZA DE PAGOS, COMO UNA
MANIFESTACION DE DEPENDENCIA ECONOMICA DE MEXICO DURANTE
LOS ANOS 90°s

4.1 ANTECEDENTES DE LA BALANZA DE PAGOS DE MENICO (82-88)

Uno de Ios principnlcs objctivos quc'sc"'pcr gucn con'la‘realizacién de éste

durante la década de los 90's; asi como tamblen seﬁalar las causas quc om.maron cl cambio

uslrugmml en el sector g\portddor dc Mu\u.o.

Para cl dccenio’de 10s: sctentas, México oricnta ‘su_crccimiento” hacia ‘adentro, cuya
caracteristica bz’\éica ‘era’ la. industﬁalizaéién via sustitucion” de imponacn’oncs. en donde

hubo avances <|gmﬁcmwo: en la producc:én de bncnc< de consumo e mlennedno% sin

embargo se dxcron Problemas de crecimiento en el Iargo pluo. como consecuencia del

avance en la |nduslrm que se estaba E.c.slando a nivel n’llllldldl

A partir dcl ano de |976 comienzan a sus tars una scnc dt. cnsns rccurrcmcs. para

éste afo, la. . crisis cconomuco-l‘nanmcm ucn rigcn ‘n la dcsacclcracnon del

crecimiento  econdmico, que mlcm con: el agotalmento del ‘modelo, de susmucu‘m de
importaciones. El sector industrial - sc¢ \"uclvc cada vez m:is dependiente  de - las

importaciones, las exportaciones se encuentran deprimidas, la tasa de inflacion sc accleraba
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y los grandes y crecicntes déficit presupudstales del gobiemo reducian los recursos

disponibles para la inversion y por lo tanto aumentaba la deuda externa.

Ante éste contexto de la economia mexicana, los volinienes de comercio exterior
qué anteceden al periodo de Miguel de la Madrid, ticnen 'un comportamienta variable
debido por un lado al sobrecalentamicnto en las cuentas de la balanza de pagos durante la
fase del auge petrolero v por otro lado dichas cuentas sufren una caida y depresion, como
consécuencia de la crisis de la deuda externa. que se dio en ¢l afo de 1982,
instrumentandose  politicas de ajuste como respuesta al agotamiento del modelo de
desarrollo ccondmico, por lo quc ¢l comportamicnto dc la balanza dc pagos estaba
determinado por éstas politicas, sin restarle su importancia a la devaluacion que se dio en
1976 que también demostraba la imposibilidad de conn'm_mr con un modelo de crecimiento
que enirentaba un descquilibrio externo crénico. Con el aug'ebpclrolerro dllc se dio a finales

de la década de los sctentas, el pais pudo recuperarse de la ‘crisis econdmica de 1976,

permiticndo al pais continuar con las lincas de desarrolio de lu economia de las altimas

décadas, dandose un aplazamiento en ¢l cambio estructural de la economia mexicana que se

venia dando a principios de la década de los sctentas.

Con el aumento dc las exportaciones tomk}s debidé al mlgc pctrblero de finales de
los setentas, los déficit en la balanza en cuenta corrierﬁe disminuyen sustancialmente hasta
antes de la crisis del 82, ya que el dinamismo de la economia mexicana se sustentaba para
esos tiempos en la reactivacion de su sccior ‘exponador. lo que provoco la petrolizacion de
la  economia mexicana, que desataria serios problemas en los indicadores

macroeconomicos del pais, ya que las actividades propias de la extraccién y explotacion del

41
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petrdleo se realizaban con recursos del exterior en forma de deuda externa, traduciéndose
en una forma de financiamiento del desarrollo econémico del pais, ya que era un recurso al
cual se recurria con mayor frecuencia a medida que los desequilibrios externos aumentaban’

y el ahorro intermo resultaba insuficiente para financiar la inversion, .

La tendencia al desequilibrio externo se. agravo por,él. rﬁpido éumcmo del sector
exportador petrolero, ya que para la activacion de éétc sc.ctor"sc rccurﬁé al financiamiento
en forma de deuda externa, que se utilizé de modo?:rreci'c’:me bpar:; cubrir los déficit en Ia
balanza de pagos, por la importacion de bicnes intermiedios y de eapital y compensar la

ausencia de un scctor exportador diferente al petrolero,

Para el ano de 1981, ¥ ante ¢l descenso cl precio internacional del hidrocarburo,se
contrajo la disponibilidad de divisas, que junto con ¢l pago de in\crc;es llevo a México,
Jjunto con otros paises latinoamericanos a declarar Ia moratoria de la deuda externa, yé que
no podian cubrir el servicio de la deuda y cuya dependencia de recursos frescos frenaban su
crecimiento, enfrentandose a un contexto econdmico similar a_l de ‘l 976, devaluz'mdbse por
otro lado la moneda mexicana para principios de 1982, éin quec  sc frenaran - los
descequilibrios fiscal ¥ comercial, por lo que nuevamente se da una devaluacién del peso,
decretandose el control de cambios, lo que hacian insostenible la politica cambiaria, ante tal
situaciéon se requeria un ajuste macroecondmico prolongado, que inevitablemente el

impacto sobre sus cuentas con el exterior se verian seriamente afectadas, por las medidas

que se adoptaron en la cconomia mexicana durante la década de los ochentas.
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4.1.1 POLITICAS DE AJUSTE DE LA BALANZA DE PAGOS (82-38)

La década de los ochentas se convirtié en un periodo dificil, ya que se observo una
fase de ajuste prolongado y transicion, que culmino con cl abandono definitive del modelo

de crecimicnto hacia adentro, como respuesta por-un-lado al cambio estructural de:la

cconomia mexicana, ¥ por otro ha que Meéxico "nd"suspendiera ‘SUSi. COmMpromisos

internacionales en términos del pago del servicio de la deuda éxlcg‘na.

Con el agotamiento del modelo de crecxmlcnlo via susutucnon de nnport':cnones que

e dio para finales de la década de los :cu.mas v loq problema: estrucmralc: que esto

provoco, era necesario modificarlo y establecer l:lSi bases de un inodelo«de crecimiento

estas naciones; ante los compromlsos del scm io de sus dcudas, en el ano de l982 con el

alza de las tasas de interés en los ccntros ﬁnancncros mtcmamonales y las rcstnccnom.; a la

liquidez de la b.mcn pl’lVddd en todo el mundo. ‘obligaron >obrc lodo alos pd|>c>

latinoamericanos entre ellos incluido México declarar la moratoria en sus compromisos de
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pago por endeudamiento externo, estallando asi la crisis de la deuda externa, la cual tracria

serias repercusiones para el desarrollo econdmico de México; ademas de registrarse en la

economia mexicana un déficit presupuestal cercano al 17% del PlB una mﬂacnon en Lsplrdl

del 98.8%, un crecimiento de la c,cnnomm dcl Q. 5‘%, un'| dcvaluacmn acumulad’n dc! 614"/:»-

de 1976-1982. una fuga de capitales de 22 rml mllloncs dc délurcs v llll'l dm’nn'! dguda

externa que se acrecentd su carga por el mcrememo rz:al en In (asns dr.. mteres en el 'unbl(o g

internacional, en tanto quc se reystraba un dcfcxt en cuunm corncmc de 4 878 mlllones de -

dolares, y un pasivo en lesc..rvas de 4, 666 nullonus dc délarn.>.

Con la crisis de la_deuda exiema en el ano de. 1982, Meéxico ve ‘frenadas sus’

expectativas de creciiniento en k:l Iargc plnzo,nyé que cl aumento dcj endeudamiento” se da

en forma continua v rapida, como se mdlc.‘ en Ia sxuucntc citay "5l aumento de la deuda
externa en relacion con' la ucwwmfa se da de fo orma unpre\mnanle paso del cqulvaleme alr
196 del PIB en 1946 al del 35.9% en 1982, Alientras que en 1946 el servicio de la devda
cra ual al 0.9% de las u.\'pol‘lacl'ullt_‘.\'.‘ en 1982 dicho monto habia alcanzado un monto
1srual al 37% de las vemas al exterior. Es dectr, el crecimicnia del acervo de la deuda a lo
largo de casi cuarenta anos que van de 1946 a 1982 fue mucho mds rdpido que el
experimentado por las exportaciones, por el producto, v en general, por ef conjunro de la
economia !

Ante la cstrategia de ajuste y estabilizacion implementada en este periodo, la

economia mexicana se ve sumamente polpeada por sus efectos contraccionistas que se

! SHCP, “Deuda Externa (Cuadernos de Renavacion Nacional) ™, México, bd., FCE, 19 Edicion 1988, 1.1 7.
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reflcjan en ¢l comportamiento decreciente del PIB, la inversion, el empico, los salarios

reales y de manera generalizada en la actividad econdmica del pais.

Esta estrategia fue instrumentada en el marco de un convenio de facilidad ampliada

con el FMI, que tenia como principales objetivos:

L.a estabilizacion de la economia y el cambio estructural, que. consistia en cl
sancamiento de las finanzas publicas @ través de la des-incorporacion de empresas publicas
no  estratégicas ni  prioritarias, disminuyendo asi ¢l empleo y la  inversion, como
consecuencia de csto, disminuirian  los precios intermos y bajaria ¢l déficit fiscal y de ésta
manera disminuir los desequilibrios en la cucnta corriente de la balanza de pagos: en cuanto
a la politica monetaria fue ampliamente restrictiva con ¢l objcto de contrarrestar la
demanda agregada y por lo tanto detener el ritmo de crecimiento de la inflacidén v penerar
un saldo favorable en la  balanza comercial por su incidencia en la demanda de
importaciones de mercancias, y usi’cumplir con los compromisos financieros con el exterior
en ausencia de créditos externos,

La apertura externa fuc'sin duda und de los cam'bios mas destacados de éste periodo.
Se desmantelo por comblcto el sistema pyroteccionistn que Ilabia ‘operado durante la
posguerra. No sdlo se redujeron las tasas arau‘celari'as. sino que también se sustituyeron los
permisos previos de imporlacié‘n’ por ar:;ucelc:s. se ecliminaron los precios oficiales y se
stmplifico considerablemente ¢l marco regulatorio, Otros de los cambios estructurales que -
se gestaron en ¢l sector externo mexicano fueron los siguicntes: Se registro un aumentd de

la inversion en el sector exportador , las ventas externas no petroleras crecieron en forma

TF
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sostenida y disminuyd la participacion del sector publico en las transacciones comerciales
con el exterior, las importaciones de bicnes de capital _dependen cada.vez mas de los

sectores éxpon'ndores; lo cual permitia su considemb]e expansién -y junto ,“c'on su

promocion, permmé que ‘su crecnmlemo fuera muy ﬁupenor alide la economia en’ su

conjunto, cbtemendo un crecimiento dz. 19‘!5 a 1995 dcl IS/a; con cl Vdinalnismo del sector

o ,da Ia 'IC(I\’IdIld maqmladom

exportadar en ‘su COI’\JUI‘IIO. en la ﬁ'onn.r’n nortc ‘se con

debido a una mayor lmcracclon comercnal entre Me\lco Y EUA.

Dentro’ dc Ia; pollucaﬁ d&. u_]uslc de'la b.slm\za dc p‘q_os y . ante - éstos cambios
estructurales dc Ia cconomla cn su con_pumo. dos cran los problcmas que se tenia que amc.xr
durante L tc pcl‘l(‘ldO' por un Iado |mpulsar un :ccmr c\ponador mayor diversificado, es
decir, que no dependuem su crcctm:ento umcamente de las ventas petroleras y por otro lado

buscar mecanismos o cstrateyas quc '\ll;.cr'lr.m Ia C:H’L..'i del servicio de la deuda cxtcma.

que tenia gran impacto sobre l;ns balzgnza dc pagos, debido a los recursos t_mnsfcndos por

concepto de intereses de.la deuda’

Las politicas de aJustc a parur dc 1982, s¢ encaminan por un Iado a rc:tablecer el

equilibno de las cuentas con. el extcnor a !rav«.s de una rcducclon dc Ia> importaciones,

como consecuencia de la’ crisis v a la promocxon de lae expona nes’ sobre todo no
petroleras, por medio de -la promocién de una polmca camblarla‘dc devaluaciones
graduales, con la finalidad como lo mencionamos anteriormente de obtener superavit en la

cuenta corriente: y por otro lado enfrentar los compromisos a corto plazo del servicio de la

dcuda externa, considerando éste aspecto como el gje principal en las politicas de ajuste de

a6
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la balanza de pagos, ya que en ausencia de grandes déficit de la balanza de pagos uno de los
principales problemas que originaban fuertes presionces sobre las cuentas con ¢l exterior cra
¢l excesivo monto de la deuda externa. Las devaluaciones juegan un papel imponzinle
durante éste sexenio, como lo indico en la siguiente cita: ” Durante ol sexenio de Miguel de
la Madrid la devaluacion cumplic un papel distinto 3 en cilerto modo opuesto que en los
orros sexenmos. Fn ausenca de grandes desequilibrios de cuenta corriente, debido al ajuste
inducido para pagar los compromisos inmediatos de la deuda externa, la situacion va
dificil por la consecuencia del ajuste niismao se hizo mds grave con la caida de los precios
del petrdleo mexicano, que hacla imposible con todo y ajuste ¢l pago de la devda externa,
lo que amenazo de inmediato con incipientes fugas de capitales. Las de\'alt;acionc.}‘.
especialmente las de 1985, lejos de ser consecuencia de la sangria de. (li\'l‘;\‘(l.\',_ '/wr‘
desequilibrios en cuenta corriente 3 fugras de capitales, representé - una. nlcdidd‘ pa'ra)
precisamente  evarar una  sangria mayor de divisas.  De echo «l;c}laA\'v ydiiv:ﬁuluc‘irci‘a;lic.\(

detuvieron la fuga de capitales ¢ incluso las transformaron en repairiacion de capitales ™

Para tencr” una ideca de la magnitud dec! problema que cs ¢l mon‘tq de ia"’cicuda
externa para México, las transferencias al exterior por concepto de intereses gcnerabxc‘iog; por
el endeudamiento externo son del orden de 69,254.8 millones de doélares de 1982 a 1988,
razon por la cual, era imperativo para la administracion de Miguel de la Madrid a_lacar'el

problema del endeudamiento externo.

7 thdRez, Rodriguez, José A, “Subdesarrollo. Mercado v Dewda Fxterna. Paradojas de la economia
mexicana ", Fdit., 1beroamericana, 2000, p. 317.
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Si bien el crecimiento del sector exportador desempenic un papel destacado en la
recuperacion de la economia mexicana a finales de la década de los ochentas, la carga
financiera de la deuda externa continuaba siendo uno de los obsticulos mas importantes

para el crecimiento sostenido en el largo plazo.

Para finales de ¢ste periodo se da una renegociacion de la deuda externa que tenia
como objetivo primordial reestructurar los pagos en ¢l corto pfazo, logrando ampliar’ los
plazos de vencimiiento a 20 aios y asi reducir las tasa de interés; y no es hasta el ano de
1989, que sc llega a una solucidon definitiva, acordando ¢l gobiemo mexicano con' los
acreedores internacionales reducir los montos de la deuda externa, basado dicho acuerdo en
¢l Plan Brady, que incluia tres opciones: Descuento directo del 35% de la deuda, el

congelamiento de las tasas de interés 'y la concesion. de. nuevos prcstdmos Con la

aceptacion dcl FMI ¥ del BM, se logra reducir el monto total de la deuda externa ¥ por lo

tanto las trasferencias al exterior, aligerando asi las presiones sobre la balanza d‘. pdb()s.

Por ultimo podemos decir que aunque la rencgociacion de la decuda-externa fuc un
¢xito en términos de la reduccion del endeudamiento, el pago de. intereses en la siguiente
década produjo una sangrin de recursos de consideracién. que disminuyd :la capacidad

productiva del pais.
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4.2 ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS (88-94)

En el pcriodo’dc 1988 a 1994, la balanza de pagos se caracteriza, por un fuerte
impulso al sector cf:xp‘ov‘iador,“'qu’:e ’sc"v‘c contrarrestado por un impulso aun mas poderoso de
las importaciones, ya‘ qué.;cicpchdé dc ‘una éstmctura basica  de bienes dcmand@dds del
exterior como son maquinarié,’ inétunos ¥ mercancias de demanda final, lo que.se ‘tt_'aduce
en fuertes dc’:ﬁéi( édmcréialei Una de las causas principales de el dina.misnio del sector
importador ¢s la politica de apertura comercial que se da de forma integral para el ano de
1987 cn la cconomia mexicana, que buscaba reducir la inflacion a tli\'clc; internacionalcs,

pero que provocé un aumento en las importaciones de todo tipo pero en mayor medida, en

las compras de bienes de consumo final.

Por otro lado el financiamiento externo fue una de las medidas mas utilizadas para
corregir los desajustes en la balanza de pagos, a lo largo de este periodo; las formas de
financiamiento externo fucron a través de la Inversion Extranjera Directa y la Inversion
Extranjera dc Cartera, las cuales alcanzaron niveles nunca antes registrados cn la historia
del pais, lo que provocod una de las crisis financicras mas graves de Meéxico: por su

utilizacion desmedida a lo largo de éste sexenio.
La inversion en' sus dos modalidades fue utilizada para alentar el desarrollo

economico del pais; mas sin embargo todas éstas inversiones siempre fueron canalizadas a

proyectos de alto rendimiento y por otro lado a los mercados de activos financieros, que por
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ende se convertirian cn capital especulativo, que no le redituaba ningtan beneficio al pais en

su ambito econdmico.
4.2.1 LA BALANZA EN CUENTA CORRIENTE

A partir de I988 1a modc.sta reactivacion de la economia inicia un nuevo ciclo de

desequilibrio externo que en un comlenzo reprcsenm el paso de un superavit moderado aun
déficit modcrado. El descquilibrio de la cuenta . corricnte se acelera extraordl'nan'mncntc
alcanzando ptoporuoncs mucho mdyorg> que lds que se dieron con anlcnondad a I9S

conducicndo a la crisis que cstallé a ﬁnnlcs de 1994.

El comportamiento de la cuema corriente de la balanza de pagos eqm dt.tcnmnado

principalmente por el total de exportaciones e unponacnoncs reallzadas durame éste

periodo asi como también del comportamiento de la balanza de servicios no factonalcs pero

sobre todo de la tendencia que se registre en la balanza de servicios. factoriales; como |

mencionamos anteriormente, el sector exportador de la economia crece, y con esto crecen

las ecxportaciones no pctrolecras, mas sin embargo las imponacidncs ticnen un

comportamiento aun mas dinamico, ya que las compras de bienes de capital se ligaron cada

vez mias con el sector exporador, razén por la cual se registra un crecimiento mucho mayor .

que el de las exporiaciones, registrandose. constantes incrementos en el déficit en cuenta

corriente, ¢l cual Negaria a niveles antes nunca esperados; también tenemos que considerar

el comportamiento que tuvo la cuenta de capital, asi como también la balanza de servicios
factoriales que registra los montos transferidos por los intereses que se generan por el

servicio de la deuda externa.
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1¥. Desajustes en la Balanza de Pagos.

Para c¢l ano de 1988, el saldo de la cuenta corriente registré un déficit de 2,375.6 millones
de dolares, mientras que para ¢l aio de 1994, su saldo deficitario fue de¢ 29,662.0 millones
de doélares, lo que provocd fuertes presiones sobre todas las cuentas de la balanza de pagos:
por un lado por el enorme incremento de las importaciones con respecto a las exponrtaciones
¥ por otro lado por el incremento sostenido que se dio en la balanza de servicios factoriales
que para el ano de 1994 alcanzo, tnicamente por intereses de la deuda externa la cantidad

de 11,806.9 millones de dolares ese aiio.

Al u,ual que en la cn:us dc ailo de 1982 al in CIO del sexenio se registran moderados

superavit pm"l el ano dc 1988 ¥ 1989 dcﬂpue obeewandoe.e modcmdnq déficit en el saldo

de la: balanza . comercial y por lo tamo en cl saldo ac Ia cuenta corriente. para que
posteriormente se re{.:ttrcr; enormes dei‘cut en ambaﬁ cuentas a anles del sexenio: por el
lado de las exportaciones para. ¢l aiio de 1988 alcanzaron 30,691.5 millones de dolares
duplicandose para 1994 registrando la cantidad-de 60.882.2 millones de délares, mientras
que cl saldo de la balanza de’ scrvicios factoriales sicmpre registro saldos deficitarios

durante todos los"ailos. en tanto las transferencias tienen un efecto positivo en menor

medida que las otras cuentas sobre ¢l saldo de la cuenta corriente. (ver cuadro 4)
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CUADRO 4
CUENTA (.ORRII;N FE DE LA BALANZA DE PAGOS DE MEXICO
1988-1994 -

(Millones de Délares) -
1990 929

Concepto

Cra, Corricnte

‘-l 14.646.7
Balanza Comerci-l
l:.lxmrulcionc;

lmporucmncn
Servicios no Fnclorinlcs

Servicios Factoriales

Tranferencins 2.256.6 :

Fucnte: Banco de Maéxico, “Informe Anual 1089-1908, México. .

4.2.2 COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE MEXICO (88-94)

Uno de los aspectos lmpormmcs a destacar en éste- ap’mado, es mcncnonar las
causas del auge importador duramte éste periodo; pues se e\pllca que la hberahzacnon‘
comercial, que buscaba disminuir el precio de las mcrcancias a nivcl intcrnacicmal f‘uc uno
de los factores que influyo de mancra determinante para quc se dicra éste comportamicento’
de las importaciones, ademas de instrumentarse una politica de tipo dec 'c:»nmbio ’ﬁjo'quc
LENCTO  Un  sesgo ami-cxpoﬁador. de ahi que las importaciones crccicraﬁ con gran

dinamismo a lo largo de éste sexenio.
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VARIACION PORCENTUAL DE LAS
EXPORTACIONES DE MEXICO (1990-1994)
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16
14
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Fuente: Banco de México, “Infonme Anual 20007, Mdéxico 2001, p
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Ante la apertura comercial, que fue sin duda uno de los cambios estructurales de
mayor importancia para la economia mexicana, la estructura de las exportaciones tuvo que
sufrir modificaciones un su compaosicion; ya que para inicio de la década de los ochentas v
hasta el ano de 1986 predominaban las exportaciones petroleras, mientras que las no
petroleras tenian un crecimiento mucho menor. que éstas; como consecuencia del auge
petrolero que en ese tiempo  se dio.. Las exportaciones no petroleras, registran un
crecimiento sostenido durante al inicio del sexenio, como consecuencia del impulso que se
dio a ¢stas, en respuesta al cambio estructural que se venia dando a partir del afio de 1982,
cn la economia mexicana, y asi detener por un lado el crecimiento de la planta exportadora
de petrolco v por otro disminuir la tendencia al desequilibrio exierno, originado por el

crecimiento en las ventas petroleras.

La estructura de las exportaciones para inicios de éste sexenio, sobre todo las no
petroleras tienen un crecimiento constante a lo largo del periodo. pues se observa que las
manufacturas (maquiladoras ¥ no maquiladoras), registran un dinamismo importantc; y cn

menor medida las actividades agropecuarias y extractivas. (ver cuadro 5)
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CUADRO S
ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES DE MEXICO
L 1988-1994

(Millones de Délares)

(%]

e e

TR (@) T ) () © -
Afic  petrolcras “ No :.’: Agropecuarias Manufacturcras Maquiladoras No ‘Total
. Petroleras - - . Sy Maquiladoras (14+3-+4+6+7)
(34+448) -
1988 6.711.2 239803 ¢ 16703 U 6603 21.649.7 10,145.7 11,5040 30.691.5
1989 . 7876.0° 272951 19539 - 1 604.8 249364 123289 12,6075 7 35,1710
1990 10.03.7 3().’{!07.‘-’» 2,162.4 619.9 278279 13872.5 1395854 40,7109
1991 8.166.4 '+ 34521.1 2.372.8 546.8 316018 158331 . ' 15,768.7 © 426878
1992 #306.6 378891 2,112.4 356.2 54208 - 3 18,680.1 16,7404 .. . . 46,195.6
1993 7,418 44,4675 | 25042 o282 416881 2IHS30 . 19M320 S 4860
1994 74450 834372 1 26784 356.7 s0,402.1 26,269.2 24,1329 608822

Fuente: Banco de México, Via Interney,

Meéxico, para; éste periodo, como se muestra en el cuadro anterior, diversifico su
sector exportador, en respuestaal cambio estructural que se venia dando en la economia
mexicana y al  cambio - del modelo - de - desarrollo - economico; pudiendo  aligerar los
desequilibrios en la balanza de pagos y por otra parte estructurar y fortalecer un sector

exportador no petrolero, gracias a la politica de apertura con ¢l exterior, mas sin embargo la

FALLA DE UniGEN




VARIACION PORCENTUAL DE LLAS
IMPORTACIONES DE MEXICO (1990-1994)

%

Fuente: Banco de México, “Informe Anual 20007, México, 2001, p. 28,
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cuenta de capital fue la que primeramente tuvo que realizar los ajustes en Ja balanza de
pagos en ¢l corto y mediano plazo; pero desafortunadamente en el largo plazo se
presentaron enormes problemas y presiones sobre la balanza de pagos, pues se dependia en
gran medida de la estabilidad de los mercados financieros intermacionales, como 1o veremos
en el siguiente apartado en donde hablaremos del comportamicnto de la balanza de

capitales para éste periodo.

Dentro de los pagos asociados al capital extranjero, los egresos de la balanza de
servicios factoriales (intereses de la deuda externa, comisiones, utilidades remitidas de IED.
utilidades reinvertidas y otros) fueron de gran significacion. Entre el ano de 1988 a 1994, el
total de las remesas fue de 89,041.9 millones de dolares; lo que representa casi el 65% del
total de la deuda externa mexicana: por otro lado se puede observar en el cuédro siguiente
que los intereses de la deuda externa eran los que mayor peso ejercian dcnﬁo V'dcl total de

transferencias al exterior, pues sumaban 68,7054 millones  de dolares durante todo el

periodo.

JUse ejercieron grandes

Es asi que durante ¢l sexenio de. Carlos Salinas:de Gortari

presiones -sobre la balanza-de pagos,: queise. veian reflcjados . en el saldo’de; la cuenta

fueron enviados al extranjero

corriente. ya que los recursos generados’en el interior del pa

en forma de intereses y utilidades,’ provocando problemas de financiamiento al interior de la

economia mexicana, por lo que se recurria cada vez mas- al capital extranjero; provocando

serios desequilibrios en las cuentas con el exterior, encendiendo focos rojos en ¢l sector

A
A
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externo de lu cconomia mexicana por su dependencia hacia los flujos de capital externo,

como medida para aligerar las presiones sobre la balanza de pagos.(ver cuadro 6)

CUADRO 6
TRANSF ERl;NCIAS AL EXTERIOR POR CONCEPTO DE LA
BALANI‘A DE SER\’ICIOS FACTORIALES
S L 1988-1994
l\lilloncs de Délares)

Servicios | . Balanza de

Afio 4 l"-nuria.lcl 3ol s Servicios i: * tntereses Otros
“-- ¢ Factoriales . N
(2) - (4) * (5) m= (2) L ) I )
1988 , IOJI(D 2] : -7.2.06 0 R.638.7 . 31.671.7
1989 . ’u.«u.z o o -s.:mz.: : ©9.277.6 ' 2205.6
1990 T 33466 Co 11.97 - laease T 92220 . 27505
1991 1 3,899.6,, . 122076 1 sl -amn : 92152 . " ... . 2992.4
1992 28760 l’.47llJi 95948 9.610.6 : 2.860.2
1993 2,790.0 142191 . -1!,429. 109344 . 32847
1994 33668 163783 -IJJH l I 11 8069 . 45714
Fuente' Banco de Mévica, “Informe anual 20007, México, 2001, p. 1XS,
{+) Son intcreses cobrados por concepto del serv de 1a deuda extema lotal,
(%) Se por: Comisi ili de IED, des reinvertidas 3 otros,
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4.2.3 LA BALANZA DE CAPITALES

Pary inicios de la década de los ochentas ¥y ante la excesiva transferencias enviadas
al exterior, que sumaron entre los afios de 1983 a 1988 Ia cantidad de 52,641.2 millones de
dolares, representando el 6.1% dcl PIB: coﬁlo rcsulmydo de da suspcnsit:'m de créditos
voluntarios en los mercados iv\lcr:xacionralés; 1a volatilidad de los precios internacionales del
petroleo v el elevado servicio de I.;| deuda  externa -(derivado de ‘altas tasas de’interés
intemacionales y por ¢l elevado saldo de la misma);. la inversion extranjera directa se
convirtié en la anica fuente de financiamicnto externo hasta lr‘)SS. ya que a partir de 1989,
con ¢l gobierno de Carlos Salinas de  Gortari, se daria un renovado impulso a la
renegociacion de la deuda exterma puablica, con lo que ¢l pais nuevamente retomaria a los
mercados  volumarios  internacionales de  capital; ademas de  que surgirian nuevas ¢
importantes modalidades de inversion extranjera en la economia mexicana, como es el caso
de la inversion extranjera de cartera, en instrumentos gubernamentiles (mercado de dinero)

v en el mercado accionario.

Por otra parte, en 1989, con la expedicion del reglamento de la ley para promover la
imversion miexicana y regular la inversion extranjera, se Hevé a cabo una profunda apertura
a la inversion extranjera que dio cabida no solo a actividades anteriormente restringidas en

20 extensiva a

a4 estera industrial y de servicios no financieros, sino que dicha apertura se h

os financieros. Es asi, como a partir de 1989 la inversion extranjera de carera

los serv
fluye al pais de mancra impresionante a lo largo de éste periodo, para convertirse al ano

siguiente en una fuente imponante de financiamicnto externo.
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Ante la aprobacion de la ley de inversiones extranjeras emtitida durante éste perioda,
cabe decir que con la reapertura de los mercados financicros internacionales a pri‘ncipios de
1990, la inversiéon extranjera directa seria desplazada por el endeudamicento extermo y por la
inversion cwlrnnj‘em de cartera como principales fuentes de ingreso en la cuenta de capital
entre el lupso de 1989 a 1993, ain ¥ cuando la |ED, historicamente ha lycn’ido un
comportamiento aceptable ¥ que es considerada como una de las formas de financiamicnto

externo con mayor estabilidad financiera a nivel internacional.

El comportamiento de la balanza de capitales entre los atos de 1988 a 1994, sc
caracterizo por registrar un crecimiento sumamente dinamico; sobre todo a partir de la
década de los noventas, ya que nuestra economia ingresa nuevamente a_ los mercados

financiceros internacionales, por lo que México. nuevamente era sujeto a crédito.

Para ¢l ano de 1988 cf saldo de la cuenta de capital era de 1,163.0 millones de
dolares: registriindose dicho saldo por la imposibilidad de México de ingresar nuevamente a
los mercados financicros internacionales: micntras que para el afo de 1993 sc registra la

cantidad de 32,4823 millones de délares, cifra nunca antes alcanzada en algiin ano

precedente a ¢ste periodo. Los préstamos y depdsitos fueron de 2,776.7 millones de dolares:
en tanto que la inversion extranjera alcanzo Ia cantidad de 33.308.1 millones de délares; de
los cuales 4,388.8 niillones de dolares correspondian al rubro de la inversion extranjera

dirceta, en tanto la inversion extranjera de cartera registro 28,919.3 millones de’ dolares,

invirtiéndose en ¢l mercado accionario un poco mis de 10 mil millones de délares para éste
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1V, Desajustes en la Balanza de Pag

ano: por lo que los pasivos sumaron la cantidad ded 36,084.8 millones de délares, mientras

que los activos sumaron la cantidad de ~3,602.5 millones de délares. (ver cuadro 7).

S S CUADRO 7
CUENTA DE CAPITAL DE LA BALANZA m p,\coc DE MEXICO,

Concepto '

Cuenta de Cupitat
Pasivos g 20;5—!2
l‘rénlnm‘n- ¥ Vl)cpd‘nit’nx 1.99.5
Inversién E“l‘ll‘l]cl_’ﬁ' lg.l‘sl#
Directa : 109728

De Cartera

Activos

Fuente: Banco de México; “Informe Anual 1989-1995, Meéxico.~ 3

Como podemos obscrvaf én el Cuadro ’nmel:i'o'r. Ibs ﬂh_ids de cﬁ'pit‘al'yqu“e‘ entraron al
pais se dieron por va.nas c:rcunstanclas entre ellas, la polmca de apcnura comercml que se
instrumento; la e\pedlcnén de la ley de mversnones ettrameraﬁ dlrecms promowendo su
canalizacién a scctores ames vedados por el (.oblemo ¥ que eran c:tmtegcos para el pais;

por lo tanto muchos dc éstos c’upxnlcs extranjeros eran invertidos en el mercado accionario.

Ante tal situacion a medida que aumentaba el saldo de la balanza de capitales aumentaban




1V, Desajustes en la Balanza de Pagos.

las presiones sobre la balaness de pagos y en particular en el saldo de la cuenta corriente, ya
quc los pagos asociados con la utilidades generadas por dichas inversiones, repercutian de
manera significativa en ésta, mientras que por otra parte los intereses generados por el

servicio de la deuda externa ain generaban mayores presiones sobre la balanza de pagos.

Asi las utilidades por inversiones y el pago de intereses de la deuda externa total,
provocaban grandes desequilibrios en la balanza de pagos, estallando para el aifo de 1994 la

is financiera mas severa en la historia del pais, debido a la inestabilidad de los tmercados

financicros intermacionales, aumentando asi la  vulnerabilidad exterma de! pais, ante

fendmenos exogenos.

4.2.4 POLITICAS DE AJUSTE DE LA BALANLA DI-. I’A(;Ob (88 -94)

A partir-del aiio de 1988, Ia reacu\acnén en pequenas proporcnones de Ia economla

mexicana, inicia un nuevo ciclo de dcscqulhbrlo c tcrno quc sc cardctcrlza por cl paso. de

un superivit moderado a un déficit modemdo. aun y cuando se . regsu—aba un modcslo

superavit comercial en fuerte descenso. EI dcsequnhbno de. la cucnta comente se acelera

extraordinariamente alcanzando proporcuoneﬁ mucho mayores que las que se dlcron ‘con

anterioridad a 1982, conduciendo a Ia cns-s que esmllc a Fna]es de 1994
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V. Desajustes en la Balanza de Pagos.

Entre las décadus de los setentas y ochentas, los desequilibrios externos, tenian una
clara tendencia a utilizar al endeudamiento externo como forma dc;subsanar los desajustes

en cuenta corriente; para éste periodo y ante una polmca de npenura comercnal y en donde

CO"CllIyO el cambio estructural de la economia me'ucana' ‘se uucna una "I va empa en la

mverslones "cxtréhjcras

conduccion del sector externo de México: -pues ante’ la lcv dc

expedida por el gobiemo federal las polmcas dc amstc de Ia balanua de pal_os se

encaminaron a la utilizacién de Ia cuenta de c-:pnal para dlsmmmr los desequlhbrms en las

cucntas con el exterior, mientras  que. el cnd;,udanu«_nlo extemo (dx.ud.i e.\h..nla),‘s«.ua
utilizado para af'romar los p.'q,os de Ins '\momz:\moncs por concupto dc. Ia propm deuda

externa, utilizandose ésta como ulumo recurso para corregir los dcscqulhbnoe en la balanza

de pagos.

Antc la politica de. Iiberalizacién comercial instrumentada en forma mas extrema
para ¢l ato de 1987, se inicia.un periodo de aupge importador, sobre todo durante cl
salinismo; en respuesta a la politica de modernizacién de la planta productiva e industrial
del pais, ¢l cual requeria de mancra insustituible la importacion dec bicnes intermedios 'y de
capital, para el funcionamiento de los procesos productivos en la industria mexicana. Ante
tal situacién el _incremento porcentual de las importaciones con respecto al de - las
exportaciones fue demasiado abismal: v no habia otra causa del comportamiento de las
importaciones; mas que las politicas de modemizar al pais, tanto en su sector interno como
en su .sector externo, para asi poder ser competitivos mas alla de las fronteras de Mdéxico.

(ver cuadro 8)

Hi




IV, Desajustes en la Balanza de Pagos.

CUADRO S8
VARIACION PORCENTUAL DE LAS EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES DE MEXICO
1990-1994

. ‘\’irhclén Porcentual de las Variacién Porcentual de las
Afio ; - Exportaciones fmportaciones
: (%) (%)
1990 158 19.6
1991 .- ) 4.9 20.1
1992 . 8.2 243
1993 . 123 52
1994 173 21.4

Fuente: Banco de México, “Informe Anual 2000, Mexico, 2001, p. 28.

Sin cmbargo c¢sto ocasiono serios problemas: cn la balanza comercial, pues sc
registraron grandcs déficit, por lo que se cjercicron scrias presiones cn la balanza cn cucenta
corriente, ademas de los problemas que sc causaban por los egresos realizados por concepto

dec transferencias enviadas al exterior (Intereses ¥ utilidades).

Lo que vino a cubrir ésta sangria de divisas en el corto y mediano plazo fueron los
inmensos fujos de capital que llegaron al pais, en forma de inversion extranjera directa y
de cartera, que fueron registrados en la cuenta de capital de la balanza de pagos, que para
ese tiempo era la balanza que corregia en cierta forma los desequilibrios externos,

provocado por los déficit en la balanza comercial.
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V. Desajustes en la Balanza de agos.,

Para tener una idea de Ia dinamica de los flujos de capital externo que entraron al
pais podemos decir que para el ano de 1988, la inversion extranjera directa ascendia a
2,880.1 millones de ddélares y para el ano de 1994 era de 10,972.5 millones, mientras que la
inversion extranjera de cartera se establece en México para el ano de 1989 y ascendiendo a

493.3 millones de délares, en tanto para el ano de 1993 un ano antes de la erisis registro la

cantidad de 28,919.3 millones de ddlares, cifra historica para el pais. (ver cuadro 9)

CUADRO 9
COMPOSICION DE LA ENTRADA DE C:\I’ITAL
: h\1 RANJERO EN M E\ICO
S 1988-1994 :

lares)

Inversién : Inversién 50U Préstamos y
Depdsitos *

Aiio g Extranjera d
: )
1988 32887
1989 HEI3,178.6 8193
1990 $i26332 .10933.0
1991 T 4,761 179924
1992 Sl 43928 -1,567.0
1993 e 388.8 28,919 12,9767
: ;s'.lfiz."z " 1,099.6

1994 B 109728

Fuente Banco de Mcxn:o‘ "lnformc f\nunl 20007, Mcxu:o. 200] P IE
(y Y io, Mercado de Dinero y anorcs en l\(oncdn Extranjcra

) lm.luyc Banca de Dcsarrollo. Banca Cumerual Banco de México, Scctor Publico no Bancario y
Sector Privado no Bancario . sl ' o
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V. Desajustes en la Balanza de Pagos.

Cabe destacar que para ¢l ado de la crisis, la inversion estranjera directa tuvo un
crecimiento mayor que la inversion extranjera de cartera, de esto sc desprende una de
lus causas que originaron la recesion econémica de fin de sexenio, que se reflejo en la
fuga de capitales debido a la inestabilidad en las tasas de interés internacionales, siendo
la inversion - extranjera directa como Unico capital que reactivara a la cconomia
mexicana, gracias a que ésta fuc canalizada a- las-empresas transnacionales; por tal

motivo se prueba aun mus la vuinerabilidad externa del pais y la gran dependencia que

s¢ tiene hacia los capilales externos a partir de éste sexenio.

4.3 ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS (95-00)

La crisis que estalld para finales de 1994 debido a las grandes presiones que se
presentaron ¢n el sector externo de la economia mexicana, implicd que para el siguiente
aio, se instrumentaran una politica econdmica destinada a contrarrestar los efectos de la
crisis (la mas scvera desde los ailos treintas): estratégicamente sc inicia la recuperacion del
scctor externo a través del abatimiento de las importaciones; en parte por la depresion de la
produccion v también por la devaluacién. con todo lo que ello implica; desempleo,
inflacion, aumento de las tasas de interds v disminucion de la inversion, lo que conduce a
un brutal ajuste que se registra en la balanza en cuenta corriente y por consiguiente de la
balanza comercial, ‘rcnclivi\udosc con esto nuevamente la economia mexicana para la

segunda mitad de la década de los noventas, estandose por cerrar un nuevo ciclo de crisis
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V. Desajusses en la Balanza de a,

en el pais; ya que durante éste periodo ¢l comportamiento de la balanza de pagos es similar

al del sexenio anterior, como observaremos a lo largo del analisis de éste apartado.

4.3.1 LA BALANZA EN CUENTA CORRIENTE

Para el afo de 1995, México a traviesa por una de las recesiones econémicas mas
severas de los tltimos tiempos; su sector externo sufre los efectos de la erisis en gran
medida, - instrumentandose  una  serie de lll;:didﬂs econéx‘niéﬁsb que corrigicfan los
descquilibrios en la‘s cuentas con el exterior. ‘ v - :

La halangé) pc;ytncrcinll, y en particular las’ exportaciones ‘no se ve aﬁ;cmdns por la
scvera caida vde‘rla prvcduccién” nacipnhL en ~cambi9 las—"imponaciﬁnes sufren una
vertiginosa - ca!‘dz; ; coxﬁé 'Véonstrz'ciucrl;crzia‘r" de ias i)‘orlirtiycasr dc Vaiiu;tcr para éorrcgii- los

desequilibrios en Iz»n;balzin‘za_ de pagos.

Podcmos cénéidcmi’"qt(lc dui’amé cl pcriodo" del :i,ius‘lc:prglongado ticne que. ver
mucho la cafaa de lﬁs cxpénacionéé. con la caidé ‘dé las exponaciones petroleras.
Posteriormente " las cxéormciohes ‘no’: p‘e‘trolcm‘s entre “ellas, las de la . industria
maquiladora de é'sler sector mantienen un crecimiento continuo a peéar del desempefio

de la economia nacional, ¥ que se refleja en modestos déficit en el saldo de la cuema

corricnte.
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1. Desajustes en la Balanza de Pagos.

La balanza comercial, para ésle periodo muestra un comportamiento simitar al del
sexenio - anterior, registra superivit moderados entre los anos de 1995 a 1997 y
posterionmente se observan pequeflos déficit, los cuales se vieron acelerados para los
siguientes anos, que fueron mucho menores en comparacién con los registrados para

finales de 1994, (ver cuadro 10)

CUADRO 10
CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS DE MEXICO

1995-2000
(Millones de Délares) . E
Concepto 1995 1996 1997 1998 TI1999 2000
Cta. Carricate - 1.876.7 12,3303 - 74484 S 160898 S 14338070 D 17,6899
Balanza camercial 70885 . 65309 6236 -1913.8 5,58
Exportaciones C 198416 95.999.7 1104314 :

128,373.1 174.472 9

lmport-cioncsr 72.45:.! !Qs,sd1.u L
Servicios no Factorinles . S,837,4 = I2323.4
Servicias Factorinles” - 13289.6 e 14,018.4
Trandferencias D awen L6,700.9

Por el lado de las c\pormmones, el sector manufacturero y no pn,trolero, mosuarou

un crecimiento muy constanie y dinamico a lo larbo de este penodo gramas al |mpulso que

se le dio al sector (exportador en rcspugsla al cnmblo estructural que se dlo en la economlq
mexicana), durante la administracién anterior; por otro lado, los sectores con menqr
impacto en la balanza comercial fueron las‘ exportaciones agropecuarias y ,exﬁabl}vas'.
mientras que las exportaciones no maquiladoras registraron importantes incrementos a lo

largo dc ¢éstos anos. Para ¢l ano de 1995 cl total de las exportaciones fuc de 79,541.6
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millones de délares, mientras que para el aio 2000 cra de 166,424.0 millones de dolares,
registrandose’ un importante crecimiento con respecto al periodo anterior. gracias a que no

se dio la erisis de fin de sexenio.

Mientras que por ¢l lado de las importaciones erecieron a’ un n‘nno'constamé. pero
sobre todo durante la segunda mitad de la adminisuracion de Ernesto Zedillo, en buena parte
a que no sc dieron los fendmenos ciclicos que se hal:'vian‘f:lado en los sexenios anteriores, y
en buena parte a la politica de apertura comercial qué se acemu‘é de una ma:{era importante
durante éste sexenio y también por la nccésidad : del . pais de  convertirse en un: pais
compectitivo en ¢l exterior y que modernizara su p.lnma industrial con la compra de insumos

que pusicran en funcionamicnto su planta productiva.(ver cuadro 11)

CUADRO 11

ESTRUCT URA DL LAS EXPORTACIONES DEM l;\lCO v
U 1998.2000

(Millones de Dolares)

§ ’ )

Afo [£)] ) )
Pctroleras  ~"No. ' Ag ins * Extr H cras i
Pctroleras - ° R . . B
1995 84226 71,0191 545.0 665579 - © 31,1033
1996 11,6537 84;!46.1 d 2.3 449.0 303046

1997 11323.2 r99|(m2 fE AR L X ToeaM02.20

1998 7.146.8 uo:sss‘ 3, 4662 e 2 108.933.0

S8.231.0

1999 9.920.0 1 “6.46].0 6IRS3IA -

2000 16380.0 150 044 0

's21.0 7 185261.0 © 793870

Fuente: Banco de Méxicc. Via Internet,

79.541.7

- 95.999.7
1104314
117.5003
136,39 10

1664240



VARIACION PORCENTUAL DE LAS
EXPORTACIONES DE MEXICO (1995-2000)

Yo

Fuente: Banco de México, “Informe Anual 20007, México 2001, p. 28,
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Dentro del sector impontador, las materias primas pre-fabricadas, que le otorgan
gran dinamismo al sector industrial mexicano, registraron un «.on;tdnl; crecimiento a Io
farpo de éste periodo, en tanto los blCllCS de consumo m'mluvnron un’crecimiento

constante, mientras que los bienes de capital tuvieron. un {ncr_ememo mayor ai de los bienes

de consumo, por lo que se registraron importantes montos en_las cbinhraspl exterior, que

no fueron las mismas con respecto al sexenio anterior. (ver cuadro 12}

"CUADRO 12
FSTRUCTUR:\ DE. LA IMPORTACIONES DE M E\ICO
19958-2000
(Millones de Délares)

il)“- "

) )
Bienes de Bicnes Bienes . .
Ado - Consumo < Intermedios - Intermedios -
5 g Maquilados No
Magquilados
1995 26,178.8 322423 0 SR 4201 72,4580
1996 30,504.7 41,3849 0718896 - 89,468.8
1997 36,3321 49.033.@3' - -88,365.7° 109,807.8
1998 41 42.556.7 . 54379.0 3 96.935.7 . 125373.4
1999 12,175.0 - 80,409.0 - S8,860.0 § 109.269.0 141,974.0

2000 16/691.0 - 61,709.0 . . 71,833.0 133,542.0 174,473.0

Fuente. Banco de México, Vin' Internet,

3.




VARIACION PORCENTUAL DE LAS
IMPORTACIONES DE MEXICO (1995-2000)

5

s

Fuente: Banco de México, ““Informe Anual 20007, México 2001, p. 28.
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w1

Durante éste periodo la balanza de servicios factoriales, registré un comportamiento
similar al del periodo precedente, pues fue deficitaria, todo éste sexenio y en constante
crecimiento, siendo una de las cuentas que no fueron afectadas por la crisis de Diciembre

del 94.

El saldo de la balanza de servicios factoriales arrojé un saldo deficitario acumulado
de 80,577.4 millones de dolares de 1955 al 2000, como podemos observar en el cuadro que
a continuacién sc presentara, los intcreses asociados al pago de intereses por ¢l servicio de
la deuda externa sigue ocasionando tuertes presiones, sobre las transferencias enviadas al
exterior por parte de México, ann ¥ cuando ya no se utilizo como medida para corregir los
desequilibrios en la balanza de pagos. el monto de intereses que se pagaron durante éste
mismo periodo fueron de 78,871.7 millones de délares. Ante tal situacion podemos decir
que ¢n éste sexenio la principal fuente del desequilibrio cxlcm;), estuvo representada por el
rubro de envios al exterior, después de las relaciones comerciales de éste mismo tipo. (ver

cuadro 13
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V. Desajustes en la Balanza de Pagos,

CUADRO 13
TRANSFERENCIAS AL EXTERIOR POR CONCEPTO DE LA
BALANZA DE SERVICIOS FACTORIALES
1995-2000 ) .
(Millones de Délares)

§ Servicios Servicios Balanza de .
ARG 7 Factoriales Factoriales Servicios 7’ Otros
i itid, Factoriales - .
<L) (2) = (4) + (5) (3)=(1)+(2) ()]
1995 3,827.7 17,1173 -13,289.6 3,542.0
1996 e " 4,183.7 18,094.0 - 13,9403 = 13350.97 . U 4,733
1997 45604 17,3499 -12,789.5 .0 12,4362 . 4,913.7
1998 - 8,047 *18,330.8 -13,283.7 7 0 12,499.70 (58311
1999 4.516.8 17.772.7 - 13,2589 13,0182 4,754.5
2000 6,090.7 20,109.1 -14,018.4 139813 . 6,l27.8
Fucate: Banco de México, " Informe Anual 20007, Mexico, 2001, p. 185,
(1) Son ‘brados por pto del servicio de 1a deuda cxterna total.
(5) Se conforman por isi lidades itidas de 1ED, utilidades reinvertidas y Otros.

4.3.2 LA BALANZA DE CAPITAL

l.a caida de las entradas de capital en 1994, fue por efecto principalmente por.la
disminucion de las entradas de capital al pais, ¥ mas concretamente por los flujos de
inversion extranjera de cunéru. La crisis de 1995, ante la fuga vertiginosa de capitales de la
economia lllé.\icalﬁal, la ubiigu a recurrir a los préstamos, lo que ratifica Ia’fgmcién de la
deuda externa como compensador de altitma instancia de los desequilibrios exléhws; ya que

¢stos arrojan la cantidad de 22,951.7 iillones de délares.
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V. Desaj en hu I de Pagos.

Durante ¢l aiio de 1995, se observan diversas fluctuaciones en la cuenta de capital,

por una paric s¢ registraron avances significativos, ya que el superivit pasa de 14,584.2

millones dc délares para 1994 a 15,405.6 millones para 1995, ingresando modestamente los

flujos de capital externos a. México;  sin embargo pzira. el ano - de 1996 disminuyo
significativamente, ya que paso de 15 mil millones de délares ;El 4;069.2 millones de délares

en 1996, productd de la amortizacion de tesobonos de casi 17 mil inilloﬁés de délares,

Para los siguicntes anos de ésta administracion se obscrva una’favorable: evolucion

de los flujos de capital externo, reflejo del mayor:y mejor'iacccso'de'.nues‘lro: p'a‘isia‘ los

mercados internacionales de capital y de la recuperacion . ccondmica;’ considerando . a

Nuestro pais poco riesgoso para canalizar inversiones extranjeras cn(ré“ella's la'dirccta v la

de cartera, incrementandose dichas inversiones  gracias™a. la”estabilidad de: los. mercados

financieros intemacionales, (ver cuadro 14)
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CUADRO 14
CUENTA DE CAPITAL DE LA BALANZA DE PAGOS DE MEXICO
. : . 1995-2000 . :
(Ntiltones de Délares) e : B

Concepto™ 17 19987 1 1996 1997 ¥ 20007

Cia. De Capital 184056 1 40092 Uis762 179197
Pasivos . £ 22,7633 10, D46 10376.4
Préstamos y Depé: i os ,‘ 22.951.7 S60.5

Inversién exlnﬁjerﬁ - 16,936.9

13,161.5

Directn 9,526..0 11.914.6

9,714.7

De Cartera .+ 2,224.6

Actives B R e Y% ) 76,7188 24,0047 77,8432

Fuente: Banco de México, “Informe Anual ‘.‘.O()n".‘Méxicn 2001, p. iss

Ante la evolucion que se presenta en la economia mexicana. que se reflejaba en las
expectativas ﬂ1\'or5blcs en el mediano y large plazo. los flujos de inversion extran;iera
directa alcanzan lés montos mis clevados en la historia del pais, respecto a los alcanzados
en la inversion extranjera de cartera que tuvieron un comportamiento ﬁ\u_v variable durante
éste periodo y registro moderados flujos hacia México.

Evidentemente l.a progresiva climinacion dc trabas a la inversion extranjera; motivo
a que sc cstablecicran una gran cantidad dc capitales extranjeros en sus diversas formas, a

partir de los anos ochentas que se utilizé en gran medida el endeudamiento externo y para
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1V, Desajustes en la Halanza de Pagos.

finales de la década de los ochentas y novenlas es utilizada la inversion extranjera en sus

diversas formas. (ver cuadro 15)

. . CUADRO 1S
COMPOSICION DE LA ENTRADA DE CAPITAL
EXTRANJERO EN MEXICO ‘
. 1995-2000 el .

(Millones de Délares)

Aflo . anéni6n R Inversién - - Inversién Préstamon y

Extranjera Directa Extranjera de. . .. Extranjera Depositos
- Carters . :
B ERT R :
1995 9,526.3 -9,714.7 -~ 1884 22951.7
1996 9,185.5 . l3¢lll;5 L N 22,604.0 -12,193.8
1997 12.829.6 5.037.1 8 ‘17,866.7 -8,819.7
1998 11,6024 -5792 1 !.023.2 6,197.4
1999 11.914.6 10965.0 R 22.879.6 -4,539.3
2000 13,161.5 -2,224.6 T 1093691 .o 5605

Fuente: Banco de México, “Informe Anual 2000, Meéxico, 2001, p. 185,
(1) Incluye: Mercado Accionanio, Mercado de Dinero y Valores en Moneda Extranjera. .
(2) Incluye. A la Banca de Desarrollo, Banca Comercial. Banco de México, Sectlor Pablico no Bancario
¥ Sector Privado no Bancano. R

4.3.3 POLITICAS DE AJUSTE DE LA BALANZA DE PAGOS (95-00)

Para el periodo de 1994-2000, 1a balanza de pagos sufre de fuertes presiones debido
en gran medida a la transferencias enviadas al exterior, que representa la principal fuente de

desequilibrio externo, ya no es tanto por la deuda externa misma, sino por cl servicio que se
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1V Desajustes en la Balanza de Pagos.

genera por concepto de intereses y amortizaciones de ésta. Ante las renegociaciones y re-
estructuracion que se llevaron acabo a principios de la década de los noventas de la deada
externa, ¢l principal problema que se origino para México, fucron los excesivos intereses y

amortizaciones que generaron los compromisos asumidos por ¢l pais a lo largo de su

historin.

A partir del aito de 1995, se inicia una fase de ajuste en la balanza dc pagos a través
de politicas fiscales y monetarias, impiementadas para disminuir el déficit'en la balanza en
cuenta corriente de casi 30 mil millones de dolares en 1994 a sélo 1,500 millones en 1995,
por lo consiguiente la balanza comercial pasa de un déficit de 18,400 millones de délares a
un superavit de 7 mil millones de doélares. Las politicas de ajuste instrumentadas ante la ‘
crisis de Diciembre del 94, era necesaria para la economia mexicana, ya que se corria el
riesgo de paralizarse la economia en su conjunta, esta situaciéon mencionada se exblica de
mancra mis clara en la siguiente cita: Evidentemente ex wmposible el mantenimicnto
mcluse en el plazo mes mmediato de grandes déficit de cuenta corrvienie, especialmente de
la magnitud de los mayores que hemos descrito. Se enticnde por 1o yva expuesto que eso
wnplicaria la casi paralizacion de la ecconomia. La solucion a tales abismos, de divisas
wmuernacionales ha sido el recurso a la cuenta de caprales, es decir, el ingreso de capual
extranjero en sus diversas formas. Es necesario recalcar lo que significa o implica

semcpante direccion de los acontecimientos: las (ransacciones corrientes arrojan nimeros

»d
rojos que son cubiertos con finar o propedad de extranjeros

Y Ibafez, Aglrre, José Antomo. “Subdesarrollo, Mercade... ™, Op, Cit., p.307.

74

TESIE CON
FALLA DE UsIGEN




V. Desayj en la Bal de Pagos,

Una cuestion fundamental que hay que recalear en éste apartado, que a partir de la

administracion de Carlos Salinas de Gortan, se comenz0 a utilizar a la inversion en sus
diferentes formas, como compensador principal de los desequilibrios en la balanza de
pagos, se decir, que los ajustes, se dirigian a la utilizacion del capital extranjero, con la
diferencia que para el periodo de 1988-1994 la inversion extranjera de cartera sc utilizo de
manera desmedida, mientras que para el periodo de 1995-2000, se utilizé la inversion

extranjera directa como principal compensador de los desajustes “externos,- alcanzado

niveles historicos para México, sin restarle atn importancia a la inversion de cartera.

Una de las medidas que se tomaron para haccrlc ﬁ'cmc a Ia crisis dcl 94, fuc la
utilizacioén de las reservas lmcmm:lonales. ya. que para’, 1991 alcanmron "4 5 mlle< de
millones de dolares, 1o que se cou:lderaha lma canndad hasta el momemo I'\ maﬁ ele\'ada en

los ultimos sexenios, sin cmbarbo ante el pabo de los (csobono;, (quc por el momcnto

alimento la llegada de recursos f'nancn ros al pa(:). las re<er\'as uuemacxonales regwtr'\ron

una disminucion de casi 18 mil millones de délareys; con lo que aun se hizo mas aguda la

s del 94 para el pais; e

Es asi que la unica medida que podia corregir los desequilibrios en la balanza de
pagos, ante tal contexto de la economia mexicana, era la entrada de capitales extranjeros al
pais, en cualquier forma. lo que producia serios problemas por el envio de recursos al

exterior, generados al interior del pais.
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Conclusiones.

¢ O N C L U 'S I O N E 8§

Es importante ' considerar - para__éste apartado . de . conclusiones, como . ocurre . la

dependencia ceconémica - de México‘ ante - los déscquilibn’os que se dan cn:la-balanza de

ablecen

pagos, bajo qu; ‘mecanismos o l'omms de tkpclul::m.u l()\ p.u ses dnmin:mles,g

ésta condicion . para podgrcc c\pnndlr y amo-lmpulsnr:c para. eemblcccr su devnrrollo yen

que medida afectan los ﬂujos de divisas hacia el pax:. i

I":mbucn es importante resaltar cuales l'ueron los resultndo: de las politicas de ajuste
(politicas fiscales ¥ monetarias); que se. mstrumcnmron, por recomendacion de los
Organismos Financieros Internacionales, para hacerle frente a las crisis que se presentaron;

ademas se indicaran las causas que dieron origen al cambio estructural en el sector

exportador de la economia, ¥ que impacto tuvo sobre la balanza de pagos y mas

concretamente en la balanza comercial; y por tltimo se indicaran los cambios que se dieron

en la actividad comercial, ante la politica de aperturs comercial que se da en el pais’ con la

firma del Tratado de Libre Comercio.

La dependencia se considera: como una situacion : condlmonanle en »Ia vida

ccondmica de cierto grupo de paises. con respeclo a ou'os scbrc (odo de su v:da ecouonm.a

pucs los paises dominantes . comrolan tamblcn al capn

estublecer condiciones de explmacién Yy extraceion dc cxi:cdentcs quc se produc:n en el

interior de las economias de los paises dependientes; ademas de llevarse acabo una divisior

finan cro : quc lce pcrrmtc,
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internacional del trabajo que asume la forma ‘de explotacién al convertirse en economias
mono-productoras y cxportadoras dc materias primas.

Para la década dc_los ochentas;. los descquilibrios que se dicron cn la” balanza dc

pagos como consecuencia de la, crisis del 82, se debid a los grandes montos de deuda

externa que se contrataron; ya que para éste ano los intereses pagados por. el servicio de- fa

deuda externa - representaban el 47.29% cn relacién con las exportaciones de  bicnes v

servicios. Para el sexenio de 1982-1988, en donde se dio una crisis de manera permanente.
las caracieristicas de dependencia econdmica se dieron de manera muy clara al establecerse
grandes capitales en México, en fornnma de préstamos que se convirticron en deada externa.
lo que genero altos intcreses para los paises acreedores, convirtiéndose asi el pais en

exportador neto de capitales, acentuandose la sitwacion de dependencia econdmica.

frenandose con esto el desarrollo economico, ya que el capital producido en ¢l pais, no se

n antes descrita sc

invertin de manera productiva. En la balanza de pagos ésta situa
reflejo en ¢l saldo de la balanza de servicios factoriales pues durante éste periodo arrojo un

do deficitario durante todos los afos al orden de 62,0245 millones de ddlares

acwnulado durante éste sexenio, observandose que la transferencia de recursos al exterior

acentiia aun mas la situacion de dependencia econdmica de Mexico.

Para la década de los noventas y ante el aceleramicnto de los déficit en la balunza de
pagos, ¥ con el estallamiento de la crisis financiera del 94, las formas que asume la

o, es la del establecimiento de grandes monios de capital extranjero a

dependencia de M

través de Ia inversion extranjera directa y la inversion extranjera de cartera, que por una

parte trataban de corregir los desajustes en la balanza de pagos, pero por otro lado las
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ganancias generadas por dichas inversiones eran extraidas del pais por los paises
dominantcs, gencrando una scric de presiones sobre la balanza de pagos, principalmente
por los Aujos de capital que recibia la cuenta de capital; es indudablemente . que la
reactivacion de la cconomia después de las crisis, dependid. en gran medida dcl"éapilal

financiero, que sin ninguna traba llego a establecerse en México.

Al igual que cn el periodo anterior, durante ésta década el saldo de la balanza de
servicios factoriales fiue deficitario a lo largo de todos éstos. afos, éncrcmcmfmdose de
manera importante para finales de la déeada de lo% no»cntas. ya_que p'\r'l 1988, se arrojo un
déficit de —7,246.0 millones de ddlares; mientras que para Fndlz:> dc la dm.dd.x de 103907
arrojo un déficit por ~14,018 millones de délnres. componamlemo que tuvo un incremento

constante.

Es importante destacar, que durante las tiltimas administraciones y ante la necesidad
de que ¢l pais se modernizara, debido a las politicas ncolibcralcs instrumentadas en los
paises dependientes, fue importante, llevar acabo algunos cambios estructurales en . la
cconamia mexicana. la apertura comercial fue uno de los mas importantes, ademas de

llevarse acabo un cambio total en ¢l scctor exportador.

Durante la ctapa del auge petrolero se acentud la explotacion. como vfonn’a de
dependencia hacia ¢l pais, a través de la especializacion del trabajo a nivel internacional, ya
que la produccion exportadora que generaba divisas para el pais. era la"brbducciéﬁ de
petrolen, convirtiéndose en una economia mono-exportadora, que dependia tinicamente de

las ventas por concepto de éste producto.




Conclusiones.

El cambio estructural que se experimento en la composicion de las exportaciones,
para mediados dc la década de los ochentas, se llevd a cabo en respucsta al agotamiento dcl
modelo de desarrollo endogeno, su objetivo era diversificar el sector exportador de la
cconomia mexicana y que sirviera de arrastre a la cconomia en su conjunto: por lo quec el

dinamismo del sector exportador se convirtié en un elemento importante en la actividad

econdmica de México.

A mediados de la década de los ochentas se observan grandes avances en la balanza
comercial, pues ante los cambios efectuados en cl sector exportador, sc registran
importantes superivit al orden de 13 mil millones de dolares, para el aio de 1984, v con un

comportamiento similar hasta el ano de 1987,

Para la década de los noventas se detecta un fuerte itnpulso a las exportaciones, pero
se ve contrarrestado por un crecimiento mayor de las importaciones, ya que México a lo
fargo de su historia a dependido en gran medida para modemizar su planta productiva de
bienes importados, ante las politicas neoliberales de convertirse en una nacion competitiva
en el exterior: por 1o que se registran importantes déficil en la balanza comercial que sc
reflcjan en el saldo de la cucnta corriente, lo que provoca grandes desequilibrios v

presiones en la balanza de pagos.

Ante el cambio estructural, se observa la perdida de imponrtancia en las
exportaciones petroleras desde 1986, junto con el aumento en las exportaciones no
petroleras no maquiladoras y las de las maquiladoras . Las exportaciones petroleras pasan de

representar el 58% dcl total en 1980 a alcanzar el solo 6% en 1998, y de las exportaciones
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Conclisiones.

no petroleras, las maquiladoras y no maquiladoras se reparten de manera aproximadamente

igual la mayor parte del crecimicnto de las exportaciones. En 1980 la industria representaba

60% de las -exportaciones no petroleras ni maquiladoras y para - 1998 la cifra

ascendio al 92.3%, por lo quc. sc. obscrva una crecimicnto muy dinamico cn. ¢l :sccylor
cxportador no petrolero ante el cambio estructural, ya que para 1988 ‘arrojo un r’nyox‘nowdg
23,980.3 millones de dolares en exportaciones de un iolal para ese ano de 30,691.5 millones
(incluyendo las petroleras), mientras’ que -para cl” afio de 1980, las cxponacioﬁgs no
petrolgras ascendian a 7,589.7 millones de-délares, mientras que las peuoieras reg‘i"slraron
un monto por IO}MI,S millones de dolares. ’

Para ¢l ano de 1998, las exportaciones petroleras ascendian a 7.146.8 millones de
dolares y las no petroleras registraron la cantidad de 110,353.5 millones de dolares.

Las politicas de ajuste para principios de la década de los ochentas se caracterizan
por no presentar en9ﬁ11cs déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos; el ajuste
mismo se orienta hacia el pago inmediato de los intereses de la deuda externa ya que
cjercian grandes presiones sobre la- balanza de pagos en el largo plazo; y ante el
recrudecimiento de la crisis de éstos aios por la disminucion en el precio del petrdleo, se
instrumenta una scrie de devaluaciones que pretendian evitar una salida de dividas del pais,
ante la imposibilidad del pais de enfrentar los compromisos de la deuda externa y por lo

consiguiente se generaria un a tendencia a Ia fuga de capitales.

lis importante mencionar que ante una politica de devaluaciones simultanecas, el tipo
de cambio tiende a la sobre-valuacion, provocandoe serios problemas en cuanto a los montos

pagados a los acreedores por concepto de intereses de deuda externa y remesa de ganancias

%0




Conclusiones.

por inversién extranjera directa e inversion extranjera de cartera, que indudablemente se
incrementarian.

Para los ailos noventas las politicas de ajuste estuvieron encaminadas al abatimiento
dc las importaciones, tanto por. la recesion ccondmica, como por las devaluaciones y por
otro lado, se: orientaron a la‘ entrada de"capilalcs externos en sus diversas formas para
contrarrestar los dcszll_iustz:s en la bulahza de pagos. Con la disminucion de las importaciones
provocaba desempleo, inflacién, ﬁ:ha de inversiones ante el aumento en las tasas de interés,

o que produjo una recesion obligada, para contrarrestar los déticit, 1o cual va en detrimento

de {a generacion de riqueza del pais. .

Con la entrada desmesurada de capital e.\'(emd al pais para corregir lo desequilibrios
cn la balanza de pagos duramc la dncada dc los novcm.zs. nucvamuuc ante la crisis dcl 94,
se abaten las importaciones para djll\'dl‘ Io~ desequilibrios en fa cuenta corriente de una ano
a otro. El compensador de los desajustes cn la barlanz;-l de pagos fue la cuenta de capitalés: a
traves de la entrada de inversion extranjera al pais en sus dos tormas, la IEC tiene un
comportamiento muy dinamico al alcanzar cifras historicas para el pais, registrando para ¢l
affo de 1993, la cantidad de 28.919.3 millones de délares, mientras que para finales de la
década de los noventas la 1EC no tiene tanto peso especitico como la {1 pues alcanza la
cantidad de 13.161.5 millones de dolares para el ailo 2000. Como se observo para el
periodo de 1988-1994, mientras mas se recurmio a la cuenta de capital y. micntras s
tiempo dure ecsa manera de compensar JJos nameros rojos en las rransacciones corrientes

mayores fueron los efectos, que se tradujeron en la crisis mas severa para México de sus

ultimos tiempos y que repercute de manera importante en la sociedad mexicana.

8t




Ante la politica de cambio estructural de la economia, Ia suscripciéon del Tratado de
Libre Comercio, fuc otro de¢ los cambios que se dicron en ¢l ambito cconémico mexicano,
que repercutio en el comportamiento sobre todo de la balanza comercial del pais. Con la
firma y entrada cn vigor de! TLC en ¢l ano dec 1994, sc prctende climinar todas las barreras
a la actividad comercial entre los tres paises suscriptores., de ésta manera debido a la
politica liberalizadora, la balunza comercial que se guarda sobre todo con EUA, siempre ha
sido deficitaria pues se estima que para el afo de 1997 las importaciones provenicntes de
los EUA fueron de 94,184.783 millones de délares acumulado en el aflo, mientras que las
cxportaciones fucron de 82,002.214 millones de délares, lo que provoco que México
dependiera comercialmente de los EUA en un 70% del total de su actividad comercinl con
el exterior, y por otro lado el total de las inversiones canalizadas al pais provenian en un
62.8% de los EUA, lo que nos da una muestra de que México sufre una dependencia

estructural con respecto a los Estados Unidos, a través del establecimiento de una zona de

libre comercio, que se instrumento en funcidn de las politicas de globalizacidn econémica

de las grandes potencias en el mundo.

Es indudablé qlie los ‘desequilibrios  externos por los que ha atravesado México,
siempre han dependido de la estabilidad politica'y ;:ccnémica intlcmacional, considerando
que es una de las caracteristicas de la dependencia que guarda el pais on la actualidad con el
exterior, Las politicas de ajuste se ha observado que poco han servido para corregir los
enormes desequilibrios sobre todo en la balanza de pagos, pues lejos de solucionarios
unicamente detienen pero no solucionan el problema. La sociedad mexicana en su conjunto
ha resentido los fuertes impactos que trae consigo las politicas de ajuste 1anto fiscales como

que  descansan sobre los estratos sociales de menores recursos,
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Conclusiones.

recrudeciéndose aiun mas los periodos de crisis ciclicas sexenales, caracteristicas mas puras
del  sistema capitalista  actual, quc descansa. sobre las. bases  de una cconomia

subdesarrotlada.

Los impactos han sido devastadores desde los sexenios de los ochentas, ante los
programas de estabilizacion v ajuste prolongado; hasta la politicas del nuevo liberalismo
ccondmico; las cualcs se han establecido desde el sexenio de Carlos Salinas de Gortari y
acentuindose con mayor fuerza en el periodo de Emesto Zedillo y 1o que va del sexenio de
Vicente Fox: las bases y ¢l camino hacia un modelo globalizador, que en tiempos no muy

lejuanos tendra vigencia para las generaciones venideras, reflejando a nivel mundial el

imperialismo en su maAxima expresion.




SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE DE MEXICO 1988-1994
{Miliones de Délares)

S3YVI0Q 30 SINOTUW

Fuente: Banco de México, *Informe Anual 1998, México 1999, p. 62.
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SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE DE MEXICO 1995-2000 (Millones
de Délares)

534v100 30 SINOTIW

Fuente: Banco de México, “Informe Anual 1988, México 1999, p. 62.

TEGTE 70w €3-1
FALLA Ui wndGEN




SALDO DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 1988-1993
{Miles de Miliones de Ddélares)

MILES DE
MILLONES DE
DOLARES

Fuente: Banco de México. “Informe Anual de 1988-1993%, México 1989-1994,




SALDO DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 1994-2000
(Miles de Millones de Ddlares)

MILES DE
MILLONES DE
DOLARES

Fucnte: Banco de Mévico, “Informe Anuval de 1995-2000, Mévico 1996-2001.
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I3l modelo neoliberal instrumentado en México a partir de 1982, .s¢ cstablecié a
partir de la crisis de la deuda externa; la cual estallo, por in insuficiencia dgl ahorro interno,
fulta de competitividad  del aparato productivo nacional |y . los dcscquilibrqu que se
presentaron en el patrén de desarrollo entre los sectores, agricola, industrial y comercial,
arrojando con esto resultados negativos en términos de empleo, de produccién, inversion y
de la demanda agregada, que impacto de mancra drastica el bienestar de la sociedad
mexicana, aun y cuando bajo este modelo de desarrollo, la tasa de inflacion dcscendié

sustancialmente, no contribuyo en mucho para aumentar el crecimiento del ahorro interno.

A de una década de la aplicacion del modelo de desarrolla neoliberal, pocos

@

han sido los logros obtenidos por cste tipo de cstrategias, pues en este scatido, la
instrumentacion de politicas fiscales » sobre todo monectarias no han contribuido a mejorar

Ia sitwacion economica de! pais.

I’or otro lado se considera que en la medida en que sc incentive cl aumenta del
ahorro intermo a través de una reformulacion de la politica del ingreso-gasto pablico, sin
incurriv en politicas contraccionistas que afecten el desarrollo econdmico, en ese sentido los
recursos canalizados al pago por intereses de la deuda externa serian pagados, sin provocar
fuertes presiones y desequilibrios en la Balanza de Pagos; es decir se requiere de una

politica responsable de ingreso y gasto pablico, que impulse ¢l desarrolio
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Sugurencias

econdmico y la articulacién del aparato productivo, es decir que la piedra angular para
cvitar prcsioncs sobre la Balanza de Pagos, cra ¢l incremento en cl ‘ahorro interno, para
disminuir los recursos que podrian provenir del exterior para cumplir con los compromisos

de la decuda externa, cs deceir cvitar endeudarnos para pagar deuda.

Para la década de los noventas y ante la dcpcﬁdenciu y vulnerabilidad  externa del
pais, los desequilibrios en la Balanza de Pagos se deben a las presiones provocadas por la
transferencia de intereses que se realizaban por concepto de intereses de la deuda externa,
¢s decir que no era tanto ya ¢l pago del principal sino ¢l problema radicaba en el pago de
intereses . Asi el Gnico mecanismo para corregir los desequilibrios en la Balanza de Pagos
cran los {lnjos de capital externo hacia Méxica, convertidos en inversion extranjera direcia
v de cartera. pero de manera racional y regular , ¢s decir que el fomento de la inversion
extranjera debe ser sustancialmente reformulado en un mmodelo de crecimiento econémico v

deje de ser meramente especulativo; que dicha inversidn promueva mayores aportes al

ademas de regular el

desarrollo tecnologico, fomente la articulacion del aparato productiv

acceso al pais de la inversion extranjera de  cartera, necesario para  disminuir la
vulnerabilidad externa y convertir iz inversion estranjera de cartera en productliva, en ceste

Balanza dec Pagos se cncontrarian cn

iones y los desequilibrios ¢n la

sentido las pre

margenes adecuados para el funcionamiento de la economia del pais.

Es indispensable que se busquen estrategias ¥ mecanismos, alternativos al modclo

neoliberal mexicano, para alcanzar niveles de crecimiento econdmico que




Sugerencias

permitan a la sociedad elevar su bienestar, en cuanto a empleo, educacion, vivienda. y
sepuridad social.

Como una alternativa viable del paso a un nuevo modelo econdmico se encuentra el
liberalismo social, que proponc la separacion del liberalismo ccondimico clasico en matcria
de comercio exterior, rechazando el liberalismo y adoptando ¢l proteccionismo; su
concepto de la propiedad agraria que rechaza el derecho de la propiedad privada; y se
pronuncia porque el Estado la regule, » la distribuya buscando la equidad en su
distribucién: tavorcce la organizacién colectiva v auténoma de los trabajadores como
instrumento para lograr un reparto equitativo del producto generado., esta a favor de un
Estado promotor del bienestar social (educacion, salud y bienestar de lu poblacion general)
y esta a favor de pricticas democriticas. Estos rasgos o caracteristicas son esenciales para

crear una nacion libre de cualquier presion que ponga en peligro la soberania de la misma.
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_ L Apdadice I

BALANZA DE PAGOS

1988-1989
Exportaciones de Mercancias 30.691.6
Sa s no Factorialcs HUn% 3
Vv 3 40481
Orros 20203
Servicios Factoriales 3ua44
Intereses 2,507.2
Otros 5872
Transferencias 27138 i
Epgresos 444714
importacién de Mercancias 28.082.0
Scrvicios no Factoriales 60043
Fletes y Seguros R21.9
Viajeros A20Ls
Otros 2,040.8
Servicios Factoriales 103104
Intcrescs 8,638.7
De Valores Moneda Nagcional na
Otros Intereses R.638.7
Qtros 1.671.7
Transforencias 119
Salde dc la Cucnta de Capital 1.163.0
Pasivos 591.0
Por Prestumas y Depdsitos 32887
Banca de Desarrollo 1.u59.0
Banca Comercial 31,3800
Banco de México 943
Scctor Publico 5874
Sector Privado 2,928.0
Inversién Extranjern 3.879.9
Directa 2.880.1
De Cartera P9 R
Mercado Accionario 0.0
Valorcs cn moncda Nal. .0
Sector pablico 0o
Sector Privado 0.0
Valorcs cn Moncda Ext. UV
Sector Pablico i, 3R8.8
Scetor Privado 3890
Activos 1,754.0
En Bancos del Exterior 74.0
Cr¢ditos de!? exterior 673.6
Garantias do Denda LYEE]
Otros -313.0
Errorcs y omisioncs -3.1948
Variaciones de la Reserva B3 -7.127.0
Ajustes por valoracida 393.58

Fuenic: INEGL ~Anuano Estadistico de los Estados Unidos Mesicnnos™, 1998 Mexico 1906, P 453
Para estos dos afios s¢ obtus o la mformacion del INEGL det periodo de 1980- 1994, en donde la mciodologa
Jis ta imciada on 1993, propuacsta por of FML que e« 1a vtithzada a 1o targa de ésta imvestigacion
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Apimdien &

RALANZA DE PAGOS
1990-1991
iltones de Dalares)

Corricat
sos
Fxportacién de Mercancias
Scrvicios no Facloriales
Turistas
Excursionistas
Otros
Servicios Factoriales
Intereses 2,667 0
Ouos 679.0
Transfereneias 3.992.3
Egresos 63,5219
Importacion dc Mercancias 41,5933
Scrvicios no Factoriales V9422
Fletes 3 Scguros 1.530R
Turistas 21718
Excursionistas 3.347.2
Ouos 2,892.6
Servicios Factoriales 11,9725
Intcreses 2.222.0
Otros 2,750.5
Transferencias 14.0
Cucnta de Capital 8.207.2
Pasivos 16.996.7
Préstamos y Depasitos 10933.0
Banca de Desarrollo 1.X099
Banca Comercial 4.384.0 ¥ 5
Banco de México -365.1
Scctor Pablico no Bancario 1.767.2
Secctor Privado no Bancario 397.0
Inversion Lixtranjera o,003.7
Directa 2,633.2 K
De Cartera 3.370.8
Mereado Accionario 1,994.5 =
Mercado de Dinero 0.0
Sector Publico 0.0 =
Secctor Privado we
Vialores en Moneda Extranjern 1,.376.0
Scctor Publico 277.0
Sector Prisudo 10990
Activos ~8.699.5
Ea Banco del Exterior 760.7
Créditos al Exterior -529.5 : il
Garantias de Deuda Extema -7.354.0 PSR 5
05 -1.576.7 - :
Errores y Omisiones 2,520.4
Var. de Rescrvas Internacionales N, 35479
Ajustcs por Valorcion -181.4

Fucnie Banco de Moxico. “Informe Anual 19997, México 2001, p. 211,
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BALANZA DE PAGOS
1992-1993
(Millones de Délares)

resos
xportacién de Mercancias
Scrvicios no Factoriales ' .
Turistas 34711 4,564
Excursionistas 1.613.7 1.602.9
s 31070 3,252.2
Servicios Factoriales 2,876.0 2,790.0
Interescs 2.159.6 2,048.0
Ouos 7164 7420
Transferencias 24088 3,656.9
E s 36,1074 91,1513
Importacién de mercancing 62,1293 633668
Servicios no Factoriales 114881 11,5491
Flectes v Scguros 2.084.0 2,180.7
Turistas 2.541.7 2,416.6
Excursionistas 3.565.8 3,1452
Otros 3.296.6 3,806.7
Servicios Factoriales 124708 14.219.1
Intereses 2.610.6 109344
Otros 2.R602 3,284.7
Transferencias 192 16..
Cuenta de Capital 26,4188 32,482,
Pasivos 20,R6H.9 36,0848
tumos v Depdsitos -1,567.0 2,776.7
Banca d¢ Desarmollo 1.174.8 193.6
Banca Comercial 2049 3,328.0
Banco de México -460.0 -1.1749
Scctor Pablico no Bancario =1705.2 -2,402.1
Sector Privado no Bancario 2,432.)
Inversidon Extranjera 33308.1
Directa 4.388.8
De Cartern 28,9193
Mercado Accionario 10.716.6
Mecreado de Dinero 7,405.7
Scctor Piblico 7.012.7
Secctor Privado 393.0
Valores Moneda extranjera 10,797.0
Scctor Pablico 4,872.0
Sector privado 59250
Activos =3.6U2.5
En Bancos det exicrior -1,280.4
Crdditos al exierior -281.4
Garantias de Deuda Externa ~564.3
Otros 2. X -1,476.8
Errores ¥ Omisioncs -96iLH -3,142.4
Var. de Reserva ntemacional N. 1,076 S.983.3
Ajustes por Valoracian 11.9 -42.6

Fucnte Banco de Méxice. “Infonne Anuai 19997, México 20060, p. 211,
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Apddice swdistico,

BALANZA DE PAGOS
1994-1995
Millones de Délares

Cuenta Corriente -29662.0 -1,576.7
Ingresos 7R37IR 27.029.3
Exportacidn de Mcerecancias GORR2 2 72.541.6
Servicios no Facloriales to301.4 9,665.1
Turistas FRIR) 4,688.0
Excursionisias 15089 14908
Otros 3.937.9 3,486.3
Servicios Factariales 33668 3.827.7
Intereses 2.699.6 3,0179
Otros 666.9 809.8
‘Transfcrencias 3.821.7 3,995.0
Tgrosos 10R N33 7 98 606.0
Jmporacion de Mercancias 793459 72.453.1
Scrvicios no Factoriales 12,2697 2,000.6
Flctes y Seguros 2,639.8 1,974.5
Turistas 24442 1,240.4
Lxcursionistas 28938 1,930.1
tros 4,292.2 3,855.5
Scrvicios Factorialcs 163783 17,117.3
Intereses 11,8069 13,575.4
Ouos 4.571.4 3,542.0
Transfercncias 308 35.0
Cucata de Capritnl 14,5842 154056
Pasivos 202542 22,7633
Préstamos y° Depdsitos 1498 22,951.7 .
Banca de Desarrolio 1,329.3 _-958.6
Banca Comereial 14707 -4.982.0
Banco de México -1,203.2 133329
Sector Publico no Bancario -1,690.3 10,493.2
Seccior Privado no Bancario 11930 3.149.0
Inversion Extranjcra 19,1547 E -1R8.4
Direts 10972.8 9,526.3
De Carera 84,1822 -9,714.7
Mercado Accionanio 4,083.7 p 519.2
Mercado de Dinero -2,228.3 R -13,859.6
Sector Publico 19423 -13,790.6
Secior Privado -283.0 : v -69.0
Valores Moneda Extranjera 6,323.8 ; 3,625.7
Scetor Publhico 3.979.8 T2,993.7
Scctor Privado 2,334.0 632.0
Activos -5,670.0 ~7352.7
En Bancos dcl Exicrior =3.713.%5 . -3,163.5
Criditos al Exterior 108 ) ) “276.4
Garantias dc Deuda Externa -615.1 . ; -6G2.2
Owos -1,300.6 -3,255.6
Errorcs v Omisiones -3.313.6 -4.238.2
Var. de Reservas Internacionales N, -18389.3 9.592.8 .
Ajustes por Valoracién =2.0 =2.1

Fuente Ranco de Mov o, “Intorme Anual 144997, Meéxico 2ot p. 211,




CONCEPLO
Cucenta Corricnte
Ingresos
Exportacidn de Mcreancing
Scervicios no Factoriales
Turistas
Excursionistas
Otras
Scrvicios Factoriales
Tntereses
Otros
Transfcrencias
Egrcsos
Importacién de Mercancins
Sen icios no Fuctoriales
Fictes y Scguros
Turistas
Excursionistas
Otros
Servicios Facloriales
Intereses
Otros
Transferencias
Cucnta de Capital
Pasivos
Préstamos y Depositos
Banca de Desarrollo
Banca Comercial
Banco de México
Sector Publico no Bancario
Scctor Privado no Rancario
Inversién Exwranjera
Dirccta
De Cartera
Mercado Accionario
Mcrcado de Dincro
Sector Piblico
Sector Privado
‘Valores Moneda Ext.
Scctor Publico
Sector Privado

Activos
En Bancos del Ealerior
Créditos al Exterior
CGarantins de Deuda Externa
Orros

Errores v Omisioncs

Var. de Rescervas Internacionnales N.

BALANZA DE PAGOS
1996-1997
{Millones de Délares)

10,7790
52875
Lod6n

41537
3,306 7
R47.0
4.561.1
117.823.8
ROJOK N

4.333.8
18,094 0
13,3609
4.733.1
a0
4.069.2
03104
-12,193 5
-1.246.0
-1,720.0
-3, 8238
-7.671.7
196K 1

410
2.710.4
RO003

BOLO

6412
-6,0584.7
-624.7
533.7
-205.5

34.6
17682

S

ndice Fistie

Torer
-7,448.4
131,534.8
1104314

11,800.0
33124
1.821.2

1,

Asjusics por Valoracion

Fucente Banco de Ménca, “Informe Anunl 20008, México 2001, p TRS
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Apinndice Estadistneo.

BALANZA DE PAGOS
1998-1999
{(Milones de Délares

Cucnta Corricntc -16,089.8 -14,325.1
Ingresos 130,068 R 158,919.9
Exportacion de Mcrcancias 1174596 136,391.1
Scrvicios no Faclonales 11522 6 11,6920
Turistas S.633 3 5,505.7
Excursionistas 1.859 % 1,787.2
Otros 30298 41,4691
Servicios Factoniales 50471 4.516.8
Intereses 4.034 3 3,735.7
Ouos 1012 % 781.1
Transfcrencias 6.039.5 6,310.0
figresos. 156,158 5 173.263.9
Importncion de Mercancins . 1253731 141,974.8
Scrvicios no Factoriales 124275 13,4906
Fletes y Scguros 3,009 1 41002
Turistas 20019 1,950.4
Excursionistas 2.207.2 2.590.9
Otros 15101 4,840.2
Servicios Fuctoriales 18330.8 17.772.7
Interescs 124907 13.018.2
Otros 58311 47545
Transferencias 27. 26.!
Cucnta de Capital 17.652.1 143356
Pasivos 17.220.6 18,3403
Préstamos y Depésitos ©,107.4
Banca de Desarmrollo 239.6
Banca Comercial 1428
Banco de México -1,071.6
Sector Publico na Bancario 1,270.2
Seclor Priviedo no Bancario 5902.0
Inversion Extranjera - tlo232
Durceta 16uza
Dc Cancra -579.2
Mercado Accionario -665.6
Mercado de Dinero 214 %
Scctor Publico 290.2
Scctor Privado -76.1
Valores Moneda extrunjera -127 7
Scctor Pablico 19R.3
Scctor Privado =360
Activos 431 8
Bancos del Exterior P854
Créditos al Extwerior 3298
Gurantiss de Deuda Externa ~76R.7
Otros 7150
Errores » Omisioncs 8761
Var. de Reservas Intermacionales N. 2,136.9
Ajustcs por Val 5 1.5

Fuente: Banco de Mexiwo, “Informe Anual 20007, Mexico 200 E, p. 185

o4

s ems e




Apiindice Estadisine,

BALANZA DE PAGOS
2000
(Millones de Délares)

ucnta Corricnte ~17.689.9
192,957 3 :
166,424 0 i

Ingresos
Exportacién de Mereancias
Scrvicios no Factorialcs .
Turistas :
Excursionisias
Otros :
Servicios Factoriales 60007 H
Iatereses 5,024.5
Quros 1,006 2
‘Transferencins 6,730.3
Egrcsos 2106472
Impartacidn de Mercancins 174472 9
16,0357 3
i

Servicios no Factoriaics
Fletes v Scguros
Turistas
Excursionistas
Owos

Sersvicios Facloriules

Intcreses
Otros
Teanslerencias
Cucnta de Capital
Pasivos 103764
Prestamos y Depositos 5605
Banca de Desarrollo 919.9
Hanca Comercial -2,087.0
Bunco de México -4.285.6
Sector Publico no Bancario
Sector Privado no Bancario

Inversidon Extranjera
Darecta
De Cartera

Mercado Accionario
Mercado de Dinero
Sector Pablico
Sector Privado
Valorcs en Moneda Fxwranjera
Seclor Publico
Scctor Privado

Aclivos

En Bancos del Exterior
i Creéditos al Extenor
Garantias de Deuda Lisvterna

Errores » Omisioncs
Var. de Reseryas Intemacionales N.

Ajustes por Valoracion

Fuente Banco de Mexico, “informe Anual 20007, México 2001, p XS,
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