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INTRODUCCION .

Por la situacién actusl de losy paises -
Latinoamericanos y en especial el caeo de México,
las crecientes necesidndes de fuentes alternmas de
financiamiento que permitan lograr el crecimiento
sostenido de las nacionsr en desarrollo, ha comlle
vado a8 le necegaria recurrencia a los organismos -
internacionales finencierce, los cudles han deter-
minado en alguna medida sue vpolfticae econdmicas -
a geguir mediante programas "negociados”. Uno de =
estoe princinales organismos, ha sido el Pondo ¥o-
netario Internacional, quien ha sido el determinan
te para la obtencidn de financiamiento de la banca
internacional, agf{ como el avel en dichas operacip
nes crediticias,

Por tal motive, dada la imvortancia en -
eapecinl de dicho organismo en la determinacidn de
nuestrs volitica econdmica de los dltimos afios, he
tratado en este trabajo de analizar la injerencis
del Fondo Monetario Internacional en la adopcidén
de los diferentes programas de ajuste econdmico, y
en el endeudamieénto externo del pafs.

En el cap{tule mimero uno, anelizo el -
marco conceptual del Fondo, tratando sus or{genes,

sur funciones, objetivos y su estructura.



BEn el capftulo eegundo, hago un esbozo
de la participacidén del Pondo Fonetario Interna~
cional en la economfa mexicaena, para lleger al -
establecimiento de la primera carta de intencidn,
donde analizo sus conrecuencifs y evolucidn, para
concluir este capftulo con el auge petrolero y la
consecuente crisis econdmica de 1982.

Deesvués del punto anterior, en el sigulen
te capftulo me aboco Bl tratado de las cartas de -
intencidn que el gobierno ha tenido que suscribir
a rafz de la crisis del 82, como consecuencia de
las necepidades ceda vez mdes crecientes de finan-
clamiento externo, lo que ha llevado de manera -
irremediable al pafe & la sdopcidn de diversos =
programas de ajuste econdémico, los cudles han gi-
do de algune manera aprobados por el FMI, y es el
tema que trato en el cuarto cenftulo de este traba

Jo.

Con este trabajo, se pretende demoetrar
que la crigis econdmica mexicena ha respondide uni
cemente 8 los intereses inmediatos del capital in-
ternacional, y que las consecuenciapg de las recetas
ortodoxas han gido de un elevado costo para el pafs,
lo que 86 ha reflejado en uns monopolizacidn de la
economfa y deenacionaligscidn creciente, desempleo
¥ pobreza, concentracidn del ingreso, cafda del sa-
lario reael, disminucidn del nivel de vida y de la -
etencidn social, debilitemiento del Estade y repre-
8idn.



Trateremos de demostrar que aunque por
el momento a corio plazo no se puede prescindir -
de los recurecs provenies , " de los organiemes -
internacicnalee como el P:ﬁdo Yonetario Interna-
cional, el gobiernmo del pafe tendrd la obligaseién
da negociar con més firmeza ente estos organimmos
¥y los grendes bancos que cohtrolan el capital in-
ternacional, para evitar que las sucesivas contra
taciones de los créditoe externos impliquen un -
elevado costo sociel, que conlleve Al pafs a una
cripeis de peores consecuenciss que la que vivimos
actualmente.



C-A P I TUTULO I.

MARCO CONCEPTUAL.



CAPITULO 1

1.~ MARCO CONCEFTUAL.

1.1~ ORIGEN DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL.

Al terminar la segunda guerra mundial se
hizo necesario el fundar un sistema monetario inter-
nacionsl estable en los tives de cambio y multilate-
ral, que permitieras 18 exietencia de politicas mone-
tarias nacioneles que regularan los niveles internos
de circulacidn,de precios y de ocumscidén, indevendien-

temente de la belanzs de pegos.

Por su trascendente dependencia del comer-
cio exterior, los pefsers mds interesados en el res-
teblecimiento del sistema monetario mundiel eran -
Inglaterra y loas Estados Unidos. Para ello, con el
abjeto de estudierlos y diescutirlos, fueron nresen-
tados doe planes en la Conferencia de las Naciones
Unidaes, celebrada en Bretton Woods en julio de 1944,
formulados por representantes de los pafses menciona-

dos anteriormente,

Por une perte, el Plan Inglés, mejor cono-
cido como plan Keynes, fué presentado al nerlamento
de Inglaterra nor el ministro del Tesoro el dafa 7 de



abril de 1943, en cuyo contenido pretend{a crear
una Cédmara Internacional de Compensacidn, en la que
todos lor pafses tuviersn cuotas nroporcioneles &
fu comercio exterior, exvresadas en términos de una
unidad nominel, & la cual Keynes llamé con €l nom-
bre de "Bancor", y cuya esencia congistia en que -
los saldos de los naiees acreedoree pudieran emple-

arse vara cubrir los saldos de los pafses deudores.

Con 1& proposicidn del plan Keynes, los -
tsncos centrales de los palees asociesdos abrirfan -~
una cuenta en la Unidén Internacional de Comnensacidn
mediante la cual liquidarfan entre sf sus saldos en

diviesais & su valor de paridad definida en "Bancores",

De acuerdo con lo anterior, los pefses que
tuvieran un ealdo wositivo en su balanze de nagos -
con el resto del mundo, tendrfan una cuenta acreedo-
ra en la Unidn; mpor el contrario, los que obtuvieran
un saldo negativo, tendrisn una cuenta deudora. En
este caso, no hebrfa movimientos de un paie a otro,
sinc simvlemente traspasos de cuenta a cuenta en los
registros de la Unién, quedands con ello garesntizada

la estabilidad de las monedas respecto 2l oro,

Este plan introducfa una dicipline moneta-
ria internacional, que permitirfa la estabilidad de



los tinos de cambio, baee para el incremento del co=-
mercio mundial y la recuperacidn de loe vafses,

Bl nlan Norteamericano difiere bdsicamente
del XInglés em cuanto a los métodos, ya que Gran Bre-
tafia querfa una wolftica cambiaria flexible y Estados

Unidos lucheba por un eistema mds severo.

El plan denominado "Bebozo Preliminar de un
Proyecto de Pondo de Estabilizacién de lag Naciones
Unidas" de Herry D. White, prevefa la creacidn de -
la "unitas” uno unidad de cuenta internacionsl, en
funcidn de 1a& cuel tendrfa un velor en gramos de oro
purc y podris modificarse con le aprobacidén del 85%
de lor valses miembros.lL/

Para que el Pondo Internacional de Estabi-
lizacidén mantuviera moneda en todos lor nafces miem-
bros, el capital del PFondo lo constituirfan las cuo~
tas de dichos nafmes, las cuales consistirfan en oro,

moneda nacional y bonos gubernementales.

Una vez fijads 1la paridad de las diversas
monedam en "unitas", =8lo podris modificarse nara -
corregir un desequilibrio fundamental de le balan-
za de pagos. El plan norteamericeno provonfa que -
entre las opereciones fundamentales del Fondo, estu=~

viera la venta de moneda de un pals miembro a otro,

1/ ¥artinez Le Clainche Roberto. Curso de Teorfa Mone-
~ tariea y del Crédito. U.N.A.M. Mex,1968, p.158.



a cambio de la monede del adguirients., Con este pro-
cedimiento, se ayudaba a un pafs proporciondndole -
divigas & cambic de su moneda, pero dentro de los
1fmites prouuestos pare que su nosicidn deudors den-
tro del Fondo no fuers exagerada. ke decir que todos
los peiser miembros pagarian en oro un gravédmen uni-
forme, no inferior al 1% anual, sobre la cantidad de
su moneda que el Pondo tuviera en su poder en exceso
de un 1{mite establecido en funcién de la cuota del
pafs corresvondiente.2/

Mientras el plan Keynes vrevefa realizar
una polftica expansioniste del crédito, el nlan White
8élo inclufa medidas restrictivas.

inte la inaistencia de las dismosiciones -
relativas al ecrédito internacional, en octubre de 1943
fué preeentado por el Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos un proyecto més, denominade "Basbozo
Preliminar de un Proyecto de Banco de Reconstruccidn
y. Pomento de lag Naciones Unldes y Asociedas™.

Los fines de este organismo eran los siguien-—
tees promorcionar y fomentar las inversiones interna-
cionales, favorecer el desarrollo de la productividad
mediante el suministro de capital a largo plago y nro-
mover el crecimiento equilibradeo del comercio intere

nacional entre los miembros.

2/ Chanoy Bonifaz Alme. Rupture del Sietema ionetario
Internacionsl, U,N.A.M México 1983, v. 59.



Como resultado del estudio y la discusidn de
loa planes de las dos principales potencias interesa-
dae, lae negoclaciones concluyen con la elaboracién -
de un proyecto de "Declaracidén conjunta de los exper-
toe sobre la institucién del Pondo Monetario Interna-
cional (FMI) de las Nacionee Unidas y asociadas", el
dfa 21 de abril de 1944.

BEn este documento, Estados Unidos asegura =
su hegemonia en la economfa mundial, ya que el proyeg
to &8 bapado fundamentalmente en el plan White,

A fines de 1945, 35 de los 44 pafees funda-
dores aceptan el liderazgo de los Estados Unidos y se
constituye formalmente el PFondo Monetario Intemmacio-
nal y el Banco Mundial, que perfan las principales -~
instituciones del capitalismo financierc mundial.

1.2~ FUNCIONES DEL F.M.I.

El Pondo Monetario Internacional dinspone de
bdsicamente 4 herramientas principales que son: La -
asigtencia técnica; loa programas de consulta; las -
politicas crediticiar y los acuerdos paralelos.

Dentro de la asistencia técnica, se encuen-



tran los nlanteamientos wor =narte del Fondo de aumen-
tar le exportacidén de algunoe nroductos primarios -
para elevar la entrada de divisas, la limitacidén de
inversiones de capital para combatir la inflacidn, el
reducir loe gestos de consumo pers equilibrar el ore-
sumuesto, lee devaluaciones recurrentes y dieminucio-
nes del salario reml y de la intervencidn del Estedo

en la economfa.

Mediante los wrogramas de consultaes, el -
F.M.I. controla el cumplimiento de lar medidae y -
planes »reviamente trazadee, reservéndese el derecho
de nrivar en un momento dado los créditos concedidos
a un nafe, en caso de nracticar una nolitica diferen-

te a la v»revista.

Les polfticas crediticies las hace dimcri-
minatorias, es decir, actia en funcidn de log intere-
ses econdmicos y politicos del propio orgenismo § de

los gue controlan la instituecidn.

Los acuerdos varalelos congisten en que el
crédito del Fondo ve acompafiado de créditoe de la ban-
ca privada y de entidedes gubernamentalee de E,U.A, y

de otros vaises, como en el casgo de México en 1976.

Indenendientemente de las herramientas que -

acabamos de mencioner, el Pondo sonetario Internacio-



nal tiene como funciones y tareas, colaborar y fomen-
tar la cooperacidn monetaris, la expansidén del comer—
cio mundiel, la ayuds parz estabilizar la circulacidn
monetaris internacional, el evitar las devaluaciones
competitivas, el crear un sirtema multilaterzl de na-
goe en relacién con las transacciones corrientes, el
limitar todo tipo de reestricciones, el reguler las -
balanzap de pagos de sus miembros y el soetener las

cotizaciones monetarias con reepecto al d4lar,

1.3~ OBJETIVOS.

La fundacidn del P,M.I, desvertd interés -
para concebir une moneda que constituyera una bape -
segurs para mantener relativemente estable los tipos
de cambjo. Para ello se persiguieron objetivos que -
condujeron e un me jor manejo en la organigscidén mone-
taria, al fomentar la cooperacidn monetaria interna-
cional, con base en un banco mundial, el cual airvie-
ra de mecanismo de consulta y colaboracidn a 108 pro-
blemes monetarios internacionales,

Con 1a »roouesta de un banco central, lag -~
reserves de oro y de divieas se ssegurarfan y ge sue-
tituir{fan por un activo fiduciario emitido nmor dicho

banco y lae ofertar monetarias nacionales se controla-



rfen rfgidemente vor el banco mediante nréstemos & -

jas autoridades monetarise y overaciones de mercado.

#af, el banco realizerfa dos funciones ezen-
cirless en el corto nlazo, serfe un acreedor de dine-
ro fecilitando un crecimiento sostenido de resferves -
de liquidez »ara cubrir las neceeidades de 1& econo-
nfa mundiel y la expensidn y crecimiento equilibrado
del comercio exterior; con la ayuda del banco, se pro-
vorcionaria una mayor agilided a les traneacciones de
préetamoe & reservas de liquidez. Con ello se alcan-
zarfan a mantener altoe niveles de ocupacién y de in-
gresos renles, y se desarrollarien los recursos nro-
ductivos de todos los nafees miembros, vars el mejo-

ramiento de eus economiae nacionales.

El fomentar la estabilidad cambiaria, como
objetivo de eficiencia que se promoveria, & través -
del banco central, en un procesoc de &juste, queé resgol-
viera el oroblems de confianza, medieante el control -
nacional de una oferta de reserva, harfa que los pai-
ses miembros mentuvieran regimenes de cambios ordena-
doe y lograran evitar dewreciacionee cambitrias compe-
titivas, coadyuvando al establecimiento de un sistema
multilateral de nagos, donde el vropio banco facilita-
r{a el ajuste de lms oneraciones de oréstamo del Fondo
a los requerimientos de liquidez de una econom{a ayu—

dando a8 estabilizar el sistemm monetario mundial.



Com esta pituscidn, lae transacclones corrien~
tes que me realizaran entre paises miembros, eliminari-
an restricciones cambiarias que dificultaran la expanw

sidn del comercio mundial,

Mediante la utilizacidén de reservas de liqui-
dez que el Pondo mantengs & dispoeicidn de aquellos wai-
ses miembros con mroblemas financieros, logrard infundir
confianza en ellos dédndoles oportunidad de que corrijen
loe desequilibrios de sus balanrzas de pagos sin tener -
que acudir a medidas que perjudiquen sus relaciones nf-—
cionales & internacionales,

1.4~ BSTRUCTURA.

La estructure del P.M.I. ss contempla en el -
Articulo X1 del Convenio Constitutivo, donde dispone '
que el Fondo "tendrd une $unta de Gobernantes, un Di-
rector Gerente y el pereonal correspondiente™. En el
mismo artfculo me define cufles son sus facultades y
cudles sus obligaciones. 3/

La junta de Gobernadores ee 12 autorided -
mdxima, en la que cada uno de los pafees miembros se
encuentrn representado por un gobemedor y un goberna-
dor msuplente.

3/ Ramirez Gémez Ramén. lLa Moneda, el Crédito y 1a Ban-
te & trevée de la conceacién Marxista. UNAM 1984 p,295



1o

Bn 1s mayorfa de las ocasiones, los Goberna-
doree del Ponda mon los ministroe de Haciende ¢ loe -
Directores de los Bancos Centrales de los pafmes miem-

bros.

La Junta de Gobernadores se reivne wor lo -
general una vez al afio, y cade Gobernador tiene dere-
cho a 250 votos mde un voto wor cade 100 000 délares
de suscripcidn al Pondo, sunque también pueden votar
por correo fuera de la disposicidn de les reunioneg -
anuales. 4/

EXl Convenio Constitutivo eon une segunda -
encomienda, el primero de abril de 1978, dievone que
la Junta de Gobernadores puede decidir le creacidn de
un Consejo de Gobernadores a nivel ministerial que -
"gupervisard la gestidn y la adaptecidn del sistema -
monetario internacional, inclueo el funcionamiento -
contfnuo del proceso de ajuste y la evoluciédn de 18 =
liquidez globel, y, a ese efecto, examinard la evolu-
cidn de la trancferencia de recursos reales & los palses
en desarroile”, 5/

4/ P. Noyola Juanm. "EL Fondo Monetario Internacional,
Investigacidén Econdmica., No,171 UNANM,Mex.1985.p.369.

5/ Boletin del FMI. "El Pondo y la Segunda Encomienda!
Fondo Monetario Internacionsl. Héxico 1978. n. 293,



Mientras no se creara dicho consejo, el Co-
mité Provisional sobre el Sistema Monetario Interna-
cional, compussto vor 20 miembros y creasdo nor una -
decigién adooteda en la reunién anual de 1974, aseso-
rar{a & la Junta de Gobernsdores acerca del Sistems -~
ioneterio Internacional.6/ Ademds el Comité provisio-
nal, ha delegado varies de sug funciones en el Direc-
torio Ejecutivo, el que "tendrd a su carge la gestidn
de las oneraciones del Pondo" y wor lo tanto se man-
tiene en seridén vermanente en le sede del Fondo en -~
Washington.

El Directorio Ejecutivo se encargn de una -

variedad de asuntos administrativos y cuestioner nor- -

mativas. Presenta lop informes anuales & la Junta de
Gobernadores, se ocupd de la etava final de las con-
sultes con los pafpes miembros y efectia estudios ge~
nerales sobre temas importantes para las economfas -
de los diferentes pafses en relacién con las finanzas

internacionales.

Sen. 20 Directores Ejecutivos, 5 de ellos -
nombradoe vor los valper de cuote mds elevada (Eeta-
des Unidos, Inglaterra, PFrancia, Japén y 18 Renibli-
ca Federal de Alemania) y los otroe 15 elegidos por
las 15 jurisdicciones que agrupan & los 129 resten-
tes miembros del Pondo,

6/ Boletin del P.M.I., Op. Cit. p., 294

11
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CAPITULO 1

2,- LA INJERENCIA DEL FONDO MONETARIO INTERNACIO-
NAL EN LA LCONOMIA MEXICANA.

En al cago ae México, se puede observar
que antes del ardo de 1976, poco se habie recurri-
do al Fondo Monetario Internecionel, siende en
1959 con un. crédito contingente de seis meres por
la cantidad de noventa millones de délares, y otro
en el mes de julio de 1961 por la misema cantidad,

& plazo de un afo,

A rartir de 1962 no se habfa vuelto a
golicitar asistencia finenciera, 1o cual colocd
al pafe en una posicidn que le dificultaba conse-
guir financiamiento oficiel y lo obligé a recurrir
al financiemiento privado, mde oneroeo, lo cual -
agravé el problema del servicio de la deuda,

A rafz de la develuacidn del primero de
septiembre de 1976, el Fondo Monetario Internacio-
nal se abstuvo de opinar sobre el hecho, y séle
reveld que nuestro pale 1o conrulté. El presiden-—
te del vafs, Luis Echeverria, informd que recurri-
ria al P.¥.I. y al B.I.R.F. para reforzar la deci-
sién de su gobierno.



EL die 20 de septiembre se anuncis que el
Pondo Monetario Internacionsl otorgerd un préstamo
a8 México por ls cantided de 1,200 millones de d6-
lares, después de aprobar su programs econdmico,
de los cuales, 600 millones de adelanto serdn pro-
porcionados por el Departamento del Tesoro y la -
Reserva Pederal de Estados Unidos.

Los estudios de la misidén del F.M.I. -
congideraron que el nivel del tipo de cambio de
aproximadamente 20.00 pesos vor délar resstable-
cfa amplia y suficientemente la competitividad de
Héxico frente al exterior, considerando las estruce
turas de precica y costos bdsicos, en comparacidn
con lee de otrom pafses,

También estuvieron de acuerds con las -
autoridades mexicanas que la técnica de flotacidm
dentro del régimen de libre convertibilidad cembig
ria, ers precisamente 1s adecuada purs hacer frente,
tento a los problemas de competitividad, como a las
fuertes presiones especulativas,

El conjunto de medidee & aplicarre bajo
el programe, cubrfan polfticas para una competiti-
vidad externa, vrecios y salarios, regulacidn mone-

tarie y crediticia, y especialmente el reestableci-

13
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miento del equilibrio en lae finanzas pdblicas,
incluyendo 18 reestructuracidn del ahorro del
pector piblico, que permitiera reducir el dese-
quilibrio fircal & magnitudes mene jables ein la
necesidad de dieminuir le inversidn pdblica wro-
ductiva,

El programa descrito fué apoyado unédni-
memente vor el directorio del P.d.I. y con ello,
a partir del 27 de octubre, iéxico recibe formal-
mente el aval de esa institucidén para su progra-
me de ajuste econdmico.

El Pondo Monetario Internacional infor-
mé a la prensa internacional de los estragos, ini-
ciados en 1374 en la economfe mexicens, causados
por aumentos de precios de lam materias primas y
las manufacturas, que & su vez elevaron de manera
radical los costos, y donde se combinaron recesidn
e inflacidn, reduciéndose el volUmen de l8s expor-
taciones y el precio de algunos productos mexica-
nos de exportacidn, y que los precios internmos -
aumentaron mds que los externos debido a la polfi-
tica de aumentos salariales,

El Pondo bMonetario Internacional anuncid
que apoyaria un programa econémico en el corto y

mediano plazo, encaminado a regtaursr una adecuada
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tasa de crecimiento econdmico y bdeicamente & con-

tener y reducir la creciente inflacién,

Dicho programa econdémico, se sustentaba
en una devaluacidn monetasria, en la aplicacién de
imouestos a determinadas exyortaciones, en ls sug-
pensidén de reembolsos de imvuestos, em un real con-
trol de salarioe, en la eliminacidn de loa contro-
les & las importaciones, y & un ajuste de precios
Yy medidar monetarias y fiscales encaminados & un

me jor control del gasto pdblico.

El Ponde Monetario Internacionsl al con-
ceder un crédito nide la firma de una "Carta de —
Intencidén' por medio de la cusl las autoridades
del pals solicitante se comprometen a poner en la
vréctica un programa de ajuste econdmico de caracte-

ri{sticas ortodoxas,

Asimismo, el Pondo al condicioner los -
préstamos, y el prohibir girar em una sola euma
el monto total del crédito, hacerr que la continui-
dad de éste, esté ligada al cumplimiento de las
cldusulas de ejecucién, y dan lugar a que el Fondo
pueda cancelar en el momento gue quiera esos arre-
glos ¢ intervengs en el momento que depee en nuep-

tra economfa, 0 en la que se trate,

México, como toda la America Latina, es de
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gran importancia para el Fondo ¥onetario Internacio-
nal, por el hecho de que la correlacidn de fuerzas
mundiales tiende & que log grandes capitales trans-
naciongeles cubren por completo nuertras economfae,
obteniendo con ello tazres de geanencie mayoree que
las que le brinde sl mercedo interno de loe E.U.A.

o inclusive ls8s economfas europeas.

los grendes bancos han multiplicado el
nimero de sue sucurssles, corporaciones subsidia-
rias y corresronsalee, dominando por completo el

sistemn fivnenciero latinoamericano.

A princivios del afio de 1978 surge ls -
propueeta de coordinar formalmente la accidn del P.
M.1. con las de la bance vrivada norteamericana. En
un documento de la Cdamsra hlta de los E;U.A. ee esti-
ma la deude de loe zaipes vobres entre 150,0u00 y -
200,000 millones de délares de los cueles 75,000 se
adeudan a bancos privados {50,000 a loe bancos nor-

teamericanos).

En el documento me dice que México y Bra-
8il destinan el 42% de sue ingreeos de exvortacidn
al pago del servicio de la deuda externa, lo que -
hace peligrar su pago.

Ante esta situacidn, se estudid eetablecer
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una relecidn mds formal entre el P.M.I. y la banca
privada, con lo el Pondo podria dar a loe bancos -
los informes confidencieles de su secretariado y

que podrian darse overaciones mixtas de créditoe,

En resumen, la particinacidn de éxico en
el F.M.I. data desde que nuestro nafs se adhirié a
dicho organismo por Decreto Piblico en el diaris -
oficial el dfe 3L de diciembre de 1945, fecha en la
que también ge vublicd un Decreto donde se amplian
los artfculoe B8, 20 y 69, y reforma el 16 de la ley
orgénica del Banco de Wéxico, con la finalidad de
preciear las funciones que le corresponderfan res-
pecto al Fondo Monetario Internacional.

Le participacién originalmente asignada a
iéxico ascendfa & 100 millones de délares, de los
cuales cedidé 5 millones a Colombia y otro tanto a
Chile, para que lograran una perticipacidén similer
a la de Cyba, que era de 50 millomes, Con estes ce—

giones la cuota iniciel mexicana fué de 90 millones.

De los 100 millonee de ddlares, México -
pagé el 25% en oro totalizando 67.5 millones de dd—
lares y el 75% restante, 22.5 millones de ddlares,

pagado en moneda nacional.



Deede la creacién del P.M,I,, el goberna-
dor pr México ante 1la junta de gobiermo lo ha reore-
sentado el Secretario de Hacienda y Crédite Pblico
siendo el Gobernador suplente, el Director del Bane
co de México.

En cuanto al consejo directivo, México se
encuentra representado 8l lado de otros paises por
uno de los tres directores ejecutivos que tiene Amé-
rica Latina.

18
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2.1~ LA CARTA DE INTENCIOQN DE 1976,

A partir del esnuncio del crédito del F.M.I.
a México empezaron & surgir voces que advertian a la
opinién wdblica del peligro que habia de que la polf-
tice econdmice del pafe quedars subordinada & los --
ordenamientos del *,M.,I., teniendo como ejemplo el -
de Argentina "campeona invicta en la jueta de la de-
valugeidn y la inflacidn” 7/.

Se decfa que el Pondo nresiond para imponer
su pol{tica econdmica a nuestro nais, condicionando
el préatamo a gque se realizara la devaluacidn y & -
que el gobierno vendiera las emuresas piblicas al -

sector privade. 8/.

No obstente esta eituacidn, la Secretaria
de Hacienda informd que fué confirmado el convenio -
mediante el cual e} Fondo apoya financieramente a -
Héxico, ya que vermitirfa al pafs contar con tres -
affos para restablecer el equilibrio extermo e inter-

no de su economia,

A pesar de gue la oninidn niblica conscien~
te 1o pedfa, en un princivio no fueron dadas & cono-
cer las cartas de Intencidén firmadae nor el gobierno

mexicano, argumentando como asunto estrictamente confi-

7/-Diaz Socorro."la Deuda y el FMI", El Die, 29 de
octubre de 1976.

8/-Galindo Magdalena."Abierto Intervencionismo. —
B> Dfma, lo.de diciembre de 1976.
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dencial, informédndose \nicamente la firma del acuer-
-do con el P.M.I. en donde se menifestaba la plena -

confianza en la economfa mexicana.

La Comipidén de Prioridedes Econdmicas, -
Foliticee y Socieles - entidad privade de EUA - men~
ciond que si bien en los documentos firmados con los
bances privados no e oblige a iléxico a seguir cier—
tae woliticas econdmicae, existen unas garantfas que
rigen el suministro de los préstamoe, las cuele=s con-
sisten en reducir le inversién wmiblica y en la eXvor-
tacién cebal de los recursgos naturales de origen mine-
ral. Los bancos no presten & menos que haya garantias
concretas, en e¢ste caso son "el notencial de recurscs
y el ofrecimiento de seguir ciertas noliticas econd-

micas® 9/.

No obstante lo anterior, el Gobierno mexi-
cano aceptd las exigencizs del F.M.I, sin dar a cono-

cer loe términos del acuerdo.

Debido a esta falte de informacidn, surgie-
ron comenterioe de gente destacada como la de Armane
do Labra, denunciendo el cardcter antivomular y enti-
democrdtico de las Cartas de Intencidn, y nidiendo -

que ge dieran a conocer a le oninidn miblica. 10/,

9/+Pausto Pernandez."la nolftica monetarin de EUA
causé 1a devaluacidén del peso", Excelsior,lo.Dic.76

10/.Labra Armando%Yendo al Fondo Monetario". Proceso
No., 2, 13 de noviembre d&e 1976,



21

Por otro lado, el Secretario de Haciende
reiteré en variase ocaesiones que no habia nada en -
los programas presentados al P.M.I. que lesionera
nuestra soberanfa, que no habia ningun ascuerdo -
secreto entre el Fondo y el Gobierno de México y -
que el convenio habis sido eluborado mor el nrreei-

dente del pafs y que no habfa sido imnuesto.

A pesar de la certeza existente acerca de
las directrices del P,M,I., s8 supo que algunag de -
las condiciones era el aumento de solo un 10% de los
salerios, un endeudamiento extermo que no superars -
loe 3 mil millones de ddlares, la politica de musterida
dad, la liquidacidn de¢ empresms estatales ‘y la libe-~

racidén de los nrecioe,

El dfa 18 de sentiembre de 1977 Manuel -
Buendfa, hizo wmiblicee narte de las cartas de ine
tencidén, destacando que nuestra deuda con el F.H.I.
era de anenas del 5% de 1la deuda miblica externa y
que su imnortancia estabe en gue los‘gra.ndes bancag
tenfan el P.M.I. como "Fiador roral".ll/.

Fue haeta el mes de noviembre en que la
revieta Proceso hizo pliblica 1la Carta de Intencién
firmade vor México el 13 de septiembre de 1976, don-
de ge anuncia la adopcidn de un nuevo vrograma eco-

némico que se inicia con la decipién de dejar que -

11/~Buendie Manuel, “La Carte". El Sol de #éxico.
18 de sentiembre de 1977.
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el peso flotara hasta encontrar su nivel de equili-
brio, el desmantelamiento progreeivo de controles
a las importaciones y el no permitir ajustes de -
precios que no esiuvieran besados en aumentos en

los costos,

Ante los préstamos solicitados a1 Fondo,
éste condiciond su otorgamiento & la posibilided -
de verificar los acontecimientos econdmicos y finan-
cieroe del pafs. Bn la Carta de Intencidn se dice -
que mientras epté en vigor, lag autoridades mexica-
nap consultardn & la institucidn en lo concernien-
te a cualquier medida gue pbueda ser anropiada, ya

sea a iniciativa suya o del F.M.I.

Dentro de la Carta de Intencidn se formu-

laron lag metas siguientess

—Lograr un crecimiento econdmico del 4% en 1976; del
5% e 1977; del 6% en 1978 y del 7% en 1979.

—~Reducir el gasto corriente de 25,9% del PIB en -
1976 & 24.5% en 1979,

-La formacidn de capital debia exceder 26% del PIB
en 1977, 27% en 1978 y 28% en 1979.

-En 1a belanza de pagos, el défieit en cuenta co-
rriente debia dieminuir de 2,3% del PIB en 1976 a
0.5% en 1977, con un saldo positivo de 0.6% en 187S.

Para lograr estas metas, el F.M.I. sujetd
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el uso de las reservas de facilidagd am=»liada 8) -

cumplimiento de ciertos topes y restricciones -

como lo.fueront

~dantener la flotacién del neso el tiemvo necesario.

«Emitir liquidez 8l ritmo del incremento de las re-
servaeg internacionales de HANXICO.

-Que el déficit del sector piblico no excediere de
90 000 milliones de =»esos en 13977.

-Que el incremento de 1la deude externg no fuera ma-
yor de tres mil millones de délares, y debfa ser -
negociada & nlazos de 4 a’os o mds,

-No restricciones cambiarias ni comerciales.

~Incremento del ahorro interno del sector wiblico
hasta un 5.5% del PIB en 1979.

-Que el emnleo total del sector piiblico no se in-
crementara en un vorcentaje mayor al 2.

~idedir lae reeervas de orc & precios en délares.

-Consultar la adoncién de cualquier medida econd-
mica al P.M.I.

El complimiento de estas metas estarfa
sujeto a un control trimestral. Con este convenio
México condiciona su economfs y entra en un perfo~
do de recesidn que nermitirfa efectusr ajustes eco-

némicos necesarios.
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2,2- BVOLUCICN Y CONSECUEBNCIAS.

Las efectos inmediatos de la aplicacidn de
de los programas empreeariales monetaristas del F.M.I.
apoyados en el degemnleo, la austeridad y la contra-
ccidn del crédito fuercn la recesidn, un mayor desem-
pleo, un descenso en la inversidén, uns dieminucién de
la participecién del Estado en la economfa, un creci-
miento de la inflacidn, problemas agudos de Balanza
de Pagos, lesién de la soberania nacional y una mayor

pauperizacién de lap clases powulares,

For un lado, ls devaluacién monetaria al en-
carecer los uroductos al consumidor y las importacio-
nes, 1a cafda de 1la produccidn y las altas tasas de —
interds fueron elementos que contribuyeron a desesta-
biligar el nivel de precios, creando mém presiones irm-
flacionarias.

La liberacidn de wrecios y la eliminacién -
de restricciones cambiarias, provocaron inflacién galo-
pante y la concentracidn de las utilidades en manos de
los monopolios transnaecionales, ya que aumentd la cen-
tidad de dinero y su velocidad de circulacidn.

El control de los salarios nrovocé une trane-
ferencia de ingreesos al sector empresarial, deprimien-

do aun mds el nivel de vida de las claees populares.
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El cierre en 1977 de por 1o menos 22 emnre-
gas parsestatales, el enuncio de la liquidacidén de -
otraa 73 y l1la contraccién de 1la intervencién del Es-
tado en la economfa, fueron medidas que favorecieron
a las oligarqufas financiersee nacionales y 8l capital

extranjero, apoyadoe wmor el F.M.I.

En lugar de atender al mercadc interno a -
travée de 1a inversién productiva, se da un giro abeo=-
luto hacie el sector externo y se incentiva a las emw
vresas productores de bienes suntuarios destinados al
reducido mercado de las clases poderosas. Esto, con =
las consecuencias de la reduccién de la demanda efec—
tiva y de le eatrechez del mercado interno, nerjudi-
cando en buena medida & los nequeios y medianos in-
dustriales del vafls.

La reduccién del déficit comercisl se logra
en elguna medide a travées de la receeidn, disminuyén-
dose las imnortaciones de bienes de exmansién y man—
tenimiento de la rlants wroductiva domineda y depen-
diente del exterior,

Le crisis y 12 polftice econémica avlicade
en 1976 y 1977 configuran un panorame de recesidén -
econdmice, situaeidén que ibe a proseguir hasta lograr

los cambios vroductivos necesarioe vara la reactiva—
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cién, o hasta que algin elemento exdgeno generara re-
cursos mnara hacer frente & los obstdculos del creci-
miento.

Aef, €l P,I,B. de haber crecido 6.2 nor =
ciento nromedio anual de 1970 a 1976, en 1977 tuvo -

un crecimiento del 3.4 nor ciento.

Las imnortaciones de bienes y servicios =~
tuvieron wne disminucidn de 10.2 oor ciento en 1977,
la cantacién monetaria en términos reales disminuys
en dicho aflo, afectando ello la cavacidad de ahorro

y de inversién de la economfa,

El menor crecimiento del P.I.B. fué ocasio-
nado en gran medida ~or la contraccidn de lz demanda
del rector =dblico, la cual se redujr en .8 nor cien-
to0, creciendo la demanda del sector »rivado e4lo en

3.7 nor ciento.

La inversidn bruta interne del sector ovrivaw
do dirminuyé 6.7 mor ciento. {cusdro num. 1). En con-
esecuencia, €8 la mayor cafds de la demanda del sector
miblico 1a que origind 1a disminucidn del crecimiento
de la actividad econbmicu, ElL sector industrial en su
conjuntio tuvo un aumento en 1977 de 2.6 por ciento, -
menor al promedio anuel alcenzado de 197) a 1§76 de -
6.8 por ciento. Pué la industria de la construccidn
la mds afectade, ya que decayd ¢n 5.3 vor ciento en

ese merfodo. {(cuadro nmum. 2).
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Guadre num. 1

OPERTA Y DEMANDA AGREGADA s 1960 — 1984

( tasag de crecimiento promedic Rnuel )

8/ 7045 T qom6 77 tem B# sy O
+0ferte Global 6.8 6.7 3.9 6.2 2,2 10,4 5.6 =8.6 4,5
P.1.B, 7.0 6,5 4.2 6.2 3.4 8.5 0.5 5.3 3.5
Iarert, Bienes
¥ Servicios 5.0 8.2 1.0 6.8 -10.2 27.3 =37.1 -41.7 2L.0
+Denanda 6.8 6.7 3.9 6.2 2.2 10.4 =5,6 =B.6 4.5
Exportacionee 4.3 4.6 16.6 6.6 14.6 8.1  13.7 1l.5 10.7
Dem, del Sec.Pub.10.4 12.1 -0.6 9.8 -3.8 13.2 -6.6 -16.9 4.4
Consumo 11.2 13.9 6.4 1).1 1.1 9.7 2.4 ~l.3 6.9
Iav.Bta. Inter. 9.7 134 -7.6 9.6 -6.,7 16.5 14.2 -22.,5 0.6
Dem, del Sec.Priv.6,6 5.8 4.8 5.7 0,7 9.2 =21 -9.9 3,5
Consumo 6.3 5.9 4.5 5.7 2.0 7.9 1.1 7.5 2,8
Inv.Bta. Inter. 8.0 5.5 6.1 5.6 -6.7 16.7 -17.3 -24,2 8.8

1960-1970 a precios constantes de 1960,

1970-1984 & precios constantes de 1970.

PUENTE: Elaborado con base en Nafinse, "La ecomomfm Mexicana en cifrae",
1972,M6xic0,1974, y SPP, Sistema de cuentap Kacionsles de Méxi-
co, varios mimeros,
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Cuadro num. 2
BSTRUCTURA DEL F.I.B. DEL SECTOR INDUSIRIAL.

En porcentaje + Tasas de crecimiento anual +
1970 1976 1981 1982 70/76  76/77 78/8L 81/82 82/84
dinerfa 4.7 4.1 3.7 3.7 3.9 4.3 0.3 9.3 -1.2 =1.5
Magufact. 69.4 68.9 66.0 65.0 65.2 6.7 3.5 8.0 -2.7 =2.,3
Eleetric. 3.5 4.3 4.2 4.6 5.2 10,3 T.6 8.4 6.8 4.7
Construcc. 16.3 16.0 16.1 15.6 13.8 6.5 =~5.3 12.4 -4.2 ~6.9

Sec. Ind.

ain petrol.93‘9 93.9 90,1 88.9 88,1 6.7 2.0 8.8 -2.4 ~2.6
Petroléo 6.1 6,7 9.9 1l.1 11.9 8.4 10.6 19.4 10.6 4.3
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100,0 6.8 2.6 9.7 =1l.1 =2.0

+Blaborade en base & pesoe conatanter de 1970,
El renglén de minerfa excluye la extraccién de petréleo crudo y gss natural,
PUENTE: Elaborado con base en SPP, Sistewma de cuentas nacionales.
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2,.3- EL AUGE PETROLERO. Y LA CRISIS ECONOMICA.

Debido al descubrimiento de nuevos mantos
petroleros as{ como al incremenio de los precios inter-
nacionales de dicho producto, 4éxico se colocd como la
rexta votencia petrolera mundial, generando una solven-
cia financiera cavaz de cubrir las obligasciones exter-
nes y vermitir un flujo de imnortaciones, contrarres-
tando la insuficiente oferta interna, y nosibilitan-

do en un breve nlazo la reactivacidn de la economfa.

L1l auge petrolero incrementd la diswonibi-
lidad de divieas, tento nor las exnortaciones como por

el mayor endeudamiento eXterno.

Lag exnortaciones de petroléo se multi-li-
caron en 13.9 veces de 1977 a 1981, pasando de 993.5
a 13 827.5 millones de ddlares.

La situacién del mercado vpetrolero en crea=
cimiento dié gran dieronibilidad de recurros finan-
cleros al mercado internacionsl de capital y de acuer-
do con el P.d.I. los pafses de la OFEF en 1979 tuvie-
ron 54.0 mil millones de délares de sumerdvit en cuen-
ta corriente de la balanze de prgos y en 1930 de 109.1
mil millones de délares, 12/

12/Ddvile Flores A, La criesis financiera en mMéxico.
Bdicioner de Gulture Ponular. siéxico 1986, ».179
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Por otro lado, la denda externa total, de
sar de 29 894 millones de délares en 1977, pasé & ~
72 007 millonee en 1981,

A partir de 1978 se wusieron em préctica -
algunas politicas nara imvwulsar la reactivacidn eco-
némica, entre las cunles la polftica de expansidn del
gasto péblico pasd a jugar un imnortante papel, pasan-
do del 31.5 wor ciento en 1977 & 42.2 por ciento en -
1981 la particiwacidén de los egresos del sector wmi-
blico en el PIB.

Otra medida fué la polftica de flexibiliza-
cidn de las taras de interds, dirigide 8 rescatar la
funcidn de intermedimacidén financiera, y para proteger
el ingreeo del canital financiero. De hecho, ante la
epcasa generacidn de ahorro internmo y la desinterme-
diacién financiers originade a partir de los proble-~
mee de 1976 y 1977, se procedid en 1977 & disminuir
la brecha entre la tasa de interés y el aumento de pre-
cios wara fomeniar el ahorro, y para evitar el proceso
de dolarizacidn creciente del sistema financiero y las
salidas del esapital al exterior. A pesar del alza de
las tapas, eatas crecieron entre 1379 y 1980 mor de-
bajo del aumento de loe precios, sunque 8llo no afecté
fuertemente la cantacidn monetarias, dado el gran creci-
miento de la economia.
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Asf se nots un aumento en la cantacién de
18 banca, nermitiendo un alto crecimiento del crédi-
‘0, otorgado vor la Yanca comercial, a& organismos,
emmwresag y narticulares, de 16.6 nor ciento nromedio
apual paras el verfodo de 1978 a 1981, (cuadro num.3),
1o cual hizo nosible encarar los requerimientoe finan-

cieros existentes.

El crecimiento del crédito interno se orien-
t6 en mayor medida al sector piblico, dadas las exigen-
cias mare cubrir el financiamiento del déficit wiblico,
El menor nivel de les tarsas de interés internas, reepec-
to a les externas, junto a la estabilidad cambiaria que
predominé de 1977 & 1981, proniciaron mayor endeudamien-

to externo, ya que era redituable. (cuadro num. 4).

El mayor endeudamiento eéxterno se originé -
4ambién vor le creciente captacidn de moneda extran-
Jera por el simtema financiero, lo cusl limitaba sumen-~
tar la disponibilidad crediticia en los niveles reque-
ridos. Beta situacidn fué propiciada por la banca para
evitar fuga de capiteles., Asi, cuando se recrudecieron
los problemas econdmicos y se debilité la postura del
neso frente al délar, los depositantes siguieron hacién-
dolo en la monedas fuerte, dadms las facilidades que con-

cedia el propio sistema financiero nacional,
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Cuadro num. 3

ESTRUCTURA DEL CREDITO OTORGADO FOR LA BANCA COMERCIAL
A ORGANISMOS Y EMPRESAS, Y A PARTICULARES, SEGUN 9U ACTIVIDAD PRINCIPAL+

(millones de wesoms de 1970)

Concepto Estructura porgentual %?-Sna:? ggug{?cim.

neep 1970 1976 1978 1981 1984 70/76 18/81 81/84
Crédito Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 2.2 16.6 7.4
Activ, Primarias 10.5 9.3 10.9 12.9 11.8 0.0 19.9 7.7
Activ. Industriales 43.2 44.9 41.1 33.3 35.7 2.9 8.7 -5.2

Vivienda Interés Soc. 4.6 4.0 3.7 2.6 6.5 0.0 4.5 25.0
Serv. y otrap Activ. 17.3 17.7 17.1 21.3 22,8 2.6 25.6 -5.2
Comercio 24.4 24.1 27.2 30.9 23.2 2.1 21.7 -15.8

+ Saldos a fin de afo.
Puentet Banco de México, Indicadores de Moneds y Banca, Yarios ndmeros.
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Curdre mam. 4

TASAS DE INTERES EN MEXICO, NUEVA YORK Y LONDRES +
R INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA MEXICO, 1971-1982.
(En vorcentaje)

Aflon Mixico Kueva York Londres INPC
1971 11.12 5.15 6.13 4.4
1972 10,60 5.72 6.35 5.6
1973 12.70 7.94 9.69 2l.4
1974 12.20 T.76 9475 20.7
1975 14,50 6.85 7.79 11.3
1976 15.16 4.93 5.64 27.2
1977 16.62 6.45 7.10 20,7
1978 17.52 8.47 9.15 16.2
1973 17.73 10.68 11.58 20,0
1980 24.58 11.70 13.25 29.8
1981 34.30 14,65 16.08 28,7
1982 46.43 12,13 13.54 98.9

+ A doce meges.

Promedic de cotirmciones diarias exvresadas en vorcentajes anuales.

Fuente! Benco de México, Boletf{n de indicadorss econdémicos intérumcionales,
Nefinea, La economfa mexicana en cifras, 1984,».289.
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A su vez, se mantuvo la politica de libers-
lizacidn del comercio exterior con objeto de agilirar
¥ facilitar la entrada de imnortaciones necesarias -
para lograr una oferta tal que evitara que las defi-
ciencies productivas internas frenmarsn la reactiva-

cién econdmice en marcha.

Las polfticas de vrecios y salarioe fueron
imnortantes nara asegurar altos niveles de rentabili-
dad vars recuperar la confianze de los capitalistas.
Se mantuvo la politica salarial contreccioniste vigen-
te desde el primero de enero de 1977, cuyc vrondsito
era reducir costos de produccidén e impulsar el proce-
80 de acumulacidbn bajo la Justificente de contener la

inflacién e incrementar la inversidn y el emnleo.

La polftica econémice de 1978 a 1981 se carac-—
teriza vor cer de corte Keyneésiano en lo referente 2 -
la gran exnensidn del gasto piblico y a la politica
crediticia seguida, asf{ como mor la volitica de tino
de cambio en gran medida controlado, que terminabs
subsidiando las importaciones nara facilitar la in-
versidn y el crecimiento de la actividad econdmica.
En cambio, las noliticas de precios de interés y de _
salarios sgiguieron el corte neocldeico de 1la noliti-
ca ortodoxa de flexibilizarlos en funcidn de incenti-

var la invereidén y el ahorro.
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El crecimiento del déficit pdiblico desem~
pedld un panel importante en la reactivacidn econdmi-
ca lograds en el perfodo. Dos ingresos oublicos ei
bien se incrementaron & rafz de log imnuestos deri-
vadog del petrdleo, y nor la politica de imnmuestos
indirectos, entre los cusles destuca el IVA, no fue~

ron suficientes para financiar loeg mayores gastos,

Ello imnlicd recurrir & un mayor endeuda-
miento tanto intemrno como externo, asf, el déficit pi-
blico creciente refleja una gran traneferencia de re~
cursos derivados del petrélec y del endeudamiento -
hecis el sector privede de 1a economfe por el meca~
nismo de subsidios, apoyos tributarios y —or el ma-
yor gesto publico, cuyo prondeito ers generar condi-~
cionee de rentebilided para im~ulear la dindmica de

acumulacidn de capital en el vafa,

Los recursos obtenidoe por las exportacio-
nes de vetrdleo, es{ como nor el cada vez mayor en-
deudamiento externo, mse canalizaron 8 través de la
inversién niblica, en gran medida hacia el wrovia -
sector petrolero, sector gue conmstitufa, ademds, la
¥nica posibilidad inmediata de obtener divisas para
hacer frente a los problemas que habfan fremado la
actividad econdmica en 1976-1977-
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B hecho de que 1la mayoris de los créditos
externos se canalizaren al crecimiento del sector pe-
troleroc obedecifa también a los intereses de los paf~
ses canitalistap desarrollados, vara gque México in-
crementara gus exnortaciones de petréleo y asi ase~
gurarse del abastecimiento de dicho insume en forms
barata y para diversificar sus mercados de suminis~

tro.

Desde inicioe de 1977 se procedid & la eli-
minacidn creciente de los permisos previos de impore
tacidn como instrumentos de proteccidn del mercado
interno, vor considerar dicha nolftica como resvon-
gable del reducido nivel competitivo de la produccidn
manufacturera nacional, y »or elle, de los bajos nive~
les de exnortacidn. Ademds se argumenteba gue la li~
berslizacidén del comercio permitir{s reciprocidad wor
parte de loa nafszes desarrollados e¢n el trato comer~
cial hacia el pafs,

Ls liberaslizacidén del comercio se acelerd &
partir de les presiones de las economias capitelistas
deparrolladas para que el pafe ingresara el GATT, por
18 necesidad que tenfan tales pafses de anropiarse del
mercaedeo creciente que e estaba generando intermemente
a rafz de 1la rigueze wvetrolera. Si bien iféxico no ingre-
56 en ese momento al GATT, ei amvlid la liberalizacidn
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del comercio, siendo de 1978 a 1981 las imwortacio-
nes toteles mexicenae por la cantidad de 61 487.8 -

- millones de délares.

En consecuencia fué la agudizacidén del dé-
ficit del sector externo, derivado de las caracterfs-
ticas del crecimiento econdmico y de la politica de
liberalizacién del comercio, la que obligé al pais
a incrementsr le vlataforma de exnortacidén del petré-
1leo0 y, por lo tanto, a priorizar el crecimiento de -
dicho sector con relacidn al resto de 1a economie,
viniendo a agudizar el crecimiento deecequilibrado de
la economia ¥y e aumentar la vulnerabilidad de dicho

crecimiento.

El crecimiento del endeudamiento externo -
venfe sosteniéndose tanto en las perspectivae de cre-
cimiento del valor de las exvortacionee de netrdleo,
como vor la eituacidn favorable en el mercado inter-
necional de capitales, de grandes excedentes finane
eieros disponibles a bajas tesas de interds.

Las perspectivas internacionales eepsradas
no se cumplieron debido al recrudecimiento de la cri-
sls econdémica mundiel, que afectd el mercado interna-
cional del petréleo y al mercado de capitales.



For un lado, sa redujo el precio y la de-
manda internacional de petrdéleo, y por otro lado, =
se incrsmentd la taea de interés, y se contrejo la
disponibilidad crediticie internacionsal.

La baja internacional del precio del pe-
tréleo alterd log términos de intercambio, lo que -
conducirfa a que con la misma cantidad de volumen -
exportado de petrélec el ingreso se reduciria, y -
con ello 1la capacidad de imnortacidn. Esto obligé -
e regresar al permiso previo de las imvortaciones,
con el fin de restringirlas, e incrementar el vold-
men de les exportaciones de petrdleo mara eviter un

mayor deteriore del msector extermo.

Hacie fines de 1981 el crecimiento econd-
mico perdid impulso, acentudndose le inflacidn y el
desequilibrio en la Balenza de Fagos. Se registraron
mayores aumentos en los precios de los servicios pi=-

blicos y en loe productos de nrimera necesidad,

Lae presiones de cardcter internscional ee
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tornaron drdsticas con la permanente cafda de los wure-

cios internacionales del vetrdleo y de las materies -

primas, y ain més con el tremendo meso del page del
servicio de la deuda, de tal suerte que hubg necegi-
dad de ceder 8 lag presiones devaluando el neso en =

un 90 mor ciento al nagar su cotizacidn de 24 & 46 -
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pesos por ddlar. Esto acontecfs el dfa 17 de febrero
de 1982,

. El banco de d€xico se retird temworelmente
del mercado de cambios, e indicdé que la medida toma-
da no alteraria el tredicional régimen de libertad -

cambiaria.

Le expansidn petrolera am-1ié los mdrgenes
de endeudamiento externo y de manejo deficitario del
gapto piblico, asf como también a medimrdos de 1981,
mared la apertura de le crisis econdmica, debido en
gran medida a la reduccién enorme de divisas por la

cafda del precio internacional del petrdleoc. 13/

Con el retiro del Banco Central del merca-
do de cambios, ge inicié un programa de ajuste eco—
ndémico nor parte del gobierno que comnrendid las si-
guientes medidaes

“Reducir el gasto miblico en 3% sin afectar
prioridades ni disminuir gaestoc sociamles™

"Portalecer el control de precios y mejorar
los sistemas de abastecimiento y comercializacidn de
productos bdsicos"

"Proteger la economfa popular y el nivel de
vida de los trabajadores

"Reducir el arancel de 1 530 artfculos bd-
sicos de importacidn®

13/ Guillen nomo H. Origenes de le crisis en #éxico.
Era, México 1984,p.113
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"Absorber, por warte del Pisco, el 42% de
las pérdidas cambiarias que sufren las emvwresas con
motivo de 1la nueva paridad del peso, y sutorizarlas
pare que difiersn el nago de immuestos"

"Ayuder a emnresas pequeflas y medianas asf{
como apoyar financieramente a aquellas que tengen -
problemas de liquidez"

“Mantener una nolitica flexible de tasas -
de interés que favorezeca a la agriculturse, ganaderia,
pesca, pequeflos y medianos wroductores, exvwortadores
¥y consumidores de cardcter nopulsr, y

"Reducir imnuestos a los comerciantes fron
terizos que adquieran productos de fabricecidén nacio-
nal". 14/

Después de satap medidas, 8 mediados del =
mes de abril, el ejecutivo expidid un nueve decreto
en el que snuncid lo siguientes

"Reducir el défiecit global del sector pSbli-
co em tres wuntos porcentuales como proporcidn del pro-
ducto interno bruto, reayecto al nivel alcenzado en -
1981, euponiendo con ello cortar el gasto miblico en
un 8 wvor ciento",

"Reducir las imnortaciones en 6 mil millones
de délares respecto el monto correspondiente a 1981, -
3 mil las ipdustrise srivadss y en 3 mil las wiblicas

14/ El Msrcado de Velores, febrero 22 de 1982,



41

w entre 3 y 4 mil millones de délarea el déficit de
la Balanza de Pagos en cuente corriente, y limitar
el endeudamiento neto externo adicional a un mdximo
de 11 mil millones de¢ dflares" .

"Aumenter loe ingresos del Eptado en 150
mil millones de pesos, mediante la elevacidn de wvre-
cion y tarifas de bienes y servicios"

"Evitar que la circulacidn monetaria au-
mente mfs 8114 de lo que exija el incremento de las
regervan netas de divisas en poder del Banco Central,
y vigilar de cerca tanto el ejercicio de los presu-

puestos como la realizacidn de obrasg". 15/

Durante mayos varecia que la situacién me jo-
rarfa; sin embargo el lo. de agosto de 1982, se lle-
vé a ¢abo otra devaluecidén del peso llevando su coti=-
zacidn de 49 & 80 y 87 per ddlax,

Esta devaluacidén se realizé con la inten-
cidr de liquidar en moneda nacional las obligaciones
a cargo de los bancoe en délares, cuyo monto era de
cerca & los 12 mi} millones. El gobierno fijd ademds
una doble varided, de 49.50 y 69,50 pepos vor délar,
la primera de cerdcter preferencisl para imnortacio-
nes y gagtos prioritarios y la segunde para otras -

imnortaciones, dejando que la oferta y la demanda de-

15/ EL Herslde, 29 de junio de 1982.
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terminaren, en el mercado libre el tino de cambioc mars
otraps operaciones, en donde log especuladores peguirf-
an operando, "ya no a costa del Estado sino de los -
imprudentes que inclueo pueden llevar el délar 8 pre-
cios absurdos" 16/

El déficit de la Balanza de Pagos en cuente
corriente que en 1981 fué de cerca de 12 mil millones
de délares, & fin del primer semestre de 1382 era de
sélo 4 208 millones, frente & los 8 6 9 mil millones
previstos para el affo, Las condiciones del mercado fin-
enciero internacional no eran las de antes, y la oferta
de dinero, eobre todo la procedente de los pafses de la
OFEP, =¢ habla restringido ampliamente, representando
nuestro pafes un rieesgo vara nuestros acreedores ya que
cada vez era mayor la demanda de divisss, 18 que esobre-

pasaba tode nuestra cavacidad, 17/

El Gobiermo tratd de reforzar el progrema de
ajuste y de contrarrestar la escases de ddlares, ahora
agravada »or las dificultades en 18 obtencidn de nuevoe

vréstamos de la Benca privada norteamericana,

El 17 de agosto, en un mensaje especial, el
Secretario de Hacienda exmlicd lo ocurrido, aclarando
que de no haberse retirado de Banco Central del merca-

do y de fremar la salida de délares mediante otra deva-

16/ EL Heraldo. 8 de agosto de 1982.
17/ El Mercado de Valores, § de agosto de 1982,
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luacién del peso en pocos dfas, el nafe se habria en-
contrado en une situecidn andloga de quien "gira un
cheque rin fondes". Dado lo anterior, el Gobierno -
adopté nueves medidas para hacer frente a la criris

entre 1las que destacaben:

Obtener de inmediato 3 500 millonee de dé-
lares en nréstamos y anticinos, incluso con mayores
ventas de nuestro mejor petrdleo crudo, el tino istmo
a loe Eetadoe Unidas, como condicidn para poder rea-

brir el mercado de cambios.

Limitar el tino de cambio preferencial de -
49.53 por délar, deslizable casi exclusivamente a -
atender los compromisos exteriores de mayor urgencis,
y reestructurar la deuda externa para transferir los
vencimientos de corte nleze a uno mayer, gestionando
ante el Fondo nbonetario Internacionsl la utilizacién
de ser poeible, de cerce de 4 mil millones de délares
que Néxico tiene en dicha institucidn en su calidad -

de miembro.

Simulténeamente se anuncid la apignacidén de
créditos haste vor 30 mil millones de pesos princinel-
mente para emnreses vequeflas y medienas; la sutoriza-
cién a las emoresas para que retuvieran los siguientes
meses loe nagos por imuwuestos sobre la renta que deblen
entregar a Hacienda, lo que equivalie e un crédito fie—
cal de otros 30 mil millones de pesosjel estimulo a las
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nuevas inversiones en los siguientes doce mesee, a las
que de inmediato se dedujo el 50 por ciento de los im-
puestos que en su capo pudieron causar, y la reduccidén
en 35 wor ciento durante los siguientes cuatro meses,
del imwuesto sobre la renta que grave a las pereonas
fisicae. E1 Secretario de Hacienda concluydé diciendos
"El problema que enfrentamos es serio, es un problema
de coyuntura, un problema de cardcter financiero, esta
es una crisis eminentemente financiers". 18/

Desde el mes de julio el Gobierno se habfia =
acercado a la tesorerfa norteamericana en busca de apo-
yo, cuande ya estaba en pldticas con el Pondo Monetaw
rio Internscional, EL 20 de agosto el Secretario de
Hacienda solicité en Nueva York a los reuwresentantes
de 115 bencos extranjeros un avlazamiento de 90 dfas
en los wagos del gobierno y emnmresés estatales por in-
tereses por la cantidad de 10 mi millones de ddlares.
Tres di{as deewuée se autorizd la moratoria, quedando
fuera la deuda exterior de los bancos privados mexi—
canos, los que no contaban con la ayuda oficial, Tales
condiciones conllevaron & reabrir el mercado de cam-
bioe y pese & los oréstamos de emergencia y al anun-—
cio de que las pldticas con el F.M.I, iban por buen
camino, estando adn nor establecerse los términor en
que nodrian hacerse immwortaciones amvaradas nor el sis—

teme de cambio dual de 50 y 70 pesos, de hecho e6lo se

18/ Uno mds Uno, 18 de agosto de 1982,
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overd en el mercado libre, bejo presiones especulati-
vag que incluso llevaron el tiro de cambio hasta 139,
110 y ain med, no siendo suficiente pare contener las
desbordadas comnrag de délares. 19/

Podemos notar que el detonante de la crisis
es la eecares de divieag para cubrir las obligaciones
con el exterior tanto con relacidn a la deuda misme -
como para obtener las importaciones necesaries para

la dindmica de la produccibn,

Al no contar con nuevos financiamientos, ni
lograr aumentar les exnortaciones, ni mayor -ostergacién
err el pago del servicio de la deuda, se ve interrumoi-
da 1a dindmice econdmican, manifestdndose en consecuen-
cda la crieis, y demostrande la fragilided del dina-
mismo alcanzado desde 1978 hasta 1981 y su vulnerabi-
lidad resnecto 2l mercado intermacional del petrdleo
¥ 8l mercado de capitalers, evidencimndo los altos grao-
dos de vinculacidn que se habfan alcanzado con la eco-
nomf{a mundiel.

Se configurs asf una crisis econdmica de ma~
yoree promnorciones con relacién a la gue antes fué su-
perada (1976-1977) a través del auge netrolero y del -
¢reciente endeudamiento externo.

19/ E1 Dfa, 28 y 30 de agoeto de 1982,
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La situscidn de la crisis manifiesta en 1982
es gimilar en gren medida a le de 1976-1977, ya que es
resultado de las coneecuencias derivadas del funcione-
miento del sistema, exwresades en nroblemas de Balanza
de Pagos, en dificulted en el ~ugo del servicio de la
deuda externa, en la escares de divieas, y sobre todo,
en la incanacidad interna nara hacer frente a las con-

tingenciae productivas y finencleras nregentadas,

Esta crisie se menifieste en forma més cri-
tica que la de 1976-1977, tanto nor la mayor cergs -
que revrecenta el rgervicio de la deuda extermne, por -
la creciente vulnerabilidad e le que ha llegado le eco-
nomia nacional, como porgque estd desprovista de solu-
clonee exdgenns inmedistag, come lo fueron 1la exwor-
trcidén creciente de petrdleo y le meyor dicsmonibilided
de endeudamiento externo, gque nermitieron le sslide -
de la crisie de 1976-1977. A su vez, 1982 refleja el
tope alcanzado nor tales elementos para mantener la -
dindmica econdmica en forma wermanente. La msyor dis-
ponibilidad de recursos &l ser utilizados nara contra-
rrestar las insuficiencies de financiamiento y de capa-
cidad productiva internss, permitieron altas tasae de
crecimiento, nero no gu-erasron ni modificaron las ca-

racter{istices de comrortamiento de 1& economfa, por lo

que ge asgudizaron log problemoe y desequilibrios del -
sistema, configurdndose asf una crisis de mayores nro— !

vorciones,
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CAPITULO 111.

3.= LAS CARTAS DE INTENCION.

Durante el perfodo que va desde medimdoa -
de los afios cincuenta hasta orineipios de los afics -
mesenta, el pals tuvo cambios en forma profunda en -
su estructura productiva dentro de un marco de infla
cién moderada y de gran estabilidad en el tiypo de cam
bio nominal, el cudl se mantuve fijo por mds de 22 -
afiom. Durante eme perfodo, la restricclén externa no
presentd problemas pare el crecimiento, ya que los -
excedentes. agricolas fueron suficientes para finan-
cisr el proceso de industrislizacidn, complementadas
con exportaciones manufactureras razonsbles y ung =

deuda externa manejable.

A partir de mediados de loe sesenta, me evi
dencié un estancamiento de la produccidn agricola, que
Junto a otros problemes, manifestaron el Aéficit en -
cuenta corriente de la balanza de pagos y la crecien-

te necesidad de endeudamiento externo.

Para el aflo de 1976 1a situacién ee volvié -
inmane jable al producirse una fugs de capitales de gran
dimensidén, resultado del elevado déficit pdblico y de
une moneda scbrevaluade por 1la politica de paridad fi-
Ja ante la acelerade inflacidn interns panifestada a -
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partir de 1973. Ante esas circunstenciaa, el gobierno
del pais planted un programa de estabilizacidn que in
eluyé un acuerdo con el Pondo Monetario Internacionsl,
plasmado en la carta de intencidn, e implicando uns de
valuacidn del peso, un ajuste fircal para 1977 y el pro
péusito de liberalizar el comercio intermacional,

La carta de intencién de 1976 proponia un -
programa que debfa durar un perfode de tres affos, el -
cual no fué cumplido cabalmente, piendo abandonado an-
te la perspectiva de una exportacidn masiva de petré-
les, 1o cual permitié 1a superacién casi sfbita de la

restriceidn externa.

Lag buenas expectativas en cuanto a loe in-
gregos externoa, permitieron que 1la recesidén econdmi-
ca sélo comprendiera los afioe de 1976 y 1977, donde =
se crecid a una tase anual del 3.8 por ciento, 1a cudl
fué inferior al promedio histdrico.

La tendencie al alza de los precios del vetrdé
leo ademds de aumenter 10s ingresos por exportacidn, -
convirtieron al pafs en el cliente predilecto de 1la ban

ca internacional, dado que el gredo de liquidez permitf
a extender los créditos a Néxico.

Bn ol perfodo 1977 ~ 1982 los recursos prove-
nientes del extranjero por exportacidn de petrdleo cre~
c¢leron a una tasa promedio anuml del 71,9 por ciento y
1legaron a ser para 1982 de 16,5 mil millones de adlares.
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Por. otro 1lado, la deuda exterma total pasé
de 30 mil millonem de ddlares en 1977 a ndm de 85 mil
millones de délares a finales de 1582,

Deede el afic de 1981, las tasas de interds
internacionales tendieron al aumento, mientras que -
simultdneamente los precios internmacionsles del petro
leo inicisron su descenso, tendencia que coatinud has

ta los affos sigulentes.

Ante esta situacidén, y con un tipo de cambio
que tendfa a revaluarse frente al aumento de la infla-
cidn internacional me acelerd el proceso de fuge de ca
pitalea, provocando que para febrero de 1982, me deva~
Yuara el peso y se adoptaran medidas para contener el
garto piblico. Dickas medidas, propiciaron uns rece-
gidén y clerta recuperacidn de los s8ldos de la balan-
za de pagos en cuenta corriente., Sin embargo, la fuga
de capitales continué llegando a agotar las reservas -
del Banco de México, proplciando que en agosto de 82,
México me declarars en suspensién de pagos, interrum-
piendo bruscamente el flujo de ingresos del exterior -~
y marcando el comienzo de la crisis econdmica, 18 cudl
debfa ser negociada con los acreadores internmacionales
¥y con el Fondo Monetario Intermacional.
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3.1~ LA CARTA DE INTENCION DE 1982,

La crisie de 82 se evidencid por un desequi
1ibrio interno, ya que la inflaeidn llegd a cifras -
cercanas al 100 por clento y el PIB sufrié un decre-
mento del 0.5 vor ciento, y orincipalmente por un de-
sequilibrio externo, con un déficit en cuenta corrien
te de 6.2 mil millones de ddlares. (cuadro num. 5).

El serio deeequilibrio externo tuvo su ori-
gen estructural tanto en el déficit comercial menufac
turero, que de 1977 a 1981 alcanzd un total acumulado
de 48,7 mil millones de délares 20/, como en los ele-
vados pagos de intereses de la deuda externe, gue va-
ra el afio de 82 alcanzaron 12.2 mil millones de déla-

res.

Dentro de este contexto, el goblerno del -
pals puso en marche un programa de Reordenacién Econd
mica y Cambio Estructural, firmando también un acuer-
do de Extencién Ampliada con el Fondo Monetario Inter
necional para el perfodo 1983 ~ 1985.

Dicho programa, fechado el 10 da noviembre
de 1982, y bajo la modalidad de Acuerdo de Extensién
Ampliada, fué un programs tradicional vero con cier-

20/Villarresl René. Desuda externa de México. Deuda ex—
terna, renegociacidn y ajuste en la Amérieca Latina.
Rl Trimestre Bocondémico. Numero 61, P.C.E. 1988,
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tos elementos heterodoxos. Tanto la politica de con-
traccidn de demenda (fiscal y monetaria) como la de
ajugte de precios relativos (tipo de cambio, tasas -
de interés y precios y tarifas), se mantuvieron den-
tro del marco ortodoxo de ajuste; la polftica comer=-
cial y de cambic estructural fué particularmente de

forma heterodoxe.

En la carta de intencidén enviada por el
gobierno mexicane a)l Pondo Monetario Internacional -
a finales del afloc de B2, se reconoce que en loa afioa
anteriores el crecimiento anual promedio del PIB fué
del 8.5 por ciento, presentando un aumento en el in=-
greso real percédpita en un 25 por ciento y que para
1981 se habifan creado mds de 4 millones de emplecs —
adicionales.

En o1 mismo documento se reconoce que los
principales factorees externos que influyeron en la -
economfa nacional fueron la cafda de los precios de
las materias primas que el pafs exporta, la cafda de
la demanda y de los precios internacionales del pe-
tréleo, loe cuales ocasionaron uns pérdida estimadn -
en 10 mil millones de ddlares, y las tasaas de interds

internacionales que alcanzaron niveles sin precedente.

Loe factores mencionados, contribuyeron & -
elevar el gasto pdblico por encima de lo programado,
asf como las compras al exterior, lae cuales resulta-

Yon muy elevadas, conduciendo al pafs a un nivel mayor



52

de endeudamiento externo incrementando los costos por
el pago del servicio de la deuda.

En 1a carta de intencidn s6 argumenta que -
dada la pagnitud del endeudamiento externo, el gobler
no opté por una serie de medidas de ajuste econdmico
e partir de mediados de 81, reduciendo en un 4 por -
eciento el gamto publico programado, elevando los aran
celes, sumentando las tasas internas del shorro, ins-
trumentando medidas de encaje y depésitos especimles
para restringirle liquidéz al sistema y transferirle
recursos al sector piblico del privade y acelerar el
degliramiento del peso,

Continva la carta diciendo que dada 1a rece
sién mundial, la cudl se intensificaba endureciendo -
las condiclones para el otorgamiento de créditos, me
sumé une importante fuga de capitales hacia el exte-
rior, provocando una deprz2ciacidn cembiaria equivalen
te a uns modificacidén del orden del 70 por ciento en
la cotiracién de las monedas extranjeras en términos
de pescs mexicancs.

En l1a carta de intencién ee hace mencidn de
la instrumentacién de nuevas medidas dedas las condi-
clones mencionedas anteriormente, y las cuales fueron,
entre otras, 1& reduccidén del gasto puUblico en un 8 por
ciento, la reduceidn de ias importaciones pblicas y «
privadas por un valor de 6 mil millones de délares, -
regulacidn monetaria para reducir liguidez y apoyos -
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fimscales 8 las empresas con el fin de protegerlas -
de los efectos postdevaluatorios.

Reconoce el gobierno en la carta de inten-
cién que esas medidas no fueron suficientes, agudiedn
dose la fugas de capitales, obligando en ¢l mes de agos
to, a le implantacidén de un sietema dunl, y en el mes
de meptiembre a eptablecer el sistema generalizado de
control de cambiocs, y al mismo tiempo, & nacionaslizar

loe bancos privados del pafs.

En la carta, ee informs al Pondo que el go-
bierno mexicanc solicité y obtuvo de la banca interna
cional una prérroga voluntaria de 90 dfas para cubrir
los vencimientos de los créditos concedidos al sector
piblico, Por otro lado, se reconoce que la carencia -
de divieas ha restringido seriamente la actividad pro
ductiva, ya que se han reducido las importaciones de -
mercanciss en mds del 35 por ciento con respecto al -~
registrado en 1981. Ademds, se informa que las autori
dades han decidido acabar con el eiatemn de depdeitos

¥y préstamoe denominados en moneda extranjera,

El gobierno reconoce en la carte de inten-
cidn que la situacidn pudiera agravarse adn mds de =
no obtenerse un financiamiento externo adicional im-
portante y de reestructurarse la deuda externsa., Con=-
tinde diciendo que loe siguientee tres afos serd im~
prescindible que la economfa mexicana realice ajuetes

importantes que le permitan &lcanzar un crecimiento -
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sostenido de la preduccién y el empleo, superando el
desequilibrio externo, mbatiendo los {ndices de in-
flacidn y fortaleciendo las finanzas piblicas.

Por otra parte, el gobierno nacionsl se -
compromete con el Fondo Monetario Internsacionsl me-
disnte la carta de intencidn a adoptar un programa
de ajuste, para que la economfa alcance de nuevo su
potencial de crecimiento & largo plazo.

Dentro del programa, el gobierno ee compro
mete & buscar elevar el ahorro intermo, tanto pibli-
co como privado. Ademds, se racionalizerd el gaato -
del sector publico, reestructurando sug ingreegos me-
diante medidas tributarias y de precios y terifas en
las entidades paraestateles, con lo que se fortalece
rd el papel rector del Batado dentro de la economia
mixta.

Otro de los puntor que se comvromete el -
gobierno es 8 que sus déficite financierocs, como pro
porcidén del PIB no excedan de 8.5 en 1983, 5.5 en 84
¥ 3.5 por ciento en 1985, y que el endeudamiento pi-
blico externo no exceda los 5 000 millones de délares
en 1983,

Las metse de correccidn del déficit del seg
tor piblico, que se plasma en la carta de intencidn -
para 1983, son en base & una revisidn de precios y ta

rifas lap cumsles han quedado rezagadme Bnte el acelera
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miento de la inflacidn.

En materis impositiva, sl gobierno recono~
ce que eerd riecesario revisar la imposicidn directa,
reconociendo los impactos de la inflacidn, revisando
al mismo tiempo los mecanismos administrativoe para
abatir la evasién, mientraa que ean materia de impueg
toe indirectos, ee revigard su cobdertura procurando
uniforumidad en la aplicacidn.

la pelftica monetaria y financiera estard -
enfocada a mantener la actividad productiva miblica y
privada; se tomardn medidas en materia de tasas de in
terds y de regulacidn financiera, con el fin de esti-
mular el ahorro y la intermediacidn financiera, redu-
ciendo los subsidios y evitando alimentar lar presio~
nes inflacionsries. También, se fomentard el deearro-~
1lo del mercado de valores.

Respecto 81 sigtema cambiario, el goblerno
se compromete & irlo adecuando conforme lo aconsejen
la experiencia y las circunstancias tanto intemas -
como externas. En cuanto al comercio extsrior, se -
ofrece revisar el sistems para raclonalizar los meca
nismom de proteccién, incluyende la estructurs aran~
celaria, los incentivoms 8 18 exportacidan y el requi-~
sito de permisc previo a las importaciones.

Segin la carta de intencidn, las autorida—
dees mexicanas consideraron qus tanto los antecedentea
descritos como las polfticas y wedider propuestas en
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el documento, eran las necesarias para alcanzar loes
principales objetivos del programa, accediendo a to
mar las medidas adicionales que s requieran en de-~
terminado momento y a peticién del Pondo Monetario

Internacional, as{ como a celebrar las consultas pe

riddicas para examinar los progresos del programe.

En la carta de intencidn de 1982, y como -
punto final, el gobierno del pais solicita acceso &
loe recursos financieroe del Pondo, los cusles serfan
por el equivalente al 450 por ciento de la cuota de -

México en ese organiemo vor un lapso de treg &8flog,

La politica de ajuste presentd resultados -
vositivos durante el perfodo 1983 - 1985. Como se pug
de notar en el cuadro num. 5, 1a respuesta de la eco-
nomia mexicana a tal politica de ajuste fud eignifica
tiva, pasando la balanza de cuenta corriente de un 4§
fiecit de 6.2 mil millone= de ddlares en 1982, a un -
superdvit de 5.4 mil millones de dflares en 1983, La
inflacidn mse redujo ds casi 100 por ciento a 80.8 por
elento, y el déficit econdmico del mector piblico se
redujo de 16,8 a 10,7 por ciento en ese perfodo.

A pesar del drdstico ajuete de la economfa,
el paim miguid pagando su servicio de la deuda en 83,
gracias al aumento significativo en la balanza comer-
cial, 1a cudl presentd un superdvit de 13.8 mil millg
nees de ddlares. (cuadro num. 5). El mejoramisnto de la

balanza comercial se origindé principelmente & una se-
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PRINCIPALES INDICADORES BCONOMICOS
1981 - 1986,

81 82 83 84 85 86

Infiacidn; INPC anual(®) 27.7 98.8 80.8 59.2 63.7 105.7

P.1.B. (X) 7.9 =0.5 =5.3 3.7 2.8 -3.8
Déficit pdblico econ./

PIBL(X) -12.5 -16.8 -10.7 -6,3 =6.0 <15.2
Déficit piblico ope-
racional/ PIB, (%) -4,2 ~3.4 1.8 0.3 Q.9 -2.0
Cuenta corriente(miles
de millones de dolares)-12,5 «6.2 5.4 4.2 1.2 =1.3

Balanza comercial (MMD) -4.5 6.8 13.8 12.9 8.4 4.6

Bxportaciones de mercy 19.4 21,2 22.3 24.2 21.9 16.0
- Petrolernes{¥ND) 14,6 16,5 16.0 16.6 14.8 6.3
— No petroleras{MMD) 4.8 4.7 6.3 7.6 6.9 9.7

Importaciones de merc. 23,9 14.4 B.6 1.3 13.2 11.4

Pipo de cambio (deva-
luscién proa. anual ¥)

Controlado (nominel} -~ - 109.2 35.6 53.2 137.9
(real)} — - 2.1 <161  -0.7  23.0

Libre {nominal) 6.8 133.3 162,8 23,2 §7.5 105.6
(real) ~6.3 52.4 2B.4 -26.0 8.6 6.4

Tass de dsmempleo

abierto (%) 4,0 8.0 104 9.7 9.7 -—

Salario minimo real 1.7 =11.6 -16.9 -§,8 1,2 ~8,1

Faente: Elaborado con base en datos de SPP, SHCP y Banco de México.
Tomado del Trimestre Econdmico num. 61, Deuda externa de
México, Villarreal René, F.C.E., primera edicidn, 1988.



vera reduccidén de les importaciones, las gque pasaron
de 23.9 mil millonea de délares en 81, 8 8.6 mil mi~
1lones de ddélares en 83, mientrss que las exportacigo
nes aumentaron de 19.4 a 22,3 mil millonea de dbla-

res en el mismo perfodo.

Por otra parte, en lo referente & los nue~
vos créditos y & la reestructuracidn de 1la deuds pi-~
blica, el gobierno mexicano envid una comunicacidn -~
el 22 de sgomsto de 82 a todos los bancos acraedores,
en 1a que 8olicitd una renovacidén de tres meses de ~
todar las amortizaciones de la deuda de lor bancos =
comercinles, logrando por el momento detener los na-
gos de lme smortizeciones del sector piblico ¥ lle-
gando al acuerdo de refinsnciar loe vencimientos du-
rante los does y medio atios siguientes que hubliers 8
plaroa medianos, con el fin de reducir las necesida-

dee de pagos de divieas del pals.

La reestructuracidn de los vencimientos -
del sector publico rea una parte del problema, ya ~
que la otrs parte ers la obtencidn de nuevo apoyo -
orediticio para el déficit de la cuenta corriente -
esperado en 1383,

BEn los términoe del programs econdmico, -~
México molicité 2 sus mcreedores bancarios un nuevo
préstamo por 5 000 millones de ddlares a 5 afios ds -
plaza y con 3 de gracia. El Pondo Monetario Interna-
cionel pidié a la comunidad bancaris intermacional -~
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una rédpida confirmacién de su compromiso con la fa=-
cilidad de 5 000 mtllones de délares parse 1983. La
entrada de dinero nuevo durente 83 se usaria en par
te para financiar el déficit en cuenta corriente eg
perado, en parte para restablecer las reservee del
Banco de México, en parte para pagar las amortiza-
ciones no sujetas a reestructuracidn, en parte para
peger el financiamiento del crédito puente obtenido
previamente de la Remerva Pederal de los Estados -
Unidos y en parte para el pago de los retrasos acu-
mulados por el eector privado.

El endeudamiento externo neto de México -
pera 1983 no deberfe exceder los 5 000 millones de
délares, de acuerdo con lo expresado por el pals en
la certa de intencién enviada al Fondo Monetario In
ternacional,

Le banca internacionel aceptd antem de fi-
nes de diciembre de 1982 el otorgamiento de los 5 00
millones de ddlares, y fué firmado el acuerdo el dfs
3 de marzo de 1983.
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60
3.2~ LA CARTA DE INTENCION DE 1984,

En la carte de intencidn fechada el 3 de -
enero de 1984, el gobierno del pafs informa al Fon=-
do Monetario Internacional loas avances logrados del
Programa Inmediato de Reordenacidén Econémica, el -
cudl fué apoyado por dicho organismc con un Conve-
nio de Fecilided Ampliada, al miemo tiempo que le -
comunice los objetivos de politica econdémica pars -
el afic de 1984,

En el documento, me hace mencién que en el
afio de 82, México experimentd una aguds crieis econd
mica, traducide a una fuerte contraccidn de la acti-
vidad econémica, un descenso en ¢l empleo, tasas de
inflecidn sin precedentes y una cafda de lar reser-
vag internacionales, 1o que condujo al pais a ung -
virtuel suepensidn de la mayorfa de los pagos inter-

nacionales.

Se reconoce que dentro del marco del PIRE,
se elevaron las tases de interés con el fin de pro-
mover el shorro, se recionalizeron loe controles de
preciog, me adoptd una polftice cambiaria pare aumen
tar la disponibilided de divieas y resteurar la com-
petitividad de la economis,

Por otro lado, se acepta haber llevado negg

ciaciones con los acreedores extranjerom para restruc
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turar la deuda a corto plazo del sector piblico, asi

como las obligacionee & mediano plazo y & largo plazo
que vencian haste diciembre de 1984. Tambidn, se men-
ciona el epgtablecimiento de un mecanismo de cobertura
de rieego cambisrio (FICORCA) nara proteger & 1ag em=-
presas de lae pérdidas cambiarias, absorviéndolas du-
rante el plazo de la restructuracién de la deuds, y -
ofreciendo coberture contra nuevas pérdidas cambiarias

durante dicho perfodo.

En el documento, se reconoce el logro de al-
@unos de loe objetivos del PIRE, ya que las finanzas
piblicas se fortalecieron en 1983 y se estima que el
adficit del sector piblico se adecud a la meta de los
1 500 mileg de millones de pesos considerado en el pro
grapa fiscel del afio mencionado. Ademée, los ingresos
del sector piblico superaron en 83 a lo programedo ori
ginalmente, lo que refleja el impacto de les dispomi-—
ciones fiscales implementadas & fines de 1982, Los ma
yores ingresos del sector petrolero, apf como la mds -
elevada recaudacidn del impuesto sobre la rente y de -
los impuestos especiales sobre produccién y servicios,
compensaron de buena medida la menor recaudacidn del -

impuesto al valor agregado.

En esta carta de intencidn se reconoce gue -
el gasto total del sector piblico fué superior al npro-—
yectado para 1983, debido bdsicamente a los pagos por

concepto de intereses.
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Adends, se argumenta haber hecho una evalug
cidn de los programas de inversién del sector piblico
dando prioridad a las que contenfian un alto grado de
mano de obra, asl como los que eptaban en une etapa -

avenzada de realizacidn.

Otro de los logros obtenidos, es el haber -
reducido las teeag mensueles de inflacidén de casi 11
por ciento en diciembre de 82 y ensro de 83, a tasas
promedio de alrededor del 4 por ciento en el perfodo
de agosto noviembre de 83, gracies a 1a cooperacién -
de log diferentee sectores, y né \unicemente a la re-
duccidén de las presiones de demanda, Por otro lado, =
en el perfodo enero octubre de 83, las reservas inter
nacionales brutas de Banco de México aumentaron 2 500
milloner de délares, mientras que lae reservas inter-
naclionales netas, que incluyen la reduceidn de los ra
glvos por pagos de intereses atrasadoe y créditos de
emergencia recibidos a fines de 82, aumentaron alrede
dor de 5 000 millones de délares, 1o que superé la -
cantidad programada de 2 000 milloners de ddlaree vara
83, logrando fortalecer la balanza de pagos.

Por lo anterior, en el documento se mencions
que en los primeros once meses de 83 la balanza comer
cial registré un superdvit de 12 000 millones de déla
ree, lo que fud resultado de una fuerte contraccién -
de las importaciones y una buena recuperacidn de las
exportaciones no petroleras,

Por lo que toca al sistema cembiario, se in-
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forme que 2 finee de 82 pe suprimid el eietema de con
trol de camdbios generalizado estableciendo el eistema
cambiario duzl, con un mercado controlado y otro libre.

En la carta de intencidén, se reconoce que -
un importante elemento del PIRE fué la reetructuracidn
de la deuda exterma, logrando reducir significativamen
te 108 créditos en 83 y reestructurando las obligacio~
nes con 1a banca comercial internacional, ademds de ba
ber logrado abatir la inflacidén. Sin embargo, la mag-
nitud de los desequilibrios y la incertidumbre no per-
mitieron alcanzaxr los objetivos de produccidn y empleo
previstos, refle jdndore el comportemiento de la econo-
mia en une severs reduccidén de la inversién de los meg
tores piblico y privado.

En el documento se dice que el programa finen
ciero de B4 em el adecundo con la recuperacién de 1a -
activided econdmice, y que €sts dependerd{ en buena me-
dids del sumento de la inversidn pdblica y privade, -
tomando medidae para promover la generacidn de ahorro
interno, Otro de los wuntos del orograma, serd el de ~
continuar reduciendo la tasa de inflacidn, la reacti-

vacién de la produccién y la generacidn de empleos.

Acepta el gobierno, que el déficit global ~
del sector pdblico para 1984 serd de 1 524 miles de -
millones de mesos, equivalente & 5.5 por ciento del ~

producto interno bruto vroyectado.
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BEn lo que se refiere al aspecto impositivo,
el goblerno me compromets a fortalecer mds la adminig
trecidn tributaria que a elevar les tasas imporitivss,
eliminande algunas exenciones fiscales que han favorse
cido la evasidn. También, ofrece continuar los esfuer
zop por aumentar la eficiencia del sector miblico y -~
reducir los costos de operacidn, tanto en el Gobierno
Pederal como en las empresar paraestatales, aumenten=-
do la participacidn de la inversidén ¢n el gasto total,
recionalizando los subsidioce y las transferenciae, can
celando programag de baja prioridad, llevando una poli
tica de pueldos y salarios de los servidores piblicos
acorde con la situacién dsl pefs, limitando la crea-
cién de nuevas plazas en el sector publico y fortale-
clendo los mecaniemos de evaluacién y control del gas
t%o. Los vrogramae de invereidn derdn prioridad a los
proyectos que utilicen meno de obra de manera inten-
siva, d4ndole énfasis a los relacionadoe con la pro-
duceidn y distribucién de bienes de consumo bdsico, -
ingumoe industrisles y agricolas estratégicos.

Lle polftice monetaria y crediticia serd orien
tada hacia loe objetives de produceidn, precios y ba-
lanza de pagos del vrograma. Se continuard con la poli
tica flexible de tasas de interés con el fin de eatimu
lar el ahorro interno, manteniendo tasas positivas em
términos reales y reduciendo a2l misgmo tiempo el dife-
rencial entre lae tasas actives y las pasivas, oreten
diendo que guarden una relacién mée‘estrecha con ol -

costo de captacién de los recursos.



Continda le carta diciendo que 8l gobler-
po del pafms seguirf mapoyando el crecimiento del mexr
cado de valores, con el fin de estimular el deearrog
1lo de 1a intermediacién finenciera no bancaris.

Por otro lado, se acepta seguir mansjando
los controles de precios con flexibilidad, pars dar
incentivos adecuados a los productores, esperando -
que en B4 lor ajustes de precios sean menores. lLae
modificaciones 8 los precios sujetos a controles, -
tendrd que justificeree sobre 1a base del sumento -

de lor coetos.

En lo referente & 18 politica salarisl, -
el goblerno argumenta que los sumentos que se den,
aerdn negocindos en funcién de la inflacién espera-
da, Con este medida, y con la reorientacidn de los
subsidios, se fortalecerdn los esfuerzos para la -
proteccidn del poder de compra de las mayorfass, ya
que el gobierno reconoce que los ajustes automdti-~
cos & los ealarios en relacidn & los aumentoe de ~
precios dades anteriormente, han sido contraprodu-
centes, y han servido para msntener la inflacidn,
erosionando los ealarios reales y reduciendo el -
nivel de empleo.

Ba 1o que toca 8l sistema cambiario, se -
dice que veee 8 lns modificaciones efectuadas o fi-~
nales de 82, las cusles han restablecido la competi
vidad de la economfa frente al exterior, se continua
rd con uns polftica cambimria flexible, manteniendo

65



temporalmente el sistema dug)l para garantizar un -
comportamiento avropiado de la cuenta de capital,
y continuando loe ajustee graduales en los tipos -
de cambio libre y controlado de acuerdo con 18 evy
lucidén de le inflacién interna y externa.

En el documento, me ofrece continuar con
la liberacidn de los permisos de importacidén & un -
ritmo mayor, mientras este sistema sea remplazado -
por uno de aranceles que buegue racionalizar la oro
teccién efectiva, 1o que vermita promover lae exvor
taciones y sustituir algunas importaciones. Ademéds,
ee intensificardn los contactos comercieles vara me
Jorar el acceso de los vroductoe mexicanos al mercg

do exterior.

BEn la carta de intencién, el gobierno se
comprométe & que el uso neto de recursoe externos -
per parte del sector miblico vpara 1984, no excederd
a los 4 000 millones de délares, y que se hardn es-—
fuerzos por evitar recurrir a finenciamientos exter
nos 2 corto vlazo, utilirando loe créditos de inati
tuciones finanecieras multilaterasles y de lineas de
cerédito oficial.

El gobierno reconoce haber logrado un ime
portente avance en la restructuracién de la deuda -
externa del sector privade, y se comoromete a elimi
nar los atrasos en los pagos durente 1984, sin embar

8¢, aunque apoya los acuerdes de restructuracidn 6 -
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de refinanciamiento, el sector piblico no asumird
riesgo en esas operaciones, avortando alguna cla-

se de garantia a favor de empresae privades,

Por ltimo, el gobierno argumenta que el
programa de ajuste econdmico es un medio de supe-
rar una eituacién orftice caracterizada por impor-
tantes desequilibrios econdmicos, a fin de recobrar
un desarrollo econdmico y soclial scstenido, con el
que ee busca efectuar imvortanters cambios estructu
raleg en la economia y la socliedad mexicana, nara
logrer una distribucién mds equitativa del ingreso
entre la poblacidn, para que los desequilibrios se
reduzcan y vara fortalecer las instituciones demo-
crédticas y la soberanias naclional., Coneidera que -
las medidar y las polfticas descritas en la carta
de intencidn, son las adecuadas vara lograr los ob
jetivor del programa, pero que en caso necesario,

se tomardn las medidas adicionales que se requieran.

El programa de 1984 arrojé algunos re-
sultados positivos, En lo referente a la inflacidn,
aunque no se logrd la meta propuesta de reducir el
fndice al 40 vpor ciento, 8f se consiguid disminuir
la en mds de 20 ovuntos, lo que arrojé una cifra de
59.2 por ciento a finales de 1984. El mayor nivel
de inflacidn se reflejé en las tasas de interds -
internas lo que ocasiond mayores egresos por con-~
capto de la deuda interna del sector pdblico,
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Durente casi todo el afio de 84 y parte de
85, se efectusron esfuerzos para reunir los acuerdos
para un monto de restructuracidén total de 48 700 mi-
llones de délares, Une de¢ los sobrentendidoe que ver
mitieron este reetructuracidén miltiple, fué el hecho
de que Héxico no requerirfa dinero freeco nars 1985,
ya que las proyecciomes de 1la balanza de pagos indi-
caban que no se recurrirfa al endeudamiento externo
aparte de los desembolsos por orgenismoe internacio-
nales tales como el Banco Mundial y el Banco Intera-
mericano y por las fuentes bilaterales,

Por otro lado, debido al éxito logrado por
la creacién de Ficorea en el afo de 1983, por 1le cual
se habia restructurado la mayor parte de la deuda ban
caria de cerca de 12 mil millones de ddélares a finem
de actubre de 83, en 1984 se cred un mecaniemo simi-
lar pars lar deudas contrafdas en moneda extranjera
con fecha posterior al 20 de diciembre de 1982, Con
ento, el gobierno traté de msegurar que las nuevap -
contrataciones de créditos del exterior por parte del
sector privado, tuviera un perfil de mediano plazo =

mediante los beneficios de la cobertursa cambiaria.

Pege a todo lo anterior, el requerimiento -
de dinero nuevo con 1la Banca Internacional se manifes
t6 en 84, cuando el pais obtuvo un crédito por valor
de 3 800 millones de délares, 21/

Debido principalmente al éxito del programa

21/ Gurr{a Treviilo Angel. Restructuracidn de 1la Deuda.
Deuda externa, rensgoclacién y ajuste en América
Latina. El Trimestre Bcondmico. Num. 61, FCE. 1988



de ajuste econdémico de 1983, lor términos y las -
condiciones del crédito mencionado fueron mde ven
tajosas, ya que Be negocié un plaze de diez affos -
nara pagar con cinco y medie afies de gracia, B una
tasa Libor mds uno y medio por ciento ¢ la Frime =
mée uno un octavo por ciento y con una comisidn me
nor que las anteriorer,
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3.3~ LA CARTA DE INTENCION DE 1985.

Bn la carta de intencién fechada el dfa -
24 de moarzo de 1985, el gobiermo mexicano hace refe
rencia al programa econdmico adoptado desde 1982 con
a), cuél se traté de corregir los deseguilibrios exter
noe e internos a través de la reduccidn del déficit -
del sector pdblico principelmente, Asi miemo, ee ma-
nifiesta la prioridad gque se¢ hs dado para abatir la
inflacién y reducir la dependencie del financiamien-
to externo con el fin de lograr la recuveracidén eco-
némica.

También se menciona el apoyo del Pondo Mo~
netaric Internacional mediante el acuerdo de Pacili-
dad Ampliads para la restructuracidn de la deuda ex~-
terna piblica y privads,

En dicho documento, se reconoce gue la ac- l
tividad econdémica ha experimentado uns gradusl recu- :
peracidn, ys que sze ha logrado reducir de manera sig
nificativa el {ndice inflacionario, me han fortalect
do las finanzae piblicar y ha me jorado sustancialmen
te la balanes de pagos.

En 1a carta de intencién, se argumenta gue
en términos generalees los resultados del programa de
ajuste de 1984 fueron positivos., Que la actividad eco
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némica se recuverd de manera significativa, alenta
da vor 1a reversidn de 1a tendencia de la inversidn
priveda y el crecimiento de las exportacioﬁee no pe
troleras, Ademds, la tase de crecimiento del PIB su
perd a la prevista para 1934 y el flujo de ahorro =
captado por el sietema financiero superd también a

la proyectada.

En 1o que respecta a la balanza de pagos,
pe hace referencia a gue la balanza comerciszl tuvo -~
un superdvit de mds de 13 mil millones de ddlares y
la de cuenta corriente uno por mds de 4 mil millones,
reflejado mds por el aumento de las exportaciones no
petroleras que por el bajo nivel de las importaciones,
¥ que las reservas internacionales se incrementaron -
aproximadameante 3 mil millones de ddlares & pesar de
que el uso de crédito externo fué inferior a la meta
fijada para 1984, Esta situacién favorable, permitié
eliminar anticipadamente loe adeudos atrasados con el
exterior y reducir el saldo de las aceptaciones banca
rias de Petréleos Mexicunos.

Para el afio de 85, el gobierno mexicano se
compromete eén la carta de intencién, a econtinuar con
un programa de reduccidn de la inflacidén, mentenien-—
do el crecimiento econdmico, el empleo y el saneamien
to de la balanea de pagoe. Asi mismo, se ofrece conti
nuar reduciendo el tamaflo del déficit del sector pmi-
blico como provorcién del FIB no activando la reser—
va de contingencia aprobada vor el H. Congreso de la

Unién para hacer frente & los acontecimientoe exter—



nos advereos como un aumento de las tasas de inte-
rés internacionsles 6 una reduccién de los precioe
del petréleo.

Para 1o referente a los ingrecos del sec-—
tor piblico, se argumenta gue se buscard que su par
ticipacidn con respecto al PIB se mantenga en el mig
mo nivel de 1984, y que no se prevén aumentos en las
tasas impositivae, por lo que para fortalecer el sig
tema impositivo durante 85, se llevard & cabo una re
visién completa de loe imvuestos directos e indirec-
tos con el propdsito de introducir modificaciones -
que permitan ampliar la base gravable, gimplificar -
la estructura de tasap impositivas y mejorar la efi-~
ciencia de le administracidn tributaria. Por otro la
do, se dice que el sector pdblico ohbtendrd algunos -
ingresos adicionales como resultado de la instrumen-
tacidn de une nueva estructura arancelaria y de loas
ajustes que se efectien en los precios y tarifas, -
los cudlee serdn proporcionalmente menos importan—
tes que los realizados en 83 y 84, aunados 8 18 co-

rreccidn y racionalizacidén de los subsidios.

Reconoce el gobierno que me han tomado me
didas fiecmles adicionales, incluyendo un recorte -
adicional de 4 por ciento en las transferencias del
goblerno, una reduccién del 4 vor ciento en todos -
los rubros del gasgto corriente excento en sueldos y
salarios e interesen,y la cancelacidn o congelacidén
de todas las vacantes en el Gobierno Pederal y las

empresas paracstatales, ya que el ajuste fiscal du-
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rente 1985 tendrd que recaer en buena medida, en el
gasto del sector piblico, ddndole énfapis & la re-

duceidn del gasto corriente, con el fin de permitir
que el nivel de le inversidn piblice aumente ligers

mente en términos reales.

En la carta de intencidén se dice que en -
epte afio, se han tomado lag medidas para 1a rehabi-
litacién financiera de las principales empresas del
sector piblico, estableciendo un pistemn genersl de
controles del gasto del sector pdblico reforzdndolo
con variae normee adicionales como ¢l hecho de que
la banca miltiple no pueda otorgar créditos a emprs
sas 0 entidades del sector piblico sin previa auto-
rizacién por escrito de la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Piblicoj que la Temoreria de la Federacién
pueda pagar directamente con cargo 8 las transferen
clias presupuestales apignadas, las obligaciones co-
rrespondientes al servicio de 1la deuda de las empre
sag del sector piblico; y un eistema de compensacidn
de adeudos, que cencela loe adeudos recfprocos entre
las entidades piblicas que reciben transferencise -
figcales, para sélo efectuar dichas transferencias -
en términos netos, evitando gue alguna entidad pueda
obtener financiamiento no presupuestado mediante el
diferimiento de pagos & otras entidedes del mector -
piblico.,

Pare lograr uné administracidn eficiente,
el gobierno del pais argumenta que inicialmente 236
empresas y entidades de participacién estatal eerdn

13



vendidae, fusionadas, transferidas a estados o muni
cipioes o cerradas.

Continda la certa diciendo que para 1985
lae politicas monetaria y crediticie estardn dirigi
das & apoyar loe objetivos del programs en materia
de crecimiento precios y balanza de pagos, incluyen
do une acumulacidn de reservas internacioneles netas
de 500 millonee de délares, y que la expansidn del -
crédito global del Banco de México serd coneistente
con el objetivo de reducir significativamente el ni
vel de la inflacidn y de lograr las metes de balan-
za de pagos que se ectablece en el programa, Por -
otro lado, en el documento se sostiene que pare re-
ducir el exceeo de liquidez, el Banco de México co~
locé una emieidn especial de bonoe de regulacidn «
monefaria por un monto de 250 mil millones de pesos,
al mismo tiemvo que laes tanas sobre los depdsitos a
plazo y vagarée bancarios se aumentaron en el mea -~
de mmrzo de ese afio hapta en 8 puntos porcentuales.

Afirma el gobierno que las tagas de inte~-
rés han meguido una tendencia general decreciente —
durante los dos Wltimos afios y que el diferencial -
entre les taear varivae y Activas =e ha reducido -
de menera considerable, lo que ha permitido que =e
haya recuperado de manera =significativa la confian-
z8, logrando gue el ristema bancario haya incremen-
tado el flujo de depdsitos. Por tel motivo, re ofre
ce continuar, por lo que respects a 1985, con ema ~
polftica flexible de tasas de interés a fin de fo-
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mentar el ahorro financiero interno tomando en cuen
ta 1a inflecidn y el comportamiento del mercado cam
biario. Por otro lado, lae tases de interde prefe-

renciales de bancos de desarrollo, fondes y fideicg
mipor de fomento se han ajustado de acuerdo con su

costo ds captecidn, ademds de que se ha epteblecido
un limite de 350 mil millones de pecos gobre las -
operaciones de intermediacidn financiera de los bap

coe y lcc fondoe de fomento.

Continda el gobierno afirmando que en 1985
peguird el proceso de fusidén de algunos bancos con =~
el fin de racionalizar lag operaciones, y que el pa-
go de lar indemnizaciones se ha conclufdo vendiéndo
la mayor parte de lae Bcciones de lap empresaer no -

bancariae.

En lo referente a los precies de la econo-
mia, se afirma que sge han reducido los controlee smo~-
bre un gran ndmero de productos, estableciendo una -
estructura de precios relativos coneistente con los
objetivoe de aumentar le eficiencia econdmica, redu=
ciendo las transferenciae y racionalizando los sudb-
gidios del gobierno, e introduciendo nuevos patrones
de consumo acordes con el nivel de desarrollo del -
pafe, tomando en cuente los cogtos de produccién y -
loa precioes internacicnales,

Bn cuanto a la politice cambiaria, pe reco

noce la pecesidad de continuar aplicando una polfti-
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ca cambiaria flexible pars promover la competividad
internacional de 1a economfa y pars asegurar la via
bilidad de 18 racionaliracidén de la polftica comer-
ciel del pafe,

Segin el goblierno, la politica comercial
consistird en reducir el nivel de 1la protececién, la
dispersidn sectorisl y el sesgo entexportador, 1o -
cudl tendrd un importante efecto benéfico en lo que
ge refiere al combate a 1a inflacidén. De lo anterior,
un elemento fundamental serd la sustitucidn de permi
sos de importacidn por sranceles, pera lo cudl, en -
1985 se deberd cubrir entre el 35 y 45 por ciento de
lag importaciones, y para el mes de abril se introdu
cird una nueva estructurs arsncelaria gue reducird -
de 10 a 7 con el prooésito de reducir la disversidn.
Para reducir el sesgo antexportador, los exportado-
rea ypodrdn importar, libye de permiso, un valor equi
velente al 40 por ciento de sus ingresos por expor-
tacién, el cudl estard libre de arancelee, y con lo
que se pretende otorgar proteccién a lag industrias
nacientes eélo por un tiempo limitado ¥ buecer el fo
mento & sectores competitivos internacionalmente. Se
afiade en el texto de la carta de intencidn, que 1a -
consolidacidn de 1la eetrategia de apertura comercial
8l exterior, dependerd de laes gerantfas de acceso &
los mercedos externos, y bdsicomente de la elimine-
cidn de 1las barreras exirtentes en diversos mercados

internacionales,



En lo referente a la deuda extema, se¢ men
ciona el proceso de restructurscidén desde fines de -
1982, con el cuel, a principlos de 1384, me habimn -
eliminado los atrasos en los pagos, Se menciona tam~
bién gque durante 84 pe efectuaron negociacicnes para
regtructurar la deuda externa del sector privado a ~
través de PICORCA, sistema que seguirfa operando por
e éxito.

Por otro lado, =e argumenta que la contre-
tacién de créditos externos durante 1934 resultd in-
ferior a los montos que se habfan orogramado en un =
principio, y que tomendc en cuenta la mejorie logre-
da en era materia durante los \ltimos doe afios, ge =
coneideraba que lo més apropiado eraz volver a reali-
zar operaciones crediticias volunteriae en condicio-
nee de mercado, y que lo mds probable era que para -
1985 los requerimientos de crédito externo neto fue=
ron reducidos y provenientee de fuentes bilaterales
y multilaterales por un monto neto inferior a los -
1 000 millonee de délares.

La carta de intencidn de 1985 concluye =
afirmando que las medides y polfticas descritas en
el documento, mon las sdecuadas para alcanzar 1os
objetivos del programa, pero que en caso de ser ne-
cesario, se llegurfan & tomar medidas adicionmles -
apronisdas, y2 que la instrumentacidn del programa
descrito y su pronia evolucién, serfsn revisadas -
por el Fondo Monetario Internacional antes de fina
lizar el mes de septiembre de 1985.

7
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Como se menciond anteriormente, el hecho
de que lee proyecciones de la balanza de pagos para
ese aflo indicaban que no se requerir{an préstamoe -
externos aparte de los desemboleados por organismos
internacionales como el Banco Mundial y el Banco In
teramericeano y por les fuentes bilateraleg, condujo
a la egolicitud mds baja del gobierno mexiceno en los
Wltimos afion.

Del). 1ado fiecal, la recuveracién econdmica
generd algunae preeiones inflaciomsrias por encima -
de las previstas en el presupuesrto, obligando a las
autoridades 2 mantener las tasag de interés por en—
cime de lo esperado y & permitir una devaluacién =
mde rdpida de la moneda, lo que impulad la tendencie

alcirta de los precios.

A mediados de 1985 al creciente derequilie
brio fiscel se le sumé una nueva oleada especulativa
contra el peso y se incrementd la fuga de capitales,
proviciando en julio una devaluacién del peeo del 20
por ciento y siguiendo el sistema de flotacién para
contener la fuga. Las taeap de interés me elevaron -
sistemdticamente para alcanzar rendimientos positi-
vos, y se impuso una restriccidén a la capacidad de -
eréditor del sisteme bancario, lo que redujo casi tg
talmente la disponibilidad crediticia.

A mediados de septiembre, y debido en gran

medida a los terremotoe que devastaron a la ciuded ~
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de México, el Pondo Monetario Internacional anun-
cié que de inmediato otorgar{a al pafs un préesta-
mo de urgencia por valor de 300 millones de déla~
res, algo que fué =in precedentes por la wagnitud
¥ por la ravidez en loe trdmites y desembolso, A
epta actitud, le siguieron promeras de avoyo vor
parte del Banco Mundial y el Banco Interamericano
de Desarrollo.

A finales de septiembre, uns miridn me-
xicana se reunié con el Grupo Asesor en Nueva York
anunciande que el nago de 950 millones de délares
que estaba convenido como warte del vrograma de -
restructuracién, no se podrie hecer, ya que las re
servag estaban bajando y los dafos del terremoto ~
se ecaleulaban de 4 & 5 mil millones de ddlares, y

_que ademde me requerirfen unos 4 mil millones de -~

d8lares de financiamiento para el ato de 1986.

El afio de 1985 terminé con algunos wro-—
blemas, Ademds de loe dmfios materiales y noicold-—
gicoe, el pals termind con una inflecidén del 63 -~
vor ciento, ligeramente mayor a le de 1984; un dé
ficit del sector piblico cercano &l 10 por ciento
del PIB, causado principalmente por los vagoe de -
intereses de le deuda interna; las reservas baja-
ron capi 3 nil millones de ddlares y la economia
mostréd eclarae sefiales de un retrazo hacia finamles
del segundo trimestre, 1o gue se recrudecid en -
forma notoria en el Yltimo trimestre, & pesar de

une tasa de crecimiento de 3 por ciente para todo
el affo.

ESTA TESIS WD REBE
SALR DE LA BIBLIOTEGA



3.4~ LA CARTA DE INTENCION DE 1986,

1a carta de intencién de México al Fondo
Monetario Internacionsl fechada el 22 de julio de
1986, y enviada &l entoncee director gerente de =
dicho organiemo, sedor De Larosiere, contiene 22 -
puntos con log que el gobiernmo comienza explicendo
los problemas econdmicos desde el afic de 1982, asi
come 18 implentacidn de los programar dé sjuste, -
dentro de los que destace el Convenio de Pacilidad
Anplieda, el cuél fué apoyado por el Fondo para el
periodo de 1983 a 1985,

El gobierno menciona gue con el rrograma
implementado, se lograron importantes avances, aun
que en el Wltimo trimeetre de 1984 aperecieron di-
ficultadee que se agudizaron durante gran parte de
1985, afio en que el pafs tuvo que hacer frente al
impacto de la beja en los mercados petroleros in-
tenacionales, ari como a loe terremotos que mzota-
ron 1a ciudad de HMéxico en el mes de septiembre, -
situacidn que obligé a2l pafs & mayores necesidades
de financiamiento al sector miblico, trayendo como
consecuencia une reduccién en el crédito disponible
pera el sector privado, ocerionando efectos adver-
sos en 18 invereidn privada, 1a cufl se hebia mante
nido fuerte en 1a primera mitad de 1985. As{ miemo,
ge afiade en el texto que la polftica cembiaria no -
fué lo suficientemente activa para prevenir un dete

rioro eg la balanza de pagoe, conllevendo a un seve
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ro ajuste acompafiado de una mayor flexibilided en
el manejo del tipo de cambio controlado, con el -
que se pudo detener el debilitamiento de lme cuen

tas externas hacia finales del afio.

Dade la situecidn mencionada, el gobiernc
ergumenta que el presupuerto para 1986 fué elabora-
do con la idea de introducir medides correctivas -
adicionales al déficit del sector piblico, aei como
para compenser las desviaciones que se produjeron -
en 1985, adoptende un nuevo programa econdmico orien
tado al crecimiento y & lae reformas estructuralee -
cuyoe objetivos fundamentales son 1la restructuracién
del crecimiento soetenido de la economfa en un clima
de estabilidad finenciera, y la adopcidn de las medi
das necesariae pars regolver los desequilibrios in-
ternos y externoe, as{ como las voliticae orientades
a la oferta necesarias para fomentar la eficiencia -~
de le economf{s, y vor tanto, vpara fortalecer las -

perepectivas de crecimiento & large plazo.

Dentro de este programa, el gobierno reco-
noce que se deberd conter con el apoyo externo nece-
sario en términoe y condiciones adecuadas por todas
aquellae entidades involucradas en o con el financig
miento del desarrollo de México, y que se deberd to-
mar en cuenta que loa eventos en los precioce del pe-~
tréleo no efecten el demrarrollo del vrograma., En base
a este progrema, el goblerno de nafe solicita los re-

cursos financieros del Pondo Monetario Internacional
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por el equivalente de 1 400 millones en D.E.G. a -
través de un convenio de crédito contingente con -
duracidn de 18 meser.

Continda la carta diciendo que el forta-
lecimtiento de las finanzas piblicas serd un elemen
to vrimordial dentro del orograma, ya que c¢ontribui
réd a reducir la inflacién, a minorizar las vreesiocnes
sobre las tagas de interés y al incremento de recur-
sos al sector primario, diseflando una vpolftica fis-
cal de precioe y tarifmse y de gasto miblico que ver-
miten promover una mayor eficiencia en la msignacidén
de los recursos.

Por otro lado, se msgegure que la reduccidén
de lae necesidades crediticias del esector piblico se
logrardn mediante modificaciones a 1a estructurs del
sistema tributario, ajustes en lee precios y tarifas
de las empresas pmiblicas y & la reduccidn del gasto
riblico con relacidén al PIB.

Respecto al sistema tributario, el gobier-
no afirme que ha ido perdiendo su capacidad de res-
puesta & log cambioe en el ingreso nominel, por ello,
se ha iniciado una reforma estructural del sistema, -
siendo uno de los puntos principales de esta reforma
la correccidn de la base gravable del impuesto global
de las empreeas, que serd calculado sobre un concep-
to mds amplio de base de ingreses que resultard de -

limitaciones a las deducciones por pago de intereees.



En 10 que toca al ajuste de precios y ta-
rifas, el gobierno argumenta gque la vreocupacién -
primordial de lam sutoridades fué la de proteger el
poder adquieitivo de los grupos de bajos ingresos,
y que durente 1985 algunos de estos precios y tariw
fas quedaron rezagedoe con respecto 21 aumento de -
los vrecios, por lo que serd necesario en algunos =
cepos aplicar un ajuste adicionzl a los precion de
los bienes y servicioe del sector piblico, aef como
efectuar les correcciones necesarias vpara evitar -
que se sigan rezagando con loe precios en general,
revigpando cuidadosamente aquellos casoep especificos
de precios y tarifas que contengan elementos de sub
sidio.

En le carta de intencidén, s¢ afirma que -
el gasto pblico se ha ajurtedo severamente en los
Wltimos cuatre afiee, ¥y que el total de bienes y ser
vicios no financierce bajo control presupuestal de-
cliné a 26.5 vor clento del FIB en 1985 y se proyec
ta en 24,9 por clento nara 1986,

Continda el gobierne afirmendo gue debide
al imvacto de la alta tasa de inflaciédn sodre las -
tagas de interée pagnderaps sobre la deuda interna -
del sector publico, el pago de jntereses en el total
de los egresos publicos ha subido de manera muy con-
siderable, y en conesecuencia, el total de pagos por
este concepto se vid incrementado en § por ciento =
del PIB en 1981 &l 12.3 por ciento en 1985, y se es—

pera que para 1986 sea del 18.5 por ciento, nor lo -
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que exiete muy poco mérgen de maniobra para reducir
el gasto del mector piblico sin que se afecte su cg
pacidad operativa en el corto y largo placo.

Por otra parte, las eutoridades mexicanas
argumentan que eseguirdn intensificendo loe esfuerzos
para incrementar la desincorporacidén que incluye la
venta, fusidn 4 liquidacién de empresas no priorita
rias o estratégicas, las cudles se han reducido & -
697 de las 1 155 que habia en diciembre de 1982, To
do esto, dentro de la inetrumentacién de 1la politi-
ca del cambio estructural en el drea del gasto pd-
blico.

El gobierno reconoce que despuéfs de las -
medidas de regulacién moneteria adoptade.s por Banco
de México vare abeorber el excepo de liquidéz, las
tapas de interée se mantuvieron positivas en térmi-
nos realeg, gin embargo, no fué suficiente para de-
tensr el deterioro del shorro finenciero, por lo -
que se ndopté por una politica mde flexible de taeas
de interés a finales de 1985, lo gque impidid un dete
rioro adicional y propicid un aumento en los activos
financieros, Por esta pituacidn, las autoridedes se
comprometen a mantener la poli{tice flexible para asg
gurar un rendimiento comvetitive ¥y estimular una ma-
yor utilizacién racionalmente de loz recursros finan-
cieros, por 10 que ademds, ee ha vuelto a introducir
el sistema de subagta para le colocecidn de velores
gubernamentales, y se ofrecerdn nueves opciones de -

inversién, con vencimientos ligados 81 tipo de cambio.



En lo correspondiente al sistema cembia~
rio, se efirma que con anterioridad el veeo en el
merceado controlado se habia estado depreciendo -
diariamente con relscién al délar a2 un ritmo ore-
determinado, y que dicha depreciacién no comvensd
totalmente el diferencisl de inflacidn entre Méxi-
co y sue socios comercierlee, wor lo que se erosio-
nd el margzen competitivo gque existf{a por las deva-
luaciones de 1982, 1o que condujo a le introduceidn
de un siestema nuevo més flexible para edministrsr -
la flotacidén en ¢l mercado conirelade, lo que con-
dujo a que la depreciacién del tipo controlado se
acelerars mées rdpidesmente que la inflacién intemrnae,
sobre todo en los meses posteriores & la baja de =
loe precios petroleros. Por lo anterior, el gobier
no se compromete 8 continuar la flexibilidad de la
polftica cambiaria para vroteger la vwoeicién compe
titiva externa de México, fortalecer la posicidn =
de lag reservas internacionmles y facilitar la 1li-
beralizacidn de la politica comercial, tomando las
decimiones de polftica cambiaria guisdas por ele-
mentos talee como preclos internoe y externos y -
selarioes, al igual que por la situacidn del comer-
cip y el repultado de las metae de la balanza de ~

PaEOS.

Las sutoridades aseguran que como resul-—
tado de lae presiones financierass originadas por -
loe terremotos de septiembre de 1985 y por 1z drds

tica cafde de los ingresos petroleroe, México y la
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comunidad bancaria internscionsl acordaron diferir
por un perfodo de sels meses el pago del segundo ~
tramo de 950 milloners de délares corregpondiente ~
al prepago de 1 200 milloner de ddlares del crédi-
to acordado en 1983 por 5 000 millones de délares,
cuyo vencimiento era en octubre de 1985, y el cudl
fué posvuesto por seis meees adicionales en wmarzo
de 19B6. Por otro lado se informa que con 1o que -
respecta a la deuda del sector privade, FICORCA -
continfa operando exitosamente con alrededor de -
11 600 millones de ddlares, de los cuales, mds del
50 por ciento formalizd acuerdos definitivos de -
restructuracién,

Contindan las autoridades afirmando que -
debido al agudeo deterioro en el pracio del petrdleo
y las perspectives de incertidumdre en este mercado
han incrementado sustancialmente loe requerimientos
de endeudamiento de México, para lo cudl, se eatdn
tomando medidas neceseriass para ebsorber parte del
impacto petrolero en la econom{s, pero las autori-
dades consideran que una cantidad significativa de
fuentes externse, estimada en alrededor de 11 000
millones de ddlares, es necesaria para cubrir la -
brecha de financiamiento hasta finales de 1987, Re
tos recursos serdn para apoyar las polfticas que -~
las autoridades mexicsnse tomen & fin de reinicier
el crecimiento econémico y 1la viebilidad de los na
goe extermoes.

En lo concerniente a la pol{tica comercial
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exterior, el gobierno me compromete a través del dg
cumento, a mentener el proceso de liberalizacién, -
reduciendo los mesgos en contra del crecimiento de
las exportaciones y promoviendo una mejor asignacién
de recursos, En el marco de este nolitice comercial .,
el gobierno afirma que ha decidido lograr para octu-
bre de 198% una estructura arancelaria con tagasg en
el rango de O - 30 por ciento con no mds de cinco -
niveles arancelarios, 1o cud) serd logrado en base

a varios ejustes como lo son el propdeito de publi-
car el reglemento de Ley de Comercio Exterior de 85
antep de septiembre de 86 ; loe precios ofiecialea —
de referencis de las importaciones para determinar
los derechos aduaneros serdn eliminados antes de di
ciembre de 1987; en loe siguientes meses se continua
réd con el proceso de sustitucidén de los permisos de
importacidn por eranceles, y las barreras no arance
larias, incluyendo los permisos de importascidn, se-
rén eliminados en 5 por ciento de productos adicio-
nales sntea de fines de 1986,

Por oiro lado, se dice en el documento que
en noviembre de 85 el pale esolicitd, en bese a una -
serie de negociaciones, su ingreso 8l GATT, y que -
para el 21 de julio de 86, dos terceras partez de -
loa aiembroeg del CATT habian votado ya en faver del
ingreao de México, y que se espera que el pafs se -
integre como miembro &l inicio de la nueva ronda de

negociaciones comercinler vpara septiembre de 86,

Dentro del drea comercisl, e¢ arguments -
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que otro objetivo del gobiernc ha sido la diverei-
ficacién de las exportaciones, buscando reducir le
dependencia de Héxico de Los productos petroleros.
Ae{, e¢ ha establecido un esquema de devolucidn de
impuestos a la importacién; ese han eliminado los -
requerimientos de licencia en la mayoria de las ex
portacioner; se ha continuado eimplificendo los pro
cedimientoe administrativos y trdmites aduaneroe; -
se ha logrado un entendimiento con Fetados Unidos -

en cuanto a subsidios y derechos compensatorios.

Continda la carta diciendo que las nuevas
regulaciones permiten a los exportadores retener -
haeta el 100 por ciento de sus ingresos de divisas
para cubrir pagoe de insumos importedoe y ampliar
todoe loe beneficios disponibles para loe exporta=-
dores, & sus proveedorese nacionales, por 1o que el
gobierno meguird fortaleciendo sus polfiticar de =

promocién de las exportaciones.

Semin el gobierno, lss agutoridades han -
establecido una politica selectiva para promover la
inversién extranjera, con especial énfasis en las -
éreae relacionedas con exportaciones no petroleras
y transferencia de tecnologfe, por lo cudl ge han
aprobado mde de 150 proyectos con el 109 por cien-
to de capital extranjero durente el perfodo 83 - 85.
Ademde, la aprobacidén de proyectos de invereidn -
orientados principalmente a los mercados de expor-

tacién, serdn sutorizados de manera sutomdtica si

deepués de 30 dime no se ha rechazado.
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Uno de los puntos que el gobierno preten
de negociar con el Pondo Honetario Internacional y
que no se habia tocado claramente en lag anteriores
cartag enviadas & dicho organismo, e2 el hecho en el
que se solicita el apoyo de la comunidad financiers
internacionsl para proteger la economfa de las flug
tuaciones en el precio del vetrdleo, dada 1ls depen-
dencia de la economis mexicana respecto & lae expor

taciones petroleras.

Con este apoyo, esegin el gobierno se evi-
tardn lor cambios bruscos en el patrén de asigna=
" c¢ién de recursos. As{ el gobierno vropone gue si -
el precio promedio de la mezcla del vetrdleo de ex
portacidn se conserva dentro del rengo de los § &
loe 14 délares por barril, el financiamiento exter
no neto del eector pdblico no sufrird modificacio-

nes.

Por otro lado, si los precios caen por =
debajo de los 9 dflares por barril, se espera que
el programa esté completamente vrotegido por un -
nerfodo de nueve meses sobre las bases de 1 a 1 -
de financiamiento adicionsl por cada déler en que
caiga el precio del petrdleo, por lo que se goli-
cita que el Fondo !bnetario Internacional contri-
buyae financiando este aumento del déficit, el cudl

no deberd exceder los 2 500 millones en 18 meses.

Por dltimo, el gobierno vronone que en -



el caso de que los precios superen lom 14 délares
por barril, el financiemientoc externo neto podrd
ser reducido conforme a los ingresos adicionsles.

Como uno de los puntos finales de la -
carta de intencidén, el gobierno asegura que la Tre
cuveracidén de la actividad econdmica es considera
da como un factor esencial para asegurar el éxito
del esfuerzo estabilizador de manera durfders y -
representa el principal objetivo ds lae politicas

previatas.,

Por ltimo, lee autoridedes mexicanas -
considersn que las polftices y medidae descritas
en la carta de intencién, ron lae ndecuadas paras
logrer loe objetivor del programa, y que, como —
ee he revetido en lae cartas de intencidn enviadaze
anteriormente al Pondo, se adoptardn las medidas -
necesarias en caso de sger las apropladas para el

propdeito.

Le. vulnerabilidad externas de la economfam
mexicana y la dependencia de los ingreeos petrole~-
ros y del elevado servicio de la deuda, se eviden-
cib en febrero de 1986, donde 1la beja del precio -
del petrdleo de 25.4 délares promedio en 1935 a -
11.8 ddleres en 1986 originé une péréida de alrede
dor de 8.5 mil millones de ddlares & la economfa -
del pafs, por 1o que en este afic 1a balanza comer-
cial presenté un superdvit de edlo 4.6 mil millones
de délares, misntras que el pego de intereses por le
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deuda externa fué de 8.4 mil millones de délaree.

El choque petrolero externo implicé para
86 que le infleecién suverara el 100 por ciento con
une contraccién en el FIB de -3.8 por ciento, y un
saldo en cuenta corriente deficitario de 1.3 mil ~
millones de délares.

Las tasas de interds presentaron niveler
a lo largo de 1986, 1o que significd un incremento
aproximadamente de 25 puntos respecto al afio ante=
rior en los rendimientos a plazo fijo. Este compor
tamiento propicié una entrade de capitaler de cer-
ca de 700 millones de ddlares,

Los costos del ajuste del programa fueron
la cefda en la demanda, gue ge tradujo en une dismi
nucién de la inversién y del producto, un incremen—
to en el desempleéo y una contraccién en los ealarios
reales del 8.1 por ciento.

Por otra parte, el presupuesto de 1986 o
fud un ejercicio de valor politico, Después de tres
afloe de crecimiento escaso & negativo, y despuds del
efecto de loms terremotos, el gobierno decidid otor-
gar prioridad & la lucha contra la inflacidn. El pre
supuesto consideraba un &fio de crecimiento nulo, ~~
mientras que la inflacidén se reducirfa al 45 por —
ciento y el déficit del sector piblico & la mitad, -
para llegar al 5 por ciento del PIB,

9l
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El requerimiento de créditos sxternmos ne-
tos por 4 000 millones de délares se destinaria en
su mayor parte a la recuperacién de lag reservas.
Estos cdleulos, se basaban en el supuesto de un ors
cio medio del petréleo durante 1986 de 22,50 déla-
res por barril. Sobre estas bares, el gobierno me=
xicano elabord un Acuerdo con el F.M.I. para forma
lizarme & princivios de 86, cuande los vrecios del
petréleo se precipitaron haste niveles de un 8dlo -
dfgito, por lo que no ege conereté dicho acuerdo, y=
queé ambas partes egveraron & que ge estebilizaran -
los precios del petrdleo,

Pué hasta la vresentacién de la carta de -
intencidn donde se deescribfe el ovrograma de 18 meses
que inclufa aspectos que hemos tratado, y con el -
cudl el P.M.I. comvrometié 1 400 millones en D,E,G,
en degemboleor trimestrales ligados al cumvlimiento
de metas cuantitatives por varte de México, ademds -
que el Banco Mundial comprometid 2 300 millones de -
ddleres vara el perfodo 1986 - 1987.



3.5~ LA CARTA DE INTENCION DE 1989,

'

ElL dfe 11 de abril de 1989 fué envieda -
esta carte de intencidén al Fondo Moneterio Interng
cionsl, la cudl consta de 28 puntos, y en la que -
nuestras autoridades esperan lograr un restableci-
miento del crecimiento econdmico, una consolidacidn
en la estabilidad de precios y la promocién de la -
recuperacién del salario real, segin el propio en-

cabezado de dicho documento.

El documento comienze diciendo que el go-
bierno de México ha erplicado un vrograma de ajuste
macroecondmico y cembio estructurasl durante loeg Wl-
timoe aflos para corregir los desequilibrios y elimi
nar las distoreiones que obstruyen el crecimiento -
del pafs, los cuales han arrojado varios resultados
positivos come lo son que el balance primario del -
sector piblico, que por muchos sfios fué deficitario,
ha venido registrando superdvit afio con afio desde =
1983, ascendiendo a 14 puntos del PIB en el perfodo
de 1982 a 1988, ya que los ingresos pdblicos crecie
ron subetancialmente como resultado de una reforma
fiscal integral y de la correccidn de los precios -
y tarifas del rector pdblico.

Otro punto que ee toca es el hecho de que
la economfa ha llevado un constante proceso de libe

ralizacién del comercio exterior con el objeto de ~
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aumentar la comoetitivided de la planta productiva,
logrando que en la actuslided menos del 20 por clen
t0 del valor de les importaciones esté sujeto algin
tipo de restriceidn, reduciendo loe aranceles drds-—
ticamente desde un mdximo de 100 por ciento en 1982
8 20 por ciente actualmente, 1o que ha resultado en
la transformacidn de una economfs altamente protegi

da en una economia sbierta.

Por otre varte, se argumenta que para for
talecer al Estado en las dreas estratégicas y vrio-
ritarise y en la vorovisidn de servicios sociales, =
desde 1983 se implement§ un programa de desincorpo-
racién de entidades y organismos, lo que ha fortale
cido la posicidén financiera de este gector, ya que
de 1 155 entidades en 1982, el gobiermo ha fusionado,
vendido, liquidado 6 traneferido & los gobiernos lo-
cales cesl 750 entidades.

Continde la carta diciendo que dentro del
marco de sjuete macroecondmico y estructural se han
logrado importentes avances como 1o es gue la ta=za
de inflacidén anual haya cafdo del 159 por ciento -
en diciembre de 1987 & alrededor del 20 por ciento
en marzo de 1989, y la tasa anual de incremento del
indice de precios al oroductor cayera del 167 vor -
ciento a8l 11 por ciento en el mirmo perfodo. Ademds,
dentro de este contexto, la estructura comercial de
México ha tenido una diversificacidn notable, repre-

gentando las exportaciones de manufacturag mds de la



mitad del totazl, mientras que lag de vetréleo han -
disminuido de mds del 75 por clento en 1982 & menos
de la tercera parte, lo gue muestra gque la econemin
es mds competitive y posee una mayor capacidad ex-

portadora,

Reconoce el gobierno, que a pesar de haber
logrado mlgunos buenos repultados en la economfa, =
ésta se encuentra estanceda, ya que durante los dl-
timos riete afios el crecimiento promedio ha sido -
cercano 8 c¢ero, el ingreso ver cdpita y los salarios
reales han cafdo eignificativamente, la persistencia
de lae altar tasas de interds reales en loe mercados
internacionales ha representado ung fuerte cargs al
pais, la transferencia de recursos netos de México -
de 83 a BB pnasaron a ser negativos en 6 por ciento =
del PIB en promedio y el exceso de deuda ha propicis
do un clima de incertidumbre macroecondmica que ha —
inhibide le inversidn y ejercitado una gran presidn
gobre los mercados financieros internos. Por otro -
lado, el gobierne afirma que para recobrar el creci
miento econémico, ademds de mantener una polftica -
econdmica interna firme, es escencisl reducir drés-
ticamente las transferencias netar de¢ recurpos a1 =
exterior y eliminar el endeudamiento en exceso de -

lae capacidad de nago del pafe.

Afirma el gobiermo gue desde el cambio de
adminietracidn, se adonté una eatrategia de mediano

vlazo de crecimiento econémico con estabilidad de -
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precios pers el perfodo 1989 - 1994, por el cudl, y
para apoyar este estrategia, se solicitaron recureos
del Pondo Monetario Internacionsl vor el equivelente
de 2 797.2 millones de Derechoe Esveciales de Giro,
mediante un ecuerdo bajo el Servicio de Pinancia-
miento Ampliado por trees sflos. Dicha estretegia, -
busca restablecer el crecimiento econbémico, consoli
dar la estabilidad de vrecios y promover la recuve-
racién del salario real, mediante medider de manejo
de demanda agregada, esfuerzos para incrementar el
ahorro pdblico y privado, esf como polfticas de cam
bie estructural necesarias para vromover la eficien
cia econdmica, lo que conduciré al fomento de la in
versidn vroductiva y recobrar el crecimiento del cop
sumo interno.

Este programa & medimno plazo, segin el -
gobierno ha sido diseflado en el contexto de una re-
ducecién eignificativa de la transferencia de recur-
s0s a1l exterior, junto ¢on une disminucidn en la -
carga del servicio de la deuda, para dlo cudl se -
asegure que el pafs estd en acuerdos com loe acree
dores externos para gentar las bages de unz solucién
definitiva a este problema.

En lo que correesponde & la reforma fiecal,
en la certa de intencidn =e argumenta que ésta fué -
inicimda en 1987 y ha sido totalmente anlicada, te-
niendo como vrincipales objetivos la promocién de -~

mayor eficiencia econdmica medisnte el otorgamiento



de incentivos adecuados vara la inversidn; el fomen
to de la competitividad externa & través de la armg
nizacidén del sietema imvositivo interno; 12 vromo-
cién del ahorro internmo; y el mejoramiento en la -
diptribucién del ingrese. Estas medidas estdn diri-
gidas a incrementar los ingresos fiscales a travée
de menores tasas impositivas, de la eplicacidn de -
la base gravable del impuesto sobre la renta para -
emprecas y personas ffsicas, as{ como de la simpli-
ficacién administrativa para me jorar la eficiencia

en la recauwdacidn,

El gobierno afirma que continuard con el
control sobre entidades piblicas estratégicas y =
prioritarias, pero que seguird el proceso de deein
corporacidn, reestructuracidn y modernizacidn de -
entidadeg piblicas de los sectores que no sean es-
tretégicoes y prioritarios.

En 1o que toca al sector financlero, el -
gobierno menciona la creacidn de instrumentos de =
ahorro como los Pagafes y los Bonos de Desarrollo,
y argumenta que en noviembre de 88 Banco de México
eliminé loe limites existentes & la emisidn de acep
taciones e impuso sobre éstas un coeficlente de li-
quidez de #4610 30 vor ciento a ser invertido en pa-
pel gubernamental ¢ depéeitos de Banxico, lo que -
permitié un aumento significativo en el flujo de re
curgos al sistema bancario durante los dos iiltimos

mesee de epe afio, Ademds, en marzo de 89 ge adopta-

S7
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ron medidas pare promover una mayor coampetencia in-
terbancaris y entre los distintos intermediarios -
financieros, entre las que figuraron la eliminacidn
de controles 8 los plazos y & las tasas de los inp-
trumentos tradicionales y la sustitucidn del régi-
men de encaje legal vpara instrumentos tradicionales
por coeficienter de liquidez similares 2 los de acep
taciones bencarias., Eetas medidas, se dice quée sop -~
parte de una reforma integral del eietemn financiero,
las cueles se complementardn con reformae dirigidaes
a brindar a loe inversionistae una proteccidn mde -
adecuada, 8) tiempo gue mejoran 1a eficiencia del -
mercadeo, proaueven le competitividad internacional -
de lep inetituciones financieras y fomentan el aho~
rro y 1la inversidn. Por otro lado, en lo gue tocs &
1ss tasap de interds preferencimles, se afirms que -
se seguird dando prioridad a las dreas de contenido
social y mano de obra, y estardn sujetas a ajuetes -
periddicos para eviter diferencias con sue costos, y
8 reducir los subesidios implfcitor no justificados.

Segin el gobiernmo, la invereidn extranjera
directa jugard un papel importante en la promocién -
del empleo, en la modernizacidén de la planta induse
trial y en la apertura de nuevos mercedos pare la -
exportacidn, por Lo que la instrumentacidén del pro-
grama dard un clima propicic a este fin.

Bn lo que respecte a la polftica comercial,

se argumenta que el objetivo es consalidar una nueva



eatructurs de produccidn en la economfa, a travée
de un proceso de sustitucién de importaciones efi
ciente y promocidn & los sectores donde el pafs -
tenga ventajes comparativas, ademis de que se con
tinuard con la eliminacidn de las distorsiones y
dispersidén an los aranceles.

Afirma el gobierno que €1 mayor nivel -
de ahorro interno proverd los recurscs para finem
ciar la inversidn a mediano plazo para alcanzar -
les metas de crecimiento econémico y empleo, para
lo que se espera que dicho crecimiento proyectado
sea en términos remles de slrededor del 6§ por cien
to por afio, lo cudl se logrard con una relacién de
inversién a PIB a cerce de 27 por clento en 1994,

Las sutoridades reconocen que los objeti
vos de crecimiento del producto serdn muy diffciles
de lograr si no ae reducen las transferenciass exter
nas netas & menos del 2 por ciento del PIB por aflo,
ya que Qe no efectuarse, implicarfa un aumento sos~
tenido del déficit en cuenta corriente en el media-
no plazo, lo que requerirfie montoe elevedos de fi-
nanciamiento externo, por lo que es de gran impor-
tancia buscar una reduccidn significativae de 1n =
deuds que asegure el logro de los objetivos de cre
cimiento del programa y la viabilidad de & balanw
za de pagos.

E) gobierno afirms que los préximos preeu
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puestos de egresos buscardn continuar el proceso -
de coneolidacién fiscal, y que segin las proyeccig
nes, entre 1988 y 1992 los requerimientos finanecie
rog del sector publico bajardn en aproximadamente

9 puntos porcentusles del PIB pese & que &l super-
dvit primario podr{a bajar em 2 punitos porcentuales
del PIB, También ee argumenta que el ahorre del seg
tor piblico sumenturd en virtud & los esfuerzos rea
lizedos, tendientes a mejorax el sistema impositive
¥ la eficlencia d¢ las empregsas piblicae, asfi como
de la cafda anticipada de la tasa de interée real.
Continda el texto diciendo gue la reduccidn en el
rago de intereses reales y el aumento del shorro ~
piblico permitirdn incrementar el gasto en algunas
dreas como la educacidn, la agricultura, salud e ~
infraestructura.

Refiere el gobisrno la creacidn del Pacto
para la Egtabilided y el Crecimiento Roondmico en ~
diciembre de 88, como fase inicial de le polftice =~
econémica para 1989, y cuyo propdeito ez consolidar
la eetabilidad de precioe. Se reconoce que en el
marco del PECE, los precios y tarifas del rector -~
piblico han sido ejustados, aumentandc los salarios
minimos en 8 por ciento y depreciando nuestra mone~
da diariamente de acuerdo con lo estipulado Al inie
cio del programa.

El gobierno efirma que como resultado del
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PECE, me espara que la inflacién disminuya del 52 por
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ciento en 1988 a un 18 por ciento & finsles de 1989.
Por otro lado, se dice gue lae medidae fimcales a-
probadas por el Congreso en el presupuesto pera 89,
contribuirdn a8 una reduccién del déficit operacio=-
nal, y que junto & las medidas monetarias y cambia-
rias contempladas, se hard congruente con la recupe
racién graduasl de 1a inversién y de la produccién,
asi como el fortalecimiento de lap reservas inter-

nacionales.

En 1lo referente & la politica de ingresos
y gactos del sector miblico, el gobierno asegura -
que el superdvit fiscal primario para 1989 de 6.7 -
por ciento del PIB aprobado por el Congreso de la -
Unidn, que puponfa wr precic promedio del barril de
petréleo de 10 déleres en 89, merd de 7.3 por ciento
del PIB bajo la expectativa actual de que el precio
promedio del petréleo sea de 12 délares por barril,
¥ que los requerimientos financieros del sector pu
blico descenderdn en casi 6 puntos del PIB, al pa-~
sar de cerca de 13 por ciento en 1988 a 7.0 por -
ciento en 1989, y que por consiguiente, el déficit
operacional bajard a 2.5 por ciento del PIB,

Continda el gobierno diciendo que se han
efectuado revisiones de fondo a la estructura tri-
butaria para 1989 con el propésito de ampliar la -
base, reducir las tesas marginales, simplificer -
los procedimientos para el cédlculo de las obliga-
clones fimcales y lograr una esiructurs similar a
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1a de loeg principales socios comerciales de México,
por 1o gue se aprobaron una perie de medidas tribu-
tarias para el affio fiscal de 89, entre las que figu
ran la modificacidn del tratamiento fiscal a los d4i
videndos pagados por lap empresas con el objeto de

promover la reinveraidén de utilidedes; la modifica-
¢ién al sietema de deducciocnes por inversidn pare -
estimiar la descentralizacidn; la intreduccidn de

un impuesto mfnimo del 2 por clento sobre los acti-
vop de las empresas; ls reduccidn de 12 g 6 el mima
" ro de eptratos de ingreso para efectos del pago del
impuesto. sobre la rente de las personas fimicas; re
duceidn de 1a di-spersién de 'los mranceleg, ineremen
tando la tarifa mfnima para la mayoria de los arti=-
culos a 10 por ciento, excepto pare algunos alimen=-
tos y medicamentos.

El gobierno del pafs afirma que la polfti
ca de precios y terifas del sector publico aplicada,
ha sido acorde con las metes de inflacidn, la protec
cidén del poder de compra de la poblacién de bajos in
greaos,' el fortalecimiento de las finanzes pdblicas
y ¢l mejoramiento en la asignacién de recursos, y -
que desde el mes de enero de 88, los precios del sec
tor piblico, ajustados por el Indice de precios al -
productor, han permanecido estables en términos re-
ales, par lo que se vigilard que esta tendencia con
tinde, &justdndolos en caso necesaris, con los obje

tivos del programa,

Argumenta el gobierno que el gasto total -



del sector piblico en bienes y servicios no finan-
cieros en relacién al PIB disminuyd en mds de 10 -
puntos porcentuales entre 1982 y 1988, y que con -
el objeto de consolidar los logros aleanzados, se

mantendrd la polf{tica de desincorporacién de empre
gas puiblicas no prioritarias ni estratégicas y se

buscard la mayor eficiencia en el funcionamiento -
del sector piblico, & fin de dar mayor atencibn al
gasto que heneficie & los grupos de menores ingre-

BOB.

Reconocen las autoridades que la consoli
dacidn de 1a estabilizacidn de la inflacién duran~
te 1989 deberd reducir el page de intereses sobre
la deudse interna a 9 por ciento del PIB, y que sin
embargo, los intereses reales pexrmanecerdn altos -
hasta lograr avances tangibles en la negoclacidén -
de la deuda externa, que serd cuando las tasas de
interés reales tendeérdn a la baja.

Por otra parte, el gobierno seapta que -
le politica monetaria buscard consolidar los logros
alcanzados en materia de estabilidad finenciera y -
continuard apoyando loe objetivos macroeconémicos -

del programa, parg propiciar una meyor eficiencid -

en la intermediacidn y una reduccidn en los mdrgenes

de intermediacidn entre las tasas activas y pasivas.
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En lo que respecta a la polftice cambiaria,

@l gobierno asegura que es la apropiadas, y que serd
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un elemento clave en la estrategia de estabiliza-
cién y en el logro de una balanza de pagos viable,
por 1o cudl se tiene la intencidn de continuar con’
la actual polftica de libre acceso al mercado de -
divisas, esperando que ¢l diferencial entre el tipo
de cambio libre y controlado, contimie a loe muy ba

jos niveles que eetén.

Reconoce el gobierno gue un financiemien-
4o externo adecuado y oportuno serd indispensable -
para conseguir el éxito en el programa, para lo cual,
ge requerird la cooperacién de loe acreedores, con -
los gque actualmente ee- eatd en negociaciones para -
obtener um crédito de apoyo del ajuete estructural -
por un monto de 1,5 mil millones de dflares, ademde
de los préstamos para proyectos especificos vigentes,
Por otra parte, se buscard un acuerdo de restructu-
racidn de 1a deuda con los acreedores del Club de -
Paria. Con respecto a loa bancos comerciales, se pre
ved una restructuracién de los pagos por asmortizacip
nes del principal de la deuda restructurade y de los
vencimientos esperados para el perfode 1989 - 1994,

En el texto de la carta de intencién se -
acepta que 1la incertidumbre y la fuge de capitales
estdn Ifntimamente ligados a2l problema del sobrendeu-
damiento, y que 1la eliminacidn del endeudamiento -
excesivo en une condicidn necesaria para lograr una
subgtancial repatriacidn de capitales y para volver .
a tener acceso normal & los mercados intermacionales

de capital.
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Por dltimo, el gobierno dice gue las po-~
1{ticas y medidas descritas en la carta de inten-
cidn son lar adecuadas pars slcanzar los objetivos
del programa, vero que en caso de ser neceserio, se
tomardn medidse adicionalee pars alcenzar esos ohje

tivos.

Al igual que las cartas de intencidn an-
teriores, ésta trate varios puntos en comin, como -
lo son la apeitura cada vez mayor de la economfa, -
el control de las entidedes pblicas, la moderniza—~
cidn del simtema tributario, el ataque a la infla-
c¢idén, el racionamiento del gasto pdblico y sobre -
todo el problema de la deuda externa, el cudl serd
punto clave para lograr los objetivos esperades,

Al respecto de éste Ultimo punto, el prew
supuesto del Gobierno Federal para el ejercicio de
1990 no contempls llevar & cabo ninguna amortiza-
cifn neta 4el principal, mientrss que el pago del
servicio de los adeudos tanto internos como exter-
nog ge espera que tengam una disminucidn del 20.5
por ciento, segimr datos proporcionados por la Se-
cretar{a de Programacidén y Presupuesto. Sip embar-
go, adn gin las amortizeciones, el paéo de loa in-
fereses del esndeudamiento miblico interno y exter~
no serd de dos veces superior al gasto directo con
templado para el conjunto de las dependencias que

integran el gobierno federal.

Los 194 billones 379,866 millones de pesos



asignedos al presupuesto federal, representan un in
‘eremento del 13.4 por ciento con respecto al afio ag
terior, y es la- primera vez que las esutoridades lo
desligan del pego de las amortizeciones.

Segin lag estimaciones del gobierno, el -
pervicio total de la deuda interna pasard de 48 bi-
llones a 47.5 billones de pesos para 1990, en tanto
que los pasivos externos se verdn reducidos de 18 -
billones de pesos en este aflo & 15 billones en 1990,
con lo que el servicio de la deuda dieminuird de -
66.1 a 62.5 billones de pesos, lo que representa el
32,2 pof'ciento del total del }resupuesto.(cundro 6)

De acuerdo con éstas estimaciones, el efec
to de la reduccién en el servicio de la deuda pibli-
ca, 1a baja en el componente externo y las polfticas
de gaesto e ifgresos propuestas, se traducirdn en un
déficit financiero piblico de sélo 1.6 por ciento -
del PIB, miendo éste, su nivel mds bajo en 24 aflos,
mientras que el superdvit primario se eituard en -
10.2 por ciento del PIB, siendo también, su méximo

valor en la historia.

Por otra parte, existe optimismo entre ~
lag sutoridades ya gque aunadc a lo anterior, la re-
duceién del 35 por ciento en la deuda externa, perw
mitird el pafs un ahorro calculado en 8 000 millo-
nes de délares, y el descuento en las tasas de in-
terés hasta ubicarse en 6.25 por ciento fijo duran-
te treinta aflos, dardn el pafs 9 000 millones de -

106



déleres adicionales de ahorro.

Dentro del presupuesto para 1990 se obser
va que el gaeto programeble ascenderd a 110.8 billo
nes de pesos, lo que es menor en términoe reales a
44.1 por ciento al ejercide en 1981, por lo que es
uno de los més bajos de la década, con excepcidn -
al de 1988 y sl esperado en 1989. '

2 Para 1990, el 37.8 por ciento del gasto -
programable, lo que arrocja una cantidad de 41.9 bi-
llones de pesos, irdn destinedos al desarrollo so=-
cial, gque comprende log sectores de educacidn, ealud
Y 1éboral, y desarrolle urbano y regiocnal. Por otra
parte, para el sector de los energéticos ée destinag
rd el 26.2 por ciento del gasto progremeble, lo que
nos da una cifra de 29.0 billones de pesos, y 1o =
que representa umr incremento real de 4.6 por ciento

con regpecto al esperado en este afio,

El Gobierno Federal ejercerd 44.6 billones
del gasto programable total y los organismos ¥y empre
sas paraestatales 66.2 billones, lo que representa -
un incremento real respecto a los montos esperados

rara este aflo de 5.5 y 4.2 por ciento reapectivamen
te, (cuadro num.6)

En el presupuesto para 1990 se coneidera
un ineremento real del gasto programable de 4.7 por

ciento respecto 8l de este aflo, y estard principal-
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mente orientads al apoyo del deparrollo social.

Desde el inicio de la crisis de 82, el gas
to programable del sector puiblico se ha reducido afie
con afig, como resultado del alto servicio de la deuda,
gue trejo como consecuencif gue &€l gasto no Programa—~

ble fuera inclusive superior al programable,

cuadro num. &

3415

intereses 322%

Partiaipaciones y estimulos|
25%
Agetas 1 34

GASTOS POR SECTORES

Salutl y lawoeat 12.9%

Soldandad y desastollo
tegonal 1.8 %
Desatrolio urbano
12%

NICACONEeS ¥
transportes 2%

Admunistracion

31% Corercio y shasto
Junticis y segunidad 88%
Aok Tursmo 01 %
industerat 8.5 %

Energetieca 262%
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LA POLITICA ECONOMICA PRENTE
A LA CRISTIS.



CAPITULO v

4.~ LA POLITICA ECONOMICA FRENTE A LA CRISIS.

Bl inicio de la décede de los ochenta vi-
no a marcar en la higtoria de México la nueva reslji
dad a la que el pais habria de enfrentarse.

Bl auge habia terminado, y era necesario
replantear nueves formas y estrategias para amorti-
guar los efectoe de la cafda de los precios del pe-
trélec, el alza de la tasa de interés internacional
¥ los desajustes estructurales que se mostraban en
el vulnerable sistema productive mexicano.

La vispera del cambio de gobiermo, presen-
taba un freno sl crecimiento de la formacién interna
de capital, por la cafda tanto de la inversién priva
da como piblica. La estabiligacidn de los precios de
saparecid y se presenteron fndices inflacionarics -
del érden del 100 por ciento en perfodos de relativa
estabilidad econdmica.

Los ealarios reales y el desempleo comenza
ron a deteriorarses hasta alcanzar niveles criticos,

con una pérdids del salario real, sélo comparable a



108 niveles existentes en 1976. La incertidumbre -
que habfa en los precios del petrdéleo, las crecien
tes necesidades de créditoe externoe en un ambien-
te desfavorable de tasas de interés, me concentra-
ron de tal manera, que la solucidén a la crisis pre
sentaba muchas divergencias.

En algunoe cesos, me llegé a penssr que
se trataba de un problema coyuntural, debido a los
desequilibrios existentes en el mercado. BEn petré-
leo y waterias primas ge pregentd como un problems
de caja debido a las constentea alzas en las tasas
internacionales.

De ésta manera, a rafz de la moratoria ~
de agosto de 1982 y a la nacionalizacidén de la ban
ca en el mes de septiembre del mismo afio, surgie~
ron cuestionamientos & la politica necional por -
parte de los acreedores intermacionales, los que -
presionaron a los responsables de la politica eco-
némica oficial, para que se adoptaran formas que =
les permitiera obtener seguridad en el cobro de -
los intereses y poder continusr proporcionasndo més
créditos.
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4,1~ PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACION ECONOMICA.
(P.I,R.B.)

El Programa Inmediato de Reordenacidn Beg
némica es implementado el el mes de diciembre de 82
con vigencia hagta 1386, teniéndc como propdeito -
principal el superar la primera crisis de inflacién
con recesidn, realizando una serie de medidas enca-
minadas a lograr el cambio estructural, abatir la =«
inflacidn y retomar la genda del crecimiento econd-
mico sanoc y sostenido, que requerfe la economfia na-

cional,

Los propdsitos fundamentales y estrategias
de politica econdmica se encuentran contenidos en un
documento que fué enviado por la Presidencia de la -
Repiblice al Congreso de 1a Unidn en ol mes de dici~
embre de 1982, y cuyae lineas medulares & las que se
debfa sujetar la pol{tica estabilizadora habfan midoe
ya precisadas en los acuerdos suscritos con el Pondo
Monetario Internmacional en 1la carta de intencidn del
10 ds noviembre de 1982,

En dicho documento, se marca el compromiso
con la comunidad financiers internacional, de pagar
¥ 81 mismo tiempo aplicar medidas de corte monetarig
ta, que permitiera esuperar loa desequilibrics exis-

tentes, y en el cudl destacan log siguientes puntos:

Un 1{mite de 5 000 millonee de délares para
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¢l endeudamiento miblico neto en 1983,

Lfmite de 3 097 billones de pesos vara el
crédito de Banco de México al sector miblico.

La reduccidn del déficit pdiblico como por~
centaje del FIB de L6% en 1982 a 8.5% anx 1983 y 5.5%
¥ 3.5% en 1984 y 1985 respectivamente.

El aumento de laps reservas externas de Ban~
ca de México en 2 000 millones de ddlares para 1983,

Ademds de estos =untos, se condicionsba al
CGobierno del nafe a que durante el perfodo del w»ro-
grama (tres afioe), no intentara imeoner o intensifie
car nuevas restricciones & los pagos y transferencias
por transacciones intermacionales corrientes ni & las
imsortaciones por razonea vinculadas & la Balanza de
Pagos, As{, se evitarfen nuevos retrazos en los pegos

¥ on los ya exiatentes, se regularizarian,

Dados estos lineamientos, el programa ge ba~

sa basa fundamentalmente en las sigulentes medidas:

1) Disminucién del crecimiento del gasto -
miblico.

2) Proteccién al eamrleo.

3) Continuecidén de las obras en nrocess con
un criterio de selectividad.

4) Reforzemiento de las normes que ageguren
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diciplina, adecuada programacién, eficiencia y escru~
pulosa honradéz en la ejecucidn del gasto wiblico que
hubiera sido autorizade.

5) Proteccién y estimulo a los wrogramas de
produccién, implantacidn y distribucidn de alimentor
véeicor mara lag clases nomuleresg. '

6) sumento de loe ingreeos miblicos vara -
frenar el desmedido crecimiento del déficit y el com-
secuente aumento desproporcionado de la deuda,

7) Canmlizacién del crédito a las priorida.
dee del desarrollo nacional.

8) Beivindicacidn del mercade cambiaric ba-
jo la autorided y soberanfa monetarim del Bstadeo.

9) Reestructuracién de la Administracién -
Piblica Pederal para que actdie con eficacia y agilidad,

10) Rectoria del Estado dentro del régimen -
de economfa mixta.

Este programs de ajuste, resaltaba que el -
excesivo crecimiento de los vrecios ocasionada un im-
racto regresivoe sobre la distribucibu del ingreso, une
ineficiente apignecidén de recursos, deterioro del sis-
tema financiero y desaliento a la inversidn.

Bsto implicaba el rechazo de medidas como 18
indizacidn vorque significarfa perwetusr el crecimien-
to de los w»recios, Mfs tarde, una vez que ¢l progrema
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ds ajuste hubieras evitado el colapso econémico y el
riemgo 4e 1la hiperinflacidn, la aplicacidén de mece=~
nismos graduaslistas se considerarian en la estrate-
gia econdmica,

Oficialmente, el crecimlento de loe precios
se habia reprimido mediante subesidios al tipo de cam-
btio, 8l consumo y & la produccidn. Al eliminarse ep-
tos mecaniemos de contencidn, el PIRE darfa luger a -
una mayor inflacidén en tanto se corrigieran las dis-—
torsiones que conjuntamente impulsaron el crecimien-
to de los precios.

El cambio estructursl debfa garantizar 1a
desaparicién de las causas de fondo, especislmente —
la rigidez de la oferta.

El elevado déficit del sector publico fué
csusa principal de las constantes slzas inflaciona-
Tias, "el cudl sl afactar la demanda agregads en un
ambiente de inflexibilided de la oferte provoca un
crecimiento de precios capaz incluso de retroalimen
targe", 22/

Lag medidas correlativae, en términos gene-
rales deberfan orientarse en tres principales direc-

22/ Miguel de la Madrid. Segundo informe de Cobierno
1984, pp.25-26. Criterios CGenerales de Politica

Econdmica para 1987: Coneideraciones Técnicas Su—
plementarias.



ciones que mons

a) Adecuar la expansidn de la demanda a
la capacidad de respuesta del aparato productivo,
10 que se lograria reduciendo el déficit piblico.

b) Inducir una mayor capacidad de res-
pueste por el lado de la oferta por medio de su-
primir estrangulemientos e ineficiencias en el -~
aparato productivo.

¢) Desterrar los elementos de inercie y
de costos que bhacfan mde criticos los niveles in-
flacionarios, para lo que seria preciso coordinar
las politicam de tipo de cambio y de tases de in-

terés.

Ba generul, se obgerva que el programa -
de reordenacidn toma en cuenta tres tipos de medi-

das de polfitica econdmica.,

El primer grupo de medidas busce una re-
duccidén del déficit publico que permita un finan-
ciamiento sano, sin recurrir a la emisidén de cir-
culante y con un menor uso de recursos externos, —
Y que ademds libere el voldmen de recursos que re-
quiere el resto de la economfa, y ses consistente
con el objetivo de lograr reducir las presiones -
sobre las tapag de interés internas.
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Para lograr lo anterior, ee plantea disminu
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ir y reetructurer €l gaeto, as{ como elevar consis-
tentemente los ingresos miblicos, adecuando la ex-

vaneidn del circulante 8l ritmo programado para el

crecimiento de le demanda agregeda,

Los objetivog primordieles de estas voli-~
tices eon la reduceidn de la inflacién y le del dé-
ficit comercial externo.

El segunde gruno de nolitices utilize el -

mecanismo de precios para incentivar le oroduccidn,

Tiene como orowdeito crear condiciones de
rentebilidad oers la inversidn, e intenta im=mlesr -
la oferte y eliminar los desequilibrios en loeg merca~
dos de productes para reducir la inflacidn y loe dese-
gquilibrios inter e intra sectoriales, gl igual que el
défiecit comercial externo. En el caso del sector od-
Blico, el alza de yrecioes y tarifae de sus bienes y
gervicios estd encaminade & incrementsr sus ingresos
pare disminufr el défiecit ndblico y asegurar ls pro-
duccidn de taler blenes.

Le polftica de vrecios relativos va dirigi~
gida también a evitar desequilibrios en ei mercado -
financiero, nrocediendo a aumentar lzs tasseg de inte~
rés ware fomentar el ahorro interno, dada ls restric-

cién del externoc.
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Se pretende también, junto con la politica
devaluatoria, desestimular la fuge de canitales y -
alentar el retorno de los que heyen ealido. Para ello
ge requiere evitar diestorsiones en el mercado finan-

clero y preservar la intermediacién financiera.

Le polftice devaluatoria estd implfcita en
este segundo grupo de medidas, Altera los vrecios re-
lativoe internos resnecto a los externos en detrimen-
to de las importaciones y en favor de las exwnortacio-
nes buscando atenusar el desequilibrio comercial ex—
terno, imwulsar la reetructuracién de la economia en
favor, sobre todo, del crecimiento hacia el mercado

extermo.

La polftica de precios relativoe oretende
también corregir los desequilibrios en el mercado de
factores productivos, intentando desestimular el uso
del capital con sumentos de la tapa de interés y a —
través de la polfitica devaluatoria dedo el &lto coe-—
ficiente importado y, wor otro lado, ebaratar el cos-
to de la fuerza de trabajo con una politica salarisl
contractiva que dismirmiya el degmemnleo y en consecuen-
cie elimine las distorsiones en el mercado de trabejo.
A su vez, la volfitica saleriel contractiva se circune—
eribe dentro de las molfticas antiinflacionarias, tan-
to al reducir los costos de produccién como vor ia de-

manda que origina.
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El tercer grupo de politicas eetd encami-
nado a racionalizar y flexibilizar la proteccién -
del comercio exterior, pretendiendo provpiciar una
restructuracidén y modernizacidn del aparato produc
tivo interno, pare lograr una mejor insercidn en =
la economfa y as{ poder hacer frente a las exigen-

cias del sector extermo.

En su conjunto, las polftieas mencionadae
corresponden & 1a estrategia neoliberal de los or-
ganismoe financieros internecionales, como el Pon-
do Monetario Internacional y el Banco Mundial, im-
puestos & 1a mayoria de los peises capitalistas -
con problemas de balanza de pagos gue han pedido -
ayuda financiera a tales organismoas, as{ como la -
renegociacién de sus deudae externas. 23/

23/ Arturo Huerta G, Economfa Mexicana mds alld del
milagro. Ediciones de Cultura Popular. p.110.
marzo de 1987,
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4,2~ PLAN NACIONAL DE DESARROLLO.
(p.N.D.)

La administracién pidblica, para hacer fren
te & la crisis y sostener uns recuperacidn, toma como
1linea principal la estrategia del cambio estructural.

El cambio estructural es la segunda lines -
de estrategia que contiene el Plan Nacional de Deea-
rrollo. Asf, el Plan ubica cuatro dress de problemas

egtructuralees tales comot

a) "Desequilibrios del aparato productivo
y distributivo;

b) Insuficiencia del ahorro interno;

¢) Escagez de divisas y

d) Derigualdades en la distribucién del -
ingreso”. 24/

Para superar estos desequilibrios, el Plan
propone geis lineas de orientacidén estratégica, las
cudles girven de marco & la aplicacidn de medidas con
cretas en la politica general, la polftica social, la
polftica sectorial y la politica regional.

Dichas lf{neas, que proporcionardn una mayor

participacidén en el desenvolvimiento de la politica -~

24~/ Plan Nacional de Desarrollo 1982-1988,



120

econdmnica de México son las eiguientes:

1) "Proporcionar a los aepectos sociales ¥y
redietributivos del crecimiento;

2) Reorientar y modernizar el asparate pro-
ductivo y distributivo;

3) Descentralizar en el territorio de las
actividades productivas, los intercambios y el bien-
egtar social;

4) Proporcionar las modalidades de finan-
ciamiento a las prioridades del desarrollo;

5) Preservar, movilizar y proyectar el poe-
tencial de desarrollo nacional;

6) Pomenter la rectorfa del Bstado, esti=
mulando al sector empresarial e impulsar al sector
soctal"., 25/

En torne a los desequilibrios del aparato
productivo y distributivo, el Flan se concentra en
el andlisin del dinamismo que somtiene el sector -
industrial en la economfa del pais,

Dicho documento sefiala tres problemas fun
damentales, los cudles deberdn ser resueltos para -
gerantizar una buena recuperacidén del proceso de =
desarrollo industrial. Talea son: "La falta de inte
gracidn de la indusetria nacional y la falta de concen

25/ Plan Nacional de Desarrollo 1982-1988.

"
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tracién entre empresss nacioneles, las transnaciong
les, a1l Estado y & la Bance; y la exportacién de la
miema industria®. 26/

En 1o que respecta al tipo de relacidn con
el sector externo (bajs comvetividad), el Plan indi-
ca una sgerie de factores casuasles que tienen que ver
con el surginiento y fomento estatal de una eetructy
ra de precios relativos distorsionada,

Esta medide, acompaflada de una polftica -
cambiaria tenderfa a sobrevaluar el peso, conduciria
al aliento de lap exportaciones, sobre todo en aq'ue-
1llos bienee desprotegidos, y a disminuir 1as importa
ciones. También con ésta polftica habria de llevar a

la induetrie a importar menos y & exporiar mfs.

Por Wltimo, el Plan seflala que 1la falta de
concertacién entre las empresas nacionales, las trang
necioneles, el Egtado y la Banca, ha contribufdo a -
profundizar el problems de le articulacidén con el sec
tor externo. Por ejemplo, el Estado al no logrer ca-
nalizar adecuadamente eu demands potencial a la indur
tria nacional y al fomentar la restriccidén de loe sub
sidioe a lae empresas paraeetatmles, ha dificultado -
su capitalizacidn en el caso de la inversién extran-

jera, &l no entrelazarse con la vproductividad na-

26/ Flan Racional de Desarrollo 1982-1988,
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cional, y en el cago del pistema financiero, 8l vwro-
mover una estiructura de financiamiento demasiado -
orientads & 1 provisidn de recursos de corto n»lezo
y lograr as{ fomentar el recurso al endeudemiento -

externo.

A la largo del Flan se insiste en que 1la
nolitica cambiarie mentendr£ -e¢rmanentemente un ti-
no de cambio realista, le cuel nermita soctener la
vente ja que se tuvo en materis de preciocs relativos

¢on el exterior,

Con resrecto & la wolitice comercial, loe
cambior que nro-one el FPlan econ dirigidos nor lz vie
de le modificacién del eisteme de precios relativos
con le fincrlidad de eliminer lag dietorsiones que 1#&
miemz molitica comercisl introdujo en laes yltimas cé-

cadar.

Con esto, =e mretende substituir el siste-
ma de proteccisn mediante ~ermicors ~revios, -or un -
aistema de arenceles, el cuél ~ermita a loe produec-
tores aumentar gu eficiencie 2l contribuir en une -

meyor ex-ortecidn,

El Flen e esu vez pro-one aroyer ls reorien~

tacidn del aparato incustriel hacis la rroduccidn de
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bienes comerciales por la via de una noliticn fiscel
y de crédito dentro de un merco generel de wune noli-
tice de tarag de interés altae, mara fomentar el aho-
rro y una serie de medidae que hegen mde eficiente -
el comercio exterior y esf utilizer la carecided de
" demenda de las em-resss riblices wers fortalecer el

mercado interno de bienes intermedios y de canital.

El Plan prevee la sumerecidn de le infufi-
ciencia del ahorro interno, medisnte la flexibilided
de lag tacas de interés como un fector fundamental en
el rezago del aharro privedo. En el cago del ahorro -
piblico, el crecimiento del déficit se ha victo como
resultado del rezego e¢n lae nolfticee del gesto co-

rriente, los gubgidios y en ocagiones, la inversidn.

Para lo anterior, el Plan provone une serie
de medidee nuevamente =»or la vfa de un cambio estrue-
tural de nrecios e ingresos relativos. Se pretende -
con 1la reorientacidn de la nroduccidn hecia bienes -
comerciables se genere un suverdvit comercial de al-
rededor de 3,5% del producto entre 1985 y 1988, lo -
cudl dados los requerimientos de divisas vars enfren-
tar el nago de las obligaciones financierae con el =
exterior, esto iamrlicarfa un déficit en cuenta co-
rriente de alrededor de 1.5% del vproducto en el mis-

mo perfodo. A su vez, prororcionarf{ea una tendencia a
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1a disminucidén de la deuda como porcién al producto.

Fl Plan Nacional de Deearrollo en su bie—
gqueda por compatibiliszar estabilidad y expansién -
productiva, define el cambio estructursl como la 1%
nea estratégica que persigue atacar lar rafcee de -
loe demequilibrios estiructurasles para crear las be-

ees de un deearrollo sostenido.

Se argumenta, que sin la estabilidad no pue
de reactivarge 1a economfa, y sin cambio estructural
se preservarfan las condiciones que llavaron al pais

a la crisis, y ésta se volveria recurrente,

Por otro lado, se sostiene "que una estra-
tegia sustentada en la expansidn de la demandes agre-
gada, que busca equilibrar el mercado de trabajo, -~
desquicia el de divieas y el financiamiento intermo,
deeembocande en crisis recurrentes de inestabilidad,
devaluacién del peso, aceleracién de la inflacién y
contraccién de la actividad econémica, en suma, en -

movimientos ciclicos acentuados de alto y siga®. 27/

El Plan Nacional de Desarrollo, no obser-
va8 ninguna programacién explfcita de metas y se 1i-
mita & algunas propuestas eatratégicas y de polftice

27/ Cérdoba José. Desaffos e Incégnitas del Desarrollo
Sostenido. Comercio Exterior No.9, sep.1983.v.819.
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aconénica.

Lo positivo del PND es la realizacidn de
algunas reformes estructurales que de algune manera
vinieron a crear condiciones diferentes para tratar
de alejarse de la dependencia petrolera y la elimi-
nacién de subsidiocs junto 8 la reduccién del apara-
to estatal, 1o que viene a dar una conformacidn di=-
ferente del modelo de desarrollo.

La teorfa con la préctica del Plen Nacio-
nal de Desarrollo, mantienen bastante distancia, -
Como primera orientacidn general se postula €l hecho
de dar "prioridad & los aspectos sociales y redistri
butivor del crecimiento", y se puede notar facilmen-

te que sucede lo contrario.

El bienestar social va en contfnua deca-
dencia junto & una mds alta concentracidn del ingre
80. Se habla de dar prioridad a la protececién y cre-—
acién de empleos y & la proteccidn de los nivelea -
minimos selariales, y sucede que los selarios van -
en constante cafda hasta perder un 50 por ciento de
su poder adquisitivo real. Al mismo tiewmpo, las ta-
sae de desempleo crecen continuamente hacilendo més
conflictiva 1a situacidén econémica de las clases ma-
yoritarias. {cuadro 7).

El nivel de inflacién en 1982 era del 98.8,
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Cuadro nua. 7

EVOLUCION DEL SALARIC MINIMO REAL, 1982 - 13987.
(Pesos y porcentajes)

Afln Salario minimo Inflaeidn Pérdida acumlada Indice base
: nominal anual, del sslario real, promedio
- 1981 = 100
1982 T 364.0 98.9 - 12.8 79.7
1983 523.0 80.8 - 30.7 64.2
1984 816.0 59.2 - 3.2 64.0
1985 ~1 250,0 63.7 - 36.5 59.9
1986 2 480.0 105.7 - 38,8 58.0
1987 6 469.0 159.2 - 46,2 51.0

Puentes Klaboracidn con base en Indicadores Econdmicos y segin
informaeidn del Congreso del Prabajo.
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eiendo mers 1987 de 159.2. El tivo de cembio contro-
lado pasa de 57.44 pesos por déler a 2 023.42 en ese
perfodo. Se controle el crecimiento de los selarioe
argumentendo oue ee inflacioneria el 2lza, con la -
princiw~al idea de reducir la demanda con el objetivo

de regter liquidez al consumo.

Esto ltimo genera contraccién en el sector
productivo al reducir el finenciemiento a los sectores
no bancarios, vara hecer escasos los recursos tanto a
losg individuos como @ las em-reras, reduciendo el con-
sumo de los individuos pero restando canacidad de ex-

nanridn & las emnresas,

La liberelizacién del mercado cambiario, al
mantener el tiro de cambio subvaluado, beneficia a los
procesos exvortadores; pero si vemos que a lo largo de
los affos la denendencie externa tecnoldgica a creecido,
vodemos notar que no hay tal beneficio. Las ganenciars
al exgortar wara lecs necioneles se esfuman al immor-
tar los insumos necesarioe vara la revroduccién de su
producto, las cualles incrementan v{a precios sus uti~
lidader.
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4.3~ PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO.
(P.ALC.)

El exdmen de la situacidén financiera en con
cordancia con el P.M.I, y lar autoridades financieras
mexjicapas, ¢oncluyeron gue era mnecesario crecer para
pegar los compromisos tanto adquiridos como por adqui
rirse, originando que los responsables de la politics
econdmica mexicana crearan el llamado Plan de Aliento
y Crecimiento (P.A.C.), donde los propésitos a lograr

pe enmarcar{an bdeicamente en loe siguientes puntos:

- Estimular el crecimiento econdmico, nego-
ciando simultdneamente 18 contratacidn de nuevos em-
préatitoe del exterior y adecuando el servicio de la
deuda a la capacidad de pago del pafe,

- Promover una mayor liberalizacién de los
mercadoe financieroe, lo que incidirfs evidentements
en el coeto del crédito, ya que para captar un nivel
mayor de ahorro interno, se hacia indispensable au-

mentar la tasa pasiva de interée.
+ = Alentar decididamente la inversién privada.

- Profundizar las accionen de saneamiento de
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laes finanzae pdblicas, mediante una restructuracién
de 1a politica fiscal, una disminucién de la evasién
de impueetos ¥y 1 aplicacién estricta de precioe y -
terifas realistas en todoe los bienes y servicios -~

proporcionados por el gobierno,

Eata natursleza del P.A.C. ¥y su posicién -
de esperar el reacomodo financiero internacional, no
desvié el eje principal de la eestrategia de dessrrollo.

El costo de la crisis econdémica, conllevd a
agotar les medidas propuestas para abatirla; ain em-
bargo, re traté de mantener la miema politice de re-
ordenacién econdmica pars evitar la fuga de capitales

¥ que la inflacién permaneciera con esa tendencia.

Ante ésta situacidn errdtica y problemftica
las autoridedee mexicanas introdujeron nuevos mecanis
mos hacia las circunstancias, asin que ello implicara

modificaciones en la estrategia interne de desarrollo,
Aeimiemo, dicho planteamiento postuld 1la ne
cesidad de ajustar las condiciones financieras del -~

servicio de la deuda a 1la capacidad de pago del peis.

Eete programa tiene como principal objetivo
buscar un "desarrollo con estabilizacién" 28/, median

28/ Uno mde Uno, 23 de febrero de 1986,



te una recuperacién moderada del crecimiento para =
1987 y 1988.

La politica del Programa de Aliento y Cre-
cimiento conlleva al planteamiento ﬁe une disminucidn
en los pagos del =servicio de la deuda externa, para =
consgervar en las reservag monetarias una parte remu-
nerada pars la utilizaeidn en la actividad productiva;
arf como también mecanismos trensitores que protegam -
el nivel de las reservas monetarias y la introduccidn
de nuevor instrumentos de captacidn que puedan ofrecer
rendimientos més seguros, que permitan retener y aumen

tar el nivel del ahorro interno.

El programa contempla la utilizacién de la -
politica crediticia interna, que proporcionard liber-
tad al erédito del sector privado en apoyo & la plan-
ta productiva.

Apimiemo, buscard que las tasas de interés
tiendan a la baja, 8l incrementar el ahorro interno y
que el pals disponga de un mayor volumen de recursos

externos, amortiguando a su vez la captacidn interma,

En relacién al gector publico, pretende re-
forzar 1la polfitica fiscal para fortalecer la recauda-
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cidn de ingresos y redefinir el gasto destinado al -

sector productivo y al bienestar social.

EX Programa de Aliento y Crecimiento se -
caracteriza por la utilizacién de menor cantidad de
recursos monetarios, 1a elevacién productivs median-—
ta mecanismos que refuerzen simultdneamente & la ac-
tividad productiva y fomenten el ahorro intermo y -
mediante 1la utilizacidn de tasas de interés que per—
mitan incrementar el ahorro nacional.

La polftice monetariam y financiera tiene =
como propdsito el inerementar el ahorro, fundamental-
mente buscando liberalizar el crédito para el sector
privado y disminuir el costo del dinero. Este propé-
sito es de gren importancia, porque fortalecer el -
sistema bancario garantizard las posibilidades de -
financiar la "reectivacidn econdmica y la reestruc-
turacidn del aparato productivo”™. 29/

Se pretende una polftica monetaria-financie-
ra que liberalice el crédito, 1o que permitird profun-
dizar en la captacién de ahorro, incrementando el ni-
vel de produccidn, aumentando las taeag de interés, -
para que el sector nrivado obtenga més oportunidad de

crédito y refuerce la canacidad de produccidn nacional.

29/ Reviste Tiempo, n.2304, 8 de julio de 1986, Pepsl6-ly



132

ror el lado del P.A.C. se priorizé a promo-
ver un repunte del crecimiento con una tasa de infla-
cién B 1la baja, siendo en sintesis el recorte del gae-
to miblico, la reformé tributaria y lu correccidn de -
nrecios relativos, les medidas mds improriantes de ecte

plan pars abatir el déficit fimecal.

El Programs de Aliento y Crecimientc tuvo -
cemo pronésito principal reiniciar el crecimiento en -
un marco de estabilidad financiera y une inflacidn con

tendencie & la baje.

En su perfodo de operacidén, de crinciiios de
1986 a finales de 1987, las presiones inflacionarias -
fueron altas y el problema financieroc latente, Pué eg—
12 lu cauea la que no permitié que funcionarz como era
deseado por sus princinales funcionurios ya que 2l los
mecanismos de SWAP y bonog cero fueran acertables nara
reducir en prororciones nositivas el monto del endeuda-
miento externo gue en todo el eexenio fué factor deter—
minante en los resultados que se tienen en la economia

mexicana.

Con €l objeto de hacer viable el Trogrema de
Aliento y Crecimiento en términoe de financiasmiento ex
terno, se yrocedid a acordar con el Fondo Monetario In
ternacional un convenio, el cuél partc del reconocimien
to exvlieito de 1a necerided de asegurar una tars de —

crecimiento de 3-4 por ciento sl afo para 1987-1988, lo
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que se lograria independientemente de las posibles -
fluctuacionee desfavorables del mercado petrolero in-
ternacional a partir de un mecaniemo de financiamien-
to automdtico compensatorio si el precio promedio del
barril de petrdleo de exportacién mexicano cayera por
debajo de loe 9§ dblares, situacidn que se explicd con
mfs detalles en el capitulo anterior en lo referente
8 la carta de intencién de 1986.

Por otro lado, se aceptd un nuevo concepto
técnico del déficit fimcal pars fines de vigilanciz -
donde se reconoce el efecto dietorsionante de la in-
flacién. Es decir, en sl concepto tradicional del dé-
ficit financiero se excluye el pago de intereses de —
la deuda por concepto de inflacién, quedancio dentro -
del operacional lo relacionado con el pago de intere-

ses reales.

En términos de financiamiento la megociacidén
de recursos nuevos conaigtid en negociar dinero freeco
por 12 mil millones de délares durante 1986 y 1987, con
siderando tembidn un fondo de contingencia para el ca-
so de mayores cafdas en el precio del petréleo ¥ que -
de la economia no reaccionara durante los primerom me-
ses de 1987. (cuadro 8).

Una vez que se firmé el acuerdo con el Pondo
Monetario Internacional se procedid a iniciar negocia-
ciones con 360 bancos de todo el mundo para restructu-
rar alrededor de 50 mil millones de délares de adeudos
péblicor y privados, y sclicitendo al mismo tiempo cré
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PAQUETE PINANCIERO 1986 - 1987.
TOTAL DE DINERO FRESCO. 12 000
FUENTES OPICIALES:

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 1 700
MULTILATERALES ( BANCO MUNDIAL, BID) 2 500
BILATEBALES 1 800
BANCA COMERCIAL 6 000

FONDO DE CONTINGENCIA (no inclufdo en el total) 2 420

Cifras en millones de ddlares.

Fuentes Secretarfa de Hacienda y Crédito Riblico.




ditoe por 7 700 millomes de délares, los cudlee dep-
pués de que un conjunto de bancos pequefioe puso una

serie de objeciones para participar en el paquete =
financiero de apoyo & México, el 20 de marzo de 1987
ge firmé el acuerdo reepectivo donde tce obtuvieron =

los recursos mencionadoe.

En lo referente a la restructuracién de la
deude, que con anteriorided fué negocisda en 1982 y
cuyos vencimientoe comenzaban en 1987, se logré que
pe cambiaran a un plazo de 20 aflos con 7 de gracia.
La suma restructurade fué de 43 700 millones de a6~
laree de deuda piblica y 9 700 millones del sector -
privado.

El crédito de 7 700 millonee de déleres -
fué independiente de loe 6 mil millones gue aporte-
rien el Pondo Moneterio Internacional, el Banco Mun-
dial, el BID y loe gobiernoe de otroe pafses como el
Japén, quien otorgaria mil millones para el proyecto
de 1a sidertrgica Lizaro Cdrdenas y para el fomento

de las exportaciones no petroleras.

135
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4.4- PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA.
(P.S.E.)

El gobierno mexicano, como respuesta al pro
blema y después de cinco afios de una politica economi
ca dedicada al sbatimiento de la inflacién sin habver
tenido el éxito esperado, concerta el denominado Pac—
to de Solidaridad Feonémica cuya finalidaed escencial
es "evitar que el peis caiga en la hiperinflacidén y -
que la poblacidén de bajom ingresos vea reducido adn -
més su poder adquisitivo y condicionee de empleo®,30/

Con éste Pacto, el gobierno pretende dismi-
nuir la creciente inflacién experimentada hacia finee
de 1987 y cuyos antecedentes se manifiestan deede 1976
(a partir del abandono del pero de su paridad tradiecio
nal de 12,50 pesoe por délar), a través de varims accio
nes y medidas en el dmbito de las finanzes piblicas, el
mercado cambiario y el sector externo.

Dentro del dmbito de las finanzes piblicas,
entra en vigor desde el dfa 16 de diciembre de 1987 -
el lncremento sustancial de loe precios y tarifas de

los bienes y servicios del sector pdblico, acompafiados

30/ Pacto de Solidaridad Econdmica. Presidencia de 1a
Repiblica, Direccidn General de Comunicacién Sociel,
" Salén Carrenza, 15 de diciembre de 1987.



137

e partir del mes de enero de reformas tributarias, =
cuyo propdsito es aumentar drdsticamente los ingre-

goe piblicos, reduciendo al mismo tiempo, el gasto =
destinado al consumo y a la inversién {programable),
para alcanzar en los dos primeros meses del afio un -
superdvit primario sustancialmente elevado que reste
liquidez & la economfa e induzca a un efecto recesi-

vo sobre el nivel de la actividad econémica,

Las medidae del Pacto persiguen afianzar -
los cambios estructurales a la economfa nacional y =
fortelecer las bages de un crecimiento sano, dindmi-
co y sostenido, con la activa particivacidn tanto -
del gobierno como de los sectores obrero, camvesino

¥y emopresarial.

Las organizaciones de trabajadores agrupa-
das en el Congreso del Trabajo, la Confedermscidén Na-
cional Campesina, la Central Camvesina Independiente,
la Confederacidn Nacional de la Pequefia Propiedad, el
Conse¢jo Coordinador Empresarial, la Confederacidn de
Cdmaras Necionales de Comercio, Servicios y Turismo,
la Confederacidn de Cdmaras Industriales de los Esta-
dos Unidos Mexicanos, la Confederacién Patronal de la
Repdblica Mexicana, el Consejo Mexicano de Hombres de

Negocios, el Consejo Nacional Agropecuario, la Cdmara
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Nacional Agropecuaria, la Cdmara Nacional de la In-
dustria de la Transformacién, la Cdmara Nacional =
de Comercio de la Ciudad de México, la Asociacién
Mexicana de Instituciones de Seguros, le Asociacidn
Mexicana de Casas de Bolea y el Gobierno Pederal -
analizando la situacién econdmica , y los graves -
fenémenos que confronta el pals, llegaron a las si-

guientes conclusionest

" 1,- Bl fendmeno inflacionario ha afectado
gravemente los ingresos de la poblacién en genersl

en el curso de los dltimos afos.

2.~ En la medida en que ha persgistido el -
ineremento de los precios, ge ha generado un reclamo
cada vez mds fuerte de todos los grunos de la socie-
dad para que junto con la permanente lucha contra la
inflacién, en la que todos debemos emveflarmog, se dé
a los diversos gruroe gocimles una persnectiva més -
cierta de la evolucidn econémica previsible y una oro-

teccidn efectiva al poder adquisitivo de los ingresos.

3.~ El combate contra la inflacidén requiere
una profundizacidn en la correccidn de las finanzas -
piblicas. Es preciso, con tal propésito, corregir el

rezago en los vrecios en log bienes y servicice que -
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produce el sector miblico y en otros renglones de in-
greso. Es indispensable también, eliminer todo gasto
puverflup 6 imnroductivo, reducir el gasto guberna-
mental y evitar la transferencis constante de recur-
gos de la sociedad tanto 2 emnresas vrivades comop --

eocigsles y orgenismos y emnresas parsestatales.

4.~ Las imnerfecciones del mercado y las -
limitaciones nara que nor 1& via del control de pre-
cios pueda ejercerse una regulacidn efectiva de los -
mismos, mds alla de un reducido conjunto de vproductos,
hacen indispensable la disminucién de las barreras al
comercio exterior, Una apertura comercial efectiva -
debe permitir que la comnetencia externa ejerza una =
mayor dicinlina sobre los precios intermos, lo que &
la postre facilitard la eliminacién de controles de -

precios,

5.~ La nueva pituacién exige un avance adi-
cional en el pioceso de sustitucidn de permisos ore-
viog de importacidn por aranceles y en la racioneli-
z8cidén de la estructura arancelaria, con el fin de -
dar mayor competitividad a la economia mexicena y -

proteger log intereses de 10= conrumidores,

6.~ Por \ltimo, se imnone a continuar Yy -
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profundizar las acciones tendientes a la simplifica-
cién de trdmites administrativoe relacionados con la
actividad econdmica, especinlmente en materia credi-
ticia, fiscal y aduanera, y examinar y atender los -
problemae que plantea la infraestructura general del
pais, en especial la referente & transporte, carrete
rae, telecomunicaciones, puertos y ferrocarriles®. 31/

Todas estas conclusiones & las que llegaron
las organizaciones anteriormente mencionadas, conlle-
van al Gobierno Pederal, en comin ascuerdo con estos -
organismos, & determinar dentro del documento suscri-
to, las siguienter medidas y determinsciones:

"A) Medidag Tributariae:

El ejecutivo promoverd modificaciones @ lars iniciati-
vag de Leyees de Ingresos de la Pederacién que ha some
tido al H, Congresc de 1& Unidn para inetrumentar di-
versoe cambior en materia tributaria. Se propondrdn -
ajusten en el impuesto sobrs la renta para que los -
Certificados de Promocidn Fiscel se eliminen, excepto
los apignables al sector agropecuario. Los derechoe y
aprovechamientos se ajustardn e principioes del aflo y,
a partir del mes de marzo, evolucionarédn al ritmo -

de los preclos y tarifas del sector piblico. Se elimi

31/ Pacto de Solidaridad Econdmica, Presidencia de la
Repdblica, 15 de diciembre de 1987.
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nard el estfmulo a la denreciacidn acelerada el 100
por ciento previsto vera 1988 y desaparecerd el im~
puesto adicional a la importacidn del 5 vor ciento.
Se intensificard la cruzade nacional contra la eva-
Bidn fiecal y se continuard introduciendo mejoras s

la administrecidn tributaria.

B) Frecios y Tarifas del Sector Pddblico:

Los precios y tarifas del sector —iblico se ajusta-
rén a partir del dfe 16 ordximo nara recuverar el -
rezago que he Acumilado en los Wltimos meses, ello ~
' para evitar el crecimiento del déficit ndblico y dis~
minuir de este manera lae presiones del financiamien-
to del Gobierno Federal gue empujan al alza las tasses
de interés y la intlacidn. Una vez hechoe estos &jus-
tes, loe vrecios y tarifas piblicos permenecerdn =~
constantes durante enero y febrero, nara ajustiarse -
gradualmente 8 partir del mes de marzo de acuerdo con
la inflacién mensual proyectada, Lag medides de pre-
clos y tarifes, agi como las tributarias, generardn ~
ingresos adicionsles equivalentes & 1.4 nuntos por-
centuales del oroducte interno bruto, vor encima de
lo proyectado en la Iniciativa de la Ley de lngresos

de la Pederacidén para 1988.

C) Gasto Pdblicos

Se promoverdn modificeacignes & loe nroyectos de nresu~
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puesto de Egrescs de la Pederacidn y del Departamen=-
4o de Distrito Pederal que ha sometido el Ejecutivo
Pederal a 1a H. Cdmara de Dinutados para 1988 para =
reducir el gasto odblico vrogramable como proporcidén
del PIB, el cual pasard de 22 por ciento en 1987 al
20,5 por ciento en 1988. Los correppondientes ajus-
tes me realizardn selectivemente por proyectos y a-
tendiendo a 1a prioridad del gasto social. Se aplie
cardn medidas que garanticen con todo rigor el con-
trol del gasto total y especialmente administrativo
del sector nmiblico federal. EL Gobierno continuard -
el programs de desincorporacidn de emuvresas oiblicas
y de cembio estructural del gasto miblico, aceleran-
do su ejecucién. Asimismo, se diesminuirdn 4 suprimie.
rdn loe subsidios de dudosa justificacidn socisl & -
econdmica. Ademds, se efectuerd un esfuerzo adicio=-
nal para racionalizar las estructuras administrati-
vas del esector wiblice. La combinacidn entre las nue-
vag medidas de Ingresos y Egresos Piblicos elevard -
€l superdvit primario del 5.4 vor ciente al 8.3 por
ciento del PIB. En la medida en que como resultado -
de este Pacto se reduzca significativamente la infla—
cién, el déficit nominal del sector wiblico dieminui-~
réd concomitantemente. Se continuard con 1a mayor ener-
gia instrumentando los vrogramas de reestructuracién

y oroductividad de lma emnresas naraestatales.
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D) Tipo de Cambiot

Bl deslizamiento del tipo de cambio evolucicnard con
flexibilidad de acuerdo a las circunstancias. En 1988
la polf{tica cambimria apoyard la disminucién rdvida -
de la inflacién y assegurard la competitividad de la

planta productiva nacional,

E) Apertura Comercialt

BEn concordancia con la medificacién al tivo de cambio
controlade se han adoptado lmg siguientes determina-
cionest Se profundizard el proceso de sustitucidn de
permisos praevios nor arancelea, El arancel mdximo a -
la imvortacidn, hasta shora del 40 por ciento se re-—
ducird 8l 20 wor ciento; ademds, desapsrecerd 1a so-
bretasa del 5 vor ciento del imnuesto general de -~

imoortacidn,

P) Salarias:

Por lo que hace a los ealarios minimos, el Presiden-
te de la Comisién Nacional de los Sularios Minimos:

- Propondrd a los sectores productivos un incremento
inmediato de 15 por ciento en los salarios minimos -
vigentes, que de acuerdo a lo pactado por los secto~
res obrerc y empreserial se hard extensivo a los sa-
larios contractuales.

~ Pronondrd a loes sectoree nroductiveos un nivel 20 -

por ciento mds alte & los que se hallen en vigor el -
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31 de diciembre de 1987, exclusivo para los propios
minimos, que entrard en vigor el primero de enero -
con motivo de la fijacién ordinaria que establece la
ley.

- Como medida excepcional y temporal, y hasta tanto
la inflacién decline al 2 por ciento mensual, pro-—
pondrd a loe revwresentantes obreros y patronales -
que al concluir el primer bimestre del aflo de 1988
el sumento a los salarios minimos se determine con
periodicidad mensual, de acuerdo con la evolucidn -
wrevisible de) {ndice de precios de una canasta bd-
sica que se definird entre las partes en el cursc -
de los préximos quince dims. El {ndice incluird, -
ademds, loe precios y tarifaes de los princinales -
bienes y servicios que produce el sector piblico.=~
De esta manera, el primero de marzo entrarian en -
vigor nuevos galarios minimos y, 8 partir de esta -
fecha, se renoverfan cade mes en base a 1le inflacidn

mensual proyectada,

G) El Gobierno Federal:

Se compromete a mantener los precios de garantia de -
los productos bdsicos en sus niveles reales de 1987,
Yy & mantener los programas de crédito y seguro, vor

lo menos con la misma cobertura de 1987.

H) El Gobierno Pederal:
Promoverd medidas tendientes a la capitalizacidn del
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campo y & promover 1a elevacidn del nivel de vida de

los campesinos.

Los sectores obrero, campesino y empresarigl con in-
'dependencia de las acciones especificas a las que se
obligen en. este Pacto, manifiestan su voluntad con -
lo que repregenta, de colaborar con el Gobierno de le
Repiblica en todo lo necesario para la plena implan~
tacién y eficaz resultadc de las medidas que ha a-
doptado.

El sector obrero esume los compromisos siguientes:

- Coadyuvar en cada centro de trabajo, a la elevacién
de la productividad y la eficiencia, a fin de con-
trivuir al abetimiento de la inflacidn y & la pre-

servacidn de lag fuentee de empleo.

~ Instruir a sus organizaciones sindicales naciona-
les, sectoriales y regionales, para que convengau
con las empresas un 15 por ciento de aumento en .
loe salarios pactados en los contratos colectivos,

con vigencia & partir del 16 de diciembre de 1987,

- Recomendar a los representantes obreros ante la -
Comigidrr Nacional de los Salerios Mfnimos que apo-
yen le proposicién del oresidente de la Comisidn,
listada entre las determinaciones adoptadag por -

el Gobierno Peders) para su inmedista revisién por
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un monto equivalente 81 aumento de un 15 vor ciento
a gsu nivel actual, una elevacidn del 20 por ciento
a partir del lo. de enero de 1988 y su modificacidn
mensual, de acuerdo & la regla establecida, a par-
tir del lo. de marzo, la que se hard extensiva & -
los salarias contractuales, sin perjuicio de las -
revigiones que la ley establece para los contratos
colectivos de trabajo.

- Realizar una campaila, entre todas las organizacion-
es sindicales, & nivel nacional, pars oromover la -

disminucidén del ausentismo laboral.
El smector Campesino se compromete a

- Elevar los rendimientos agricolas y ganaderos en be-
neficio de la poblacidn y sumentar la oferta de pro-
ductos agricolae y pecuarios, especialmente de mque-
llos que son indispensables en la Blimentacidn de la
peblacién.

- Coadyuvar com el Gobierno de la Repiblica para que -
se eliminen proecesos de intermediacién redundantes e
inecesarios que encarecen productos bdsicos de origen
agropecuario.

~ Bxtender a2l mfximo la capacitacidn en los gectores -
agropecuarios c¢on. a1 fin de elevar 1la productividad
en forma constante y contribuir al abatimiento del -
procesge inflacionario.
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- Promover, @ trav€s de sus organizaciones, la 2dop-
cidn de criterios de revisién de los precios de -
garantfa con criterios que permitan mentenerlos -

constantes en términos reales.

El sector Empresarisl asume los siguientes compromi-

808

—~ Aumentar la oferta nacional de productos bdgicos -
y elevar en forma sostenida la eficiencia de la ~
planta productiva a fin de contribtmir s} abatimi-
ento de 1z inflacidn.

- Moderar la variacidn de todos loas precios tomando
en cuenta los mdrgenes de comercializacidn, sefia~
ladamente hasta el Witimo de febrero de 1988, me~

disnte la concertacidn.

- Becomendar a los representantes empresariales ante
la Comisidn Nscional de los Salerios Minimos que -
apoyen 1la proposicién del presidente de la Comisidn
liatada entre lags determinaciones adoptadas por el
Gobierno Pederal, para la inmediata revisién de los
mismos por un monto equivelente 8l aumento de un 15
por ciento de su nivel actusl, una elevacidn del 20
por ciento a partir del lo. de enero de 1988 y su -
modificacidn mensusl, de acuerdo a 18 regle esta- '
blecida, apartir del lo. de marzo, la que se hard
extensiva a los salarios contractuales sin perjuicic
de las revisiones que la ley establece wvara los con~
tratos colectivos de trabajo.
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~ Recomendar y promover, por todoe loa medios & su ~
alcance, y & través de todos sus orgeniemos asecto-
riamles, y regionsles, la elevacidn de los salarios
contractuales en un 15 vor ciento, efectivo a par=
tir del 16 de diciembre del afio de 1987.

- Realizar una campaiia permanente entre sus agremia-
dos para explicar con amplitud la imnortancia cri-

tica de este nuevo esfuerzo de alcance nacional,

- Gestionar con las Cdmaras de Industria y de Comer=-
cio correspondientes que las empresas lidereg de =
lag distintas romas se adhieran voluntariamente, -
dentro del término de 1% dfas naturales, 2 este -
Pacto, con el procésito fundamental de moderar el

aumento en los preclos,

Las partes convienen en integrar unsd Comisidn de Sew
guimiento y evaluécidn de las obligaciones que han =
contraido con este Pacto; seguimiento y evaluacidn -
que se realizardn con la profupdidad y nperiodicidad

que lag partes eestimen pertinentes.

El presente Facto implice la solidaridad y el resne-
%o entre lae partes, las que deben empeXar su me jor
voluntad para el logro de los prordsitor enunciados
en este documerito, tanto méds cuanto que los primeros
resultados de lo aqui convenido no se dardn en el ple-

zo inmediato.
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Bste Pacto es por su natursleze temporal y se extin-

guird une vez logrado su propésito.

Se firma éste Pacto en la reeidencia oficisl de Los
Pinoe 8 loe quince dime del mee de diciembre de mil
rovecientoe ochenta y siete ante el C, Presidente de
los Egtador Unidos Mexicanoe “. 32/

Después de haber visto les conclueiones de
lor diferentes organismor que gugcriben €l Facto de -
Solidarided Econdémica, y las determinaciones & gque -
1llegd el Gobierno Pederml con el apoyo de éstae orga-
nizaciones, analizaremos los resultedos obtenidos en
las cuatro fases que ocupan todo el aflo de 1988, y que
estdn enmarcadas dentro de los lineamientos del FMI.

Primera Fase:

Le primera fase del Pacto fué la implantacién
del mismo, la bdsqueda de¢ la concertacidn y la pueste -
en mercha de los aumentor de precioe y tarifes de los =

sectores piblico y privado, ae{ como de los selarios.

Después de heberse puesto en marchs el PSE -
el 15 de diciembre de 1987, tento los representantes -
de los sectoree obrero, campesino y empresariasl hacfan
lag declaraciones a lor medioe de informacidn en las -

32/ Pacto de Solidaridad Econdmica. Preeidencis de la
Repiblica, 15 de diciembre de 1987, P.D. 13-23,
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que daban todo su 2poyo al Pacto, pero congideraban -
que si algin sector no cumplfs con su parte, serfa -
diff{cil obtener buenoe resultados. " La incertidum-
bre y la desesperanzea, a nesar del desoliegue guber-
namental oera cublicitar y exolicar la estrategia -
antiinflacionaria, som los eignoe sociales mées evi-
dentes que Bcompafian el nrincipio de este dltimo afo
de régimen. Detrde de ellas estédn cinco afics de dete-
rioro productivo y conetante disminicién en los nive-
les de vida. Cinco afios de une volitica econdmica que
se provuso Bbatir la inflaeién y proteger la planta -
productiva sin conseguirlo. El Pacto de Solidaridad -
Econdmica es 1la dltima ovortunidad." 33/

El PSE contempla los ingredientes conven-
cionales: recesién inducida por el recorte presupues-
tal, vor la restriccidn crediticia y vor la reduceidn
salarial y profundizacidn de la apertura al exterior
¥ la reduccién del sector miblico, Pero no contemola
ningin elemento novedose para atacar loe problemas de
fondo que definem el perfil estructural de la crisis,
como 1la deuda interma, la precaridad fiscal, el podef
regulador de los monopolios y los problemas producti-
vos en la industria y la agricultura.

Con el PSE se trata de mantener vivo el vro-

yecto originanl de la reorganizacidén de la economfa me-

33/ 1a Jormada. Belsnce Econdmico, por Fermendo Calza-
da y Prancisco Herndndez, 11 de enero de 1988.p.13.
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xicana por loe cauces del neoliberalismo.

En el mes de enero ce estimé que lar empre-
sas més afectadas serf{an la pequeda y ls mediana, dada
la escasez de medios, Estaes em-resas se concideraron -
que eran
- Lasg que dependian del mercado interno y dentro de -
ellags las que vroducfan bienes deé congumo duradero.

- Las oproductoras de articulos rujetos a control de -
precios, ya gque el FSE establece &)} reforzamiento de
de la accidn de Secofi para evitar incrementos.

- Aquellas emnresar que dependian de estimulos fisco~
les. Por ejemplo, las que esceraban en 1983 aprovechar
la derreciacidn acelerada nara realizar inversicnes.

- Los ramos gue basaban su éxito ¢ el aumento de su ~
produccién en la inversién publica, ya que se esvera-
ba gue el Gobiernc redujera severamente sus gastos en
ese renglén:

- Pinalmente, las que tenian altos aranceles y la exis~
tencia de permisos previos de importacién como elemen-~

tos bdeicos nara proteger sus mercados.

De acuerdo con la informacidn de Banco de -
México, la tase de crecimiento de la nroduccibn (al mes
de febrero) en todos los subsectores indugtriales, e -
renortaron tasas de crecimiento positivas: en la cons~

truccidn y las manufacturae se observaron incrementos
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de 10.7 y 10.4 por ciento respectivamente, en tanto -
que la actividad en el sector eléctrico y en la mine-

ria aumentd en 6.8 y 5.8 por ciento respectivamente.

Desde la iniciacidn del Pacto al mee de eng
ro, el tipo de cambio se mantuvo anclado, y frente &
loe nivelee de inflacién de diciembre Y loe que se rg
portaron durante enero, el tipo de cambio perdié mdr-
genes de subvaluacién, la estrategia oue siguid el -
gobierno fué una politica tradicional y coneervadora
que consistié en ofrecer a los invergionistas mayores
atractivos en el interior que lo que ganarisn a tra-

vés del cambio por activos financieros fordneos.

Por otra parte, en enero se ajuetaron laes -
tagas de interds de los dirtintes instrumentos de in-
vergidn, Los certificados de tesoreria {cetes) para -
loe de 91 dfas al 157 por ciento, loe pagarés con ren
dimiento liquidable al vencimiento a un mes con una -
tasa del 160 por ciento y los pagarée de la Federacidn
(pagafes) reportaron un rendimiento de hasta 50 por -
ciento mde la paridad cambiaris controlada de su coti-
zacidn. Las taesas de interée llegaron & un limite que
ofrecid atractivos rendimientos a loe inversionistas,
pero donde comenzaris el descenso una Vez que la deu~
da interna empezara & ser amortizada. 34/

En el ‘mercado de valoree se regietra una res

34/ El Mercado de Valoree, mimero 2, enero 15 de 1988,
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nimacidn, esto bajo acuerdos de los duefios de las ca-
sas de bolsa y el gobierno para la reactivacidn del -
mercedo bursdtil.

Con las stractivas tasas de interés y con ~
la reactivacidn de la Bolss de Valores se inhibe en -
cierta medida la demenda de ddlares manteniéndose wor
lo tanto estable el mercado cambiaric anoyado con la
inyeccidn de recursos orovenientes de la reserva inte-
nacional, que si bien imrliceba une merma, ella fué -

poco significativa.

Los indicadoree del comnortamiento de los -
precios mostraron una desaceleracidén del proceso in-
flacionaric., La tasa de crecimiento mensual del INIC
manifestd una clara tendencia decreciente el reducire-

se de 15.5 en enero el 8.3 por ciento en febrero.

Por su parte, el Indice Nacional de Precios
al Productor también none de manifiesto la reduccidn
de la inflacién, y2 que su tasa de crecimiento mensu—
al dieminuyé de 18.2 vor ciento en enerc a 5.7 en fe-

brero y 2.6 por ciento en marzo.

Uno de loe princirales puntos del PSE que ~
menciona SECOFI, es que los precios 1{deres. de 1a eco~

nomia, entre los cuales es claro gue se incluyen los
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controlados, los precios y tarifas del sector piblico,
el tino de cambio bajo el control de Banxico, los sa-

larios y aquellos vnrecios privados cuya estabilidad

se logre concertar con los resnectivVos productores, no
deberdn moverse durante enerc y febrero y sélo hasta -
marzo por acuerdo de todos los sectorer participantes

en el Pacto, deberdn hacerse revisicnes mensuales ten-

dientes a la baja.

Sin embargo, por el lado del consumo, existe
desabasto de productos que componen la cenasta bésica
¥ cuyo precio estd sujeto a control oficial, dado qgue
este control hizo que ge esneculara con los productos
bédsicos, almacendndose y provocando con ello presio-
nes que obligaron & las autoridades a decretar nuevos

aumentos.

Paralelamente, la sociedad tuvo gue vagar -
también una vez mdes los costos de ajuste mediante nue-
vos imouestos, tarifas y precios gue 2¥n a finales de

enero y principios de febrero segufian aumentando.

EL equilibrio de lag finanzas estatales se —
tratdé de lograr con el fortalecimiento de las emnresas
de cardcter estratégico o prioritario, siendo necesa-
rio acelerar la desincorovoracidn de aquellas que ne -

reunieran esas caracter{sticas.
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Respecto a lo anterior, el Gobierno vendié
en 1987 total o varcislmente su participacién accio-
naria de 14 emvwresas, y para los dos vurimeros meses
de 1988 Nafinsa formalizé la venta de seis emrresas

vor un monto de alrededor de 20 mil millones de pesos.

Por otra parte, los ingresos del Gobierno -
Pedersl fueron favorables en los primeros meses del -
afio, ya que los provenientes del IVA, ssf como los de=-
rivados del ISR de sociedades mercantiles, del IVA -
interno y externo, de los aprovechamientos y de los
impuestos a algunos bienes especfficos, comnensaron
las disminuciones que se observeron en otrog rubros.
Con ello la recsudacién total fué superior al creci-
miento de¢ loe precios, contribuyendo de manera signi-
ficativa sl saneamiento de lag finanzee del Gobierno

Federal.

Durante el primer bimestre del arfo se concre-
teron resultados derivadose de las negociaciones que ini-
ciaron a finales del afloc anterior, relativas a lae ove—
raciones de intercambio de deuda contrafda con la bane
ea comercinl extranjera nor nuevos bonos emitidos vor
México. La operacidn se 1llevd a cebo mediante una su-
basta efectuzda en el meg de febrero y no imnlicd cone
dicionalidad alguna frente a ningdn gobierno u organis—

mo financiero intermacional.
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Como resultado de 1a subasta de bonos por -
deuda, se recibieron 320 cotizaciones de 139 bancos -
de 18 pafses, por un total de 6 700 millones de 36la-
ree; de éste monto México rechezd el 45 por ciento y
ecepté solamente 3 665 millones de dblares, con un -
precic promedio de 69.77 centavoe por cada ddlar de
deuda antigua.

Los nuevos bonos se amortizarfan en un sé-
lo pago 8l afic veinte de su emiridén y la tasa de inte
rés serfa de 1,625 por ciento sobre libor. 35/

Las entidedes del eector piblico participan
tes en el canje de deude vieja por bonos soni Pemex -~
con el 22 por cieanto, Gobierno Pederal 17 por ciento,
Comisidn Federal de Flectricidad 12 por ciento, Nacig
na) Financiera 12 por ciento, Banobras 8 por ciento y
el reeto 28 por ciento entre meip instituciones de Lo
banca de fomento y 16 organiemos y empresas ondblicas,

Segunda Page:

La segunda fase del Pacto de Solidaridad -
Econdmica fué diferente a la prevista el 15 de dici-
embre de 1987. En efecto, en el plan originel se con-
templaba una desinflacién a partir de merzo en base &

le indizacidn. Esto se desechd, pues tan s8élo hubo un

35/ E1 Mercedo de Valores. Nacionel Financiersa,
Nimero 12, junio 15 de 1988, p.42.
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aumento. galarial del I nor ciento para evitar el even-
tual deterioro que pudiera surgir en la primera quin-
"cena de marza como resultado del aumento de precios -

que se registrara por los rezagos de los aumentos que

ocurrieron en el mes de febrero.

En la estrategia de estabilizacién se consi-
derd un nerfodo de alineacidén de precios & las que se
devben las altas tasae de inflacidn durante el primer
bimestre del ado, aumentos que se dan princinalmente
en los productos gue no estdn controlados por el Go-

bierno.

Una vez concluido este nerfodo inicial, la -
accidn concertada en los diferentes sectores logrd dic-
minuir la inercia inflacionaria y a partir de marzo se
observe una caida imnortante en las variaciones de los
Indices de precios y por tanto de la inflacidn} ya que
a vartir de esta fecha la inflacién bajd favorablemen-
te 5.1% en marzo; 3.1% en abril y 1.9% en mayo,

" Un porcentaje significativo del 1.8» de in-
cremento en el Indice de Frecios al Consumidor durante
el mes de wayo, sSe debid a los aumentos estacionaler =
de productos @limenticios. Les frutas y legumbres au-
mentaron en 12.7% durante la segunda quincena de meyo

en gran parte como consecuencia del retrazo en l& tem-

porada de lluvias. Otro rubro que influyé de maners im—
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portante sobre el Indice, fué las rentas de casas ha-

bitacidn, que mostré una veriacidén del 9.3 %. " 36/

En marzo las tasas de interés disminuyeron
conniderseblemente con resnecto & enero, en que estas
registraron su nivel mds elevado, La disminucidn de -
las tasas nominales de interés fué considerable con

1a reduccién de la inflacidn.

Las tasas reales de interés aumentaron sus-
tancielmente como consecuencis de la brusca reduccidn
del Ifndice inflacionario; asf, mientras las tasas rea-
leg fueron negativag en diciembre y enero, para febre-

ro, marzo, abril y mayo fueron nositivas.

El tipo de capbio durante los meses de febre-
ro, marzo, abril y mayo mantuvo une paridad fija de «
2 330 pegos por délar, 1o que tiene importancia en dos
sentidos, ya que oor un lado se reduce la accidn esce-
culativa por la gran demanda de divieas, y por otro -
lado los costos importados de las empresas se mantie-

nen fijos, conteniendo las presiones inflacionarias.

Esta volitice cambiaria fué debida principal-
mente a8 la determinacidn exvlicita de mantener la vari-
dad cambiaria fija aroyads en €l alto nivel de las re-

servag internacionales, y el significativo superdvit -

36/ El udercrdo U€ Valores. Nimero 15, 2gosto de 1488,
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de la balanza comercial que se recuverd despuds de que
en 198€ se vié seriamente afectada por la cafde de los

nrecios del petrdleo.

En lo referente a la evolucidén del sector -
productivo, las tases anusles de crecimiento dé la pro-
duccidn de la industria manufacturera con resvecto 21 -
mismo bimestre del aflo anterior, muestran una desacelee
recidn del crecimiento del 13.6% en el dltimo bimestre
de 1987 21 6.5 ¥ 5.3 % en los primeros cuatro megses de
el affo siguiente. la reduccidn de la tape de crecimien-
to de la produccidn manufacturera es el resultade cre-
vigto de la restricecidn fiscal y crediticia en el mar-

co del Pacto de Solidarided Econdmice.

Las ramag de la industria de )la madera, nro-
ductos de prancl inorenta y editoriales y los sectores
campesino y agricole fueron de los md= afectados, ya -
que en estos dos Wltimos la fijacidn de los precios de
garantfa ee rezagd, descanitalizdndose el campo ain mds

¥ desplomdndose la vproduccidn de alimentos bdsicoan.

En lo que se refiere a emnleoe y smlarios, en
el mes de marzo entrd en vigor el nuevo aumento a los -
salario= minimos del 3%, con lo que el ovromedio nacio-
nal se ubicd en 7 252.29 vesos diarios y el de la ciu-~
dad de iléxico en 8 000 pesos diarios. En el empleo no

hubo incrementos por la reduccidn del gasto ndblieo.
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Resvecto a2 la Balanza Comercial, el valor -
de las ventas del sector manufacturero al exterior -
ascendid en €l mes de m8yo & L OL3 millones de déla-
ree. Lo anterior permitié que la exnortacidn de vpro-
ductos no vetroleros continuara su crecimiento al re=-
gistrarse vara abril 1 185.4 millones de dblares y -

vara mayo 1 213.5 millones de ddlares,

Las exvortaciones petroleras mogtraron una
tendencia decreciente debido & la baja del vnrecio, =
siendo de 601 millones de ddlares los exportados en
abril, lo que fué un 16% inferior a lo exvortado en
el mismo mes del afio anterior. En el mes de mayo las
exvortaciones fueron de 658.3 millones de ddlares, 1lo
qué representd un 12.2% gor debajo de su nivel del -

aflo anterior.

Todcs los rubros de im-ortacidn se mantuvie~
ron elevados con crecimientos imnortantes como lo fue-
ront bienes de consumo 90.9%; bienes intermedios 38.1%;
¥ bienes de canital 53.7%. El suverdivit comercial de
abril fué de 389.2 millones de délares y el del mes de
mayo de 3313.8 millones de délares, 37/

Tercera Fage:
El PSE en el mes de junio, denendfa bAsicamen-

te de los vrecios controlados nor el Gobierno, encontrdn-

37/ EL dercado de Valores. Nocional Pinanciera. varios
nimeros. Enero julio 1988.
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dose entre ellos algunos alimentos come huevo, leche,
pan, tortillas ete.

Los precios en renglones no alimentarios -
acunuleban un incremento superior &l promedio nacio-
nel (viviends, ropa y calzado por ejemplo). Los pre-
cios de los productos no controlados como los horto-
frutfcolas y 8lgunos otros también comenzaron a subir

por arriba de la inflecién promedio.

B el caso de productoe con precios contro-
lados, como 12 carme de res, las presiones de los pro-
ductores obligaron al Gobierno s importar y establecer

nuevos tipos de subsidios para sostener el PSE,

La infilacidén en nuestro pais continué con una
tendencia marceda a la basja. Los precios detuvieron su
velocidad en el ascenso que habfan venido observando,
y de lo cudl no ge desprende que el poder adquisitivo
de ingreso de los trabajadores haya aumentado, ya que
también su velocidad disminuyé tanto o més que la de -

los precios.

Durante la primers quincena de junio, el In-
dice Nacional de Frecioe a1l Consumidor (INPC) se incre-
mentd 1.1% en relacidén con su nivel de 1a segunda quin-
cena del mes de mayo. Durante todo el mes de junio, el

incremento del INPC fué de 2% en relacién con el nivel
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que alcanzd en el mes de mayo. Este movimiento men-
susl y el de mayo anterior fuercon los més bajos re-

gistrados desde hacia seis afios y medio.

El aumento del INPC durante este mes estu-~
vo infiufdo de manera esnecisl y determinante vor el
problema de ebasto de carne de res 1o que & Bu VezZ =
provocd incremento en otras carnes (pollo y cerdo),-
y por los incrementos en frutas y verduras ante la -
prolongacién de 1la temporada de sequia, y ademds por

los incrementos en lag rentas de les viviendas.

El problems del abasto de carne en el pafs
se recrudecidé durante las primeras semanas de junio
a peear de los esfuerzos gubernamentales pars reesta-
blecer la oferta, Durante la {ltima semane de junio -
la situacidén de desabasto empnieza & normalizarsze como
resultedo de las disvosiciones del Gobierno de imnor-

tar el ganado suficiente vara cubrir la demande.

Para efectog del FSE un sumento én el precio
de la carne traerin como consecuencia que otros secto—
res oorimidos solicitaran reajustes en sus precios, y
que con los salarios nomineles fijos de los trabajado-

res se vieren aiun mds deteriorados por el incremento.

Durante junio se observa que los demds arti-

culog del !ndice. no sujetos a los factores sefialados
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¥ que cubren el 83% de la canasta del indiee, tuvie~
ron un crecimiento vpromedio de sélo 0.7% durante el
mes de junio.

Con los incrementos del 15 y 20% otorgados
en diciembre y enero de 87 y 88 respectivamente, y -
comparados con el aumento de los precios hasta marzo,

el salario empezd a deteriorarse & oartir de abril.

La vinculacidén de ambas variables salarios=-
precios y su comportamiento respectivo durante 1988,
dan hesta el mes de julio un deterioro cercano al =
20% sin considerar, por supuesto, la pérdida sufrida
antes de enero. En junio el galario real cayd en me-
nos de 2%, porcentaje mayor &l de mayo que fué de un

poco menos del 1.6%.

Respecto al comvortamienta de la produccidn,
durante el primer semestre del afio, para alrededor del
50 por ciento de las emoresas, su voldmen de produccidn
aumenté mes & mes, y parsa junio las mismas emnresas -
menifestaron una baja en la produccidn.

v

Uno de los factores mds imnortantes de la esta-~
bilidad financiera que se logrd con el programa antiin-
flacionario, fué el sunerdvit primario de las finanzas
piblicas, esto es, 1a relacién entre los ingresos tota-
les del sector pdblico y el gasto dertinade al consumo

¥ a 1a inversién.
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La existencia de un monto de reservas inter-
nacionales de aproximadamente 17 wil millones de ddla-
res, permitid la fijacidn del tino de cambio y hasta -
desaparecid en buena medida la esneculacidén. En otras
circunstancias ad¥n con superdvit en las finanzas pi-
blicas, 1a politica de deslizamiento cambiario acen-
tuaba las presiones inflacionarias por el lado de los
costos. El nivel general de m-e'cios se aceleraba, y -
ello obligeba a que los preciog y tarifas de los bie-
nes y servicios del sector pidblico se ajustaran, con
lo que se incidia nuevamente en el nivel general de -
precios . La polftica de ajuste fiscal que logrd un -
sustancial incremento del superdvit primario, se acome
paii§ de medidas que hablan de una economfa administra-

da a travé€s de controles.

Las exportaciones manufactureras tuvieron -
un. incremento del 20% durante el primer semestre del
aflo, [a actividad industrial fué mds elevada que en -
el senmestre del affo anterior, especialmente en algu-

nas ramas como la Butomotriz y la electrdnica.

La deuda externa privada disminuyd de di-
clembre de 1982 a junio de 1988, debido principalmen-~
te & la drdsgtica disminucién de la deuda a favor de —
proveadores extranjeros que bajeron de 4 800 & 600 miw
llones de délares, as{ como la reduccidn de 1a deuda -
a favor de las agencias de loe bancos mexicanos en el
exterior, de 2 600 &8 1 000 millones de délares.
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El problema de la deuda privada pudo haber
implicado mucho mds dificultades que lag afrontadas,
de no haberse establecido el fideicomiso FICORCA 38/,
que facilitd enormemente la reestructuracién de la -
deuda privade y con ello, sin costo para el emoresé-
rio, salvando & muchas empresas de una situacién di-
ficil frente a sus acreedores, proooniendo la trans-
ferencia de recursos al exterior nor concepto de amor-

tizacidn de nasivos & cergo del sector privado.

Cuarta PFages

A principios del mes de sentiembre, el Pacto
entra en su cuarta etape y es ampliada durante el mes
de octubre hasta el dfa 31 de diciembre bajo la tdni-
ca del congelamiento del tipe de cambio, de loa pre-
cios y tarifas de los bienes y servicios del sector -
péblico, asf como de los bienes sujetos a control ofi-
cial y del s2lario minimo. Todo esto, acompafiado & —
rartir del mes de septiembre de una disminucidén al -
cero por ciento del IVA a los slimentos procesados -
Y & los medicamentos sujetos a la tase impositive de
un 6 por ciento, y de una desgravacibn en 30 por cien-
to al pego del ISR & los ingreses equivalentes hasta

cuatro veces el salario mfnimo general del D.F,

La evolucidén de la eccnomia durante esta fa-

38/ Pideicomimo para 1la cobertura de Riesgos Cambiarios
constitufde nor Benco de iéxico en 1983 para propor-
cionar un mecanismo de proteccidn contra cembios en

le paridad 2 empresas con pasivos denominados en mo-
neda extranjera.
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se, se presenta de siguiente meneras

) Durante el cuarto trimestre de 1988, 1a evo-
lucidn de la actividad econdmice en los principales -~
pafses inducstrislizados me jord ligeramente, 8 pesar -
de factores como tasas de interds sl alza, restriccio-

nes al comercio internacional e inflacidn ereciente.

Dentro de eets contexto, la economfe nacio-
nal durasnte ese trimestre, presenta como caracteris-
tica la continuidad de las politicas para el control
del proceso inflacionario. Esta continuidad es el re-
sultado de 1la decisidén de mantener sin modificaciones
loe principales precios clave de la economis como los
salarios, el tipo de cambio y los precios controlados
tanto del mector piblico como del privado. Asimismo, -
vor el estricto control de las finsnzaes piblicas, gue
ae reflejd en un elevado superdvit , y por el impacte

favorable de las politicas monetarias y crediticias.

Bn lo que toca sl sector externo, en 1988 -
hubo una reduccidén de los ingreses petrolerce, un in-
cremento de las exporteciones no petroleras y un au-
mento significative de las importaciones, provacando
ung reduccidn del superdvit de la Bslanza Comercial -

en relacidén con el mismo perfodo del afo anterior,

Bn el cuarto trimestre de 88, la cavtacidn
bancaria y financiera, asfl como el finmenciamiento a -

los sectores privado y social, continuaron mostrando
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tagne de crecimiento negativas, debido a la politica
monetaria restrictiva, contribuyendo asf a reducir =

las pregiones inflacionarias.

En el perfodo mencionado se observé una —-
degaceleracidn de la tasa de crecimiento de la acti-
vidad econdmica, de la inversién y del empleo. Esto,
fué resultado de las polfticas restrictivas en matee.
ria de gasto piblico y crédito, instrumentadas en el
marco del PSE para combatir la inflacidn,

De enero a noviembre de 88 la tasa de creci-
miento acumulada de 1a produccidn industrial se situé
en 1.5 por ciento con respecto al mimmo periodo del -
aflo anterior. En octubre y noviembre se registraron -
tapap anuales de crecimiento de -1.5 y -0.8 por cien-
to respectivamente, y comparando con diciembre del -~
afo anterior, el nivel de actividad fud inferior en -

343 y 0.1 por ciento para esos meses.

A noviembre de este afio, tres de los cuatro
subgectores industriales registraron tasas de creci-
miento positivas: en electricidad se mantuvo el dina-
mipmo de princicios de afio, con un crecimiente de 5,1
por clento para el perfodo; en miwerfa y manufacturas,
las tasas fueron relativamente elevadas, siendo de 1.0
¥ 2.5 por ciento respectivamente; mientras que en la -
industria de 1la construccidn se revortd un comnorta-
miento de recesidn, ya que de enerc a noviembre el cre-
cimiento fué de -3.9 por ciento.



168

La inversidn fija bruta al mes de octubre,
experimentd un crecimiento de 4.6 por ciento en rela—
cidén con el mismo nerfodo del afio anterior, lo que -
manife=td 18 tendencia deccendente, ya que en el pri-
mer y segundo cemestre las tasas se ubicaron en 11.3

y 6.9 por ciento respectivamente.

Por otra parte, la actividad petrolera en -
noviembre fué superior en 0.2 por ciento a la del mis-
mo perfodo del afio anterior. La petroqufmica fué la de
mayor crecimiento con un 5.4 por ciento, mieéntras que
la extraccién de crudo y gas natural aumentd =dlo en
un: 0.1 por ciento y la refinacién experimentd un decre-

mento del 2.1 por ciento.

De enero & pevtiembre la tasa de desempleo -
abierto promedic en 16 dreas urbanas fué del 3,6 por =
ciento. En el marco de los acuerdos de les partes con-
certantes del Pacto de Solidaridad Econdmica, en el -
cuarto trimestre no Be realizaron revisiones & los s&-
larioe minimos, con lo que el promedio naciongl se man-—
tuvo en 7,252.92 pesos diarios, significando un deterio-
ro del poder adquisitivo de 17.3 por ciento en relacidén
con el mismo trimestre del afio anterior, y de un 11.2 -

por ciento con respecto a diciembre.

Lo corresnmondiente en el trimestre al INPP -
mostrd una taea de crecimiento mensual de 0.5 por cien—

10 en octubre a 1.7 vor ciento en diciembre.
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Durante el Wltimo trimestre del afio, €l mer-
cedo cambiario mantuvo la estabilidad mostrada desde ~
la imnlantacidén del PSE; en consecuencim, loe tipos de
cambio controlado y libre no sufrieron modificacién en
eze perfodo, con lo que en el mes de diciembre se gi-
tuaron en 2,281.00 y 2,297.50 pesgos vor délar.

Al mes de noviembre, la evolucidén de la Ba-
lanza de Pagos fué negativa; la cuenia corriente regis-~
tré un déficit nor 2,%47.4 millanes de ddlares, que es~
tuvo determinado por 18 reduccidn de las exnportaciones
petroleras y el incremento de las imnortaciones de meyr-

cancias.

En el perfodo enero noviembre de 88, la Balan~
ze Comercial registrd un salddo positivo de 1,780,5 millo-
nes de ddélares, resultado de exvortaciones por 18,954.4
e imnortaciones por 17,174.1 millones de délares, Las -~
exportaciones petroleras ascendieron a 6,143,0 millones,
cifra 23.3 nor ciento inferior a ls registrada en el mia-
mo periodo del afo anterior, resultado de 12 reduccidén -
en 1a plataforma de produccidn y en el precio promedio
del crudo exportada.

For su parte, las exporteciones no petroleras
sumaron 12,805.4 millones de ddlares durante el perfodo
mencionado, lo que rewresenté un incremento del 17.7 por
ciento con respecto al registrado en el mismo perfodo -

del afo anterior, degtacando el crecimiento de las ex-
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portaciones extractivas (16.4%) y de las manufacturas
(18.4%). En cuanto a la impertacidén de mercencfas, re-
latives a bienes de consumo y de uso intermedio, los -

incrementos fueron de 154.2 y 46.7% respectivamente.

BEn términos generales, la evolucidén de las -
importaciones fué el resultado del proceso de apertura
comercial que se instrumenté en apoyo al PSE.

Del mes de enero al de noviembre, la cuenta
de capital registré un saldo negativo de 2 997.5 millo-
nes de ddlares; el cierre de B8 el saldo del ahorro fi-
nanciero ascendid a 113.2 billones de pesos, lo que sig—
nificd un crecimiento nominal del 60.6% y un incremento
real del 5.9%.

A diciembre de 88 el saldo total de valores -
gubernamentales colocedos en al piblice ahorrador fué -
de 35.8 billones de pesos, cifra 70,2% superior en tér-
minos reales a la de 1987, reeultado de un flujo anual
por 21.9 billones de pesos. Del total del salde referido,
un 55.8% correspondid & la colocacién de CETES, un 14.3%
a BONDES y el restante & otros instrumentos, como PETRO-
BONOS y PAGAPES,

Por otro lado, 8 finas de 88 el fndice del Mer-
cado de Valores alcanzd los 211.5 mil puntos, lo que fué

prdcticamente el doble & lo logrado el afio anterior.
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Lag tasas de interés continuaron estables en
lo que corresponde & los principales instumentos banca-
rios, Ias tasas en los certificados de depdsito a uno,
tres y seir meses fueron mds bajas en 92.45, 75.60 y -
77.55 puntos porcentuazles que lse registradas en el -
primer mes del afio. En 1a ltima semana del afio de 88
los CETES a 28 dfae ge colocaron & una tasa de 52.38%
lo que repreeenta une disminucidén de 100.50 puntos por-
centuales con respecto a las del cierre del mes de ene-

ra del mismo aflo.

En lo referente a la canalizacidén de crédito
a los sectores privado y social, en diciembre de 88,
el saldo de financiamiento del sistema bancario a esos
sectores representd wx aumento en términos reales del
16.1%; esto fué consecuencia de la liberacidn progre-
siva del financiamienta en la medida en que disminuye-

ron los niveles de inflacidn.

Por otra parte, al cierre del afio el medio -
cireulante aumentd 2 una taes real del 7.3%. Esto como
consecuencia de la mayor demanda por paldos monetarios,

caracter{stica que se presenta en el mee de diciembre.

El uso total de recursos financieros de caja
por parte del sector piblico durante 88 ascendid a 48.7
billones de pesos, lo que representd un decremento real

del 26.6% en relacidn con el afo anterior.
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Los requerimientos financieros del gobiermo
federal durante 88 alcanzaron loe 37.8 billones de pe~
Bos, monto inferior en 31.3% en térwminos reales al re-
gistrado en 1987, Este resultade fud .debido primordial-
men-te a 1a favorable evolucidén de los ingresos no pe-
troleros y del gasto Yotal; PEMEX gener$ un superdvit
por O.8 billones de pesos; el gector paraestatal con-
trolado diferente de PEMEX también registrd un saldo ~
superavitario de 1.0 billones de pesos; y el sector no
controlado un balance negativo vor 0.4 billones de pe-

808.

Por otro lado, la recaudacidn del perfodo se
vid disminuida por varias razones, entre las que desta-
can la dieminucidén del precio internacional del petré-
leo crudo de exportacidn, 1a desgravacidn del ISR a per-
sonas fisicas, 1a reduccidn en la tasa del IVA para los
alimentos enlatados y productos farmacéuticos, la reduc-
cidn de los aranceles y la eliminacidn de la tasa adicio-

nel del 5% a las importaciones.

Durante 88, los ingresos presupuestales del
gobierno federal ascendieron a 68 014.9 mil millones de
pesom, cifra menor en 3.7% en términos reales gque la re-
gistrada en 87. Los ingresos provenientes del sector pe-
trolero sumaron 22 903.7 mil millonee de pesos, cifra -
inferior en 25.2¢ en términos reales a la observada en el
aflo anterior y menor a la estimada en 24.7%. Este resul-

tado fué debido bdsicamente a que el precioc promedio de
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exportacién de petréleo fué inferior en 3 dblares al
considerado en el presupuesto y en 3.85 délares al re-

gistrado en el mismo lapso de 1987.

Log derechos toteles pagados por PEMEX al -
gobierno federal ascendieron & 13 372.7 mil millones -
de pesos, monto inferior en 28.5% al registrado en el
miemo perfodo de 87 en términos reales, y debido & la
disminucidén del precio internacional y al volidmen de -
hidrocarburos exportados; en contraste, los impuestos
al IVA y el 1EPS aplicado a las gasolinas y al diesel,
observaron incrementoe reales del 19.2 y 4.8%, debido
al incremento de loe precios internos de los productos
petroliferos que se registré en el mes de diciembre de
1987.

En 1988, lo= ingresos no petroleros se situa-
ron en. 45 111.2 mil millones de pesos, monto superior -
en 13.5% al registrado en 87, debido principalmente al
ISR de sociedades mercantiles, IVA, IEPS, impuesto so-
bre erogaciones y automdviles nuevos, asi como al de -

los ingreses no tributarios.

El gasto neto del Gobiermo Federal durante 88
agcendid & 106.3 billones de pesos, cifra 16.9% inferior
& la observada en 87, Este resultado se expliica por las
reducciones reales, tanto el el gasto no programable de
14.5% como en el programable de 22,0%, que sumaron 32.0
billonee de pesos, La contraccién del gasto no progra-

mable del Gobiermn Federal se debid & le disminucidn -
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real del 17.4% en los intereses.

Al cierre de BB las operaciones financierzs
del gector nmiblico arrojaron un uso total de recursos
en términoe devengados por 47.2 billones de pesos. El
monto de intereses pagedos resulté sunerior al deven-
gado en 1.2 billones, y la diferencia en valuacidn de
valores gubernamentales fué negative en 0.4 billones
de pesos. Con ello, el uso total de recursos en tér-

minos pagados fué de 48.7 billones de pesos.

La deuda externa del sector puiblico al mes
de diciembre de 88, ascendid a 81 003.2 millones de ~
ddlares, lo que representé un aumento de 2 450.6 mi~
llones de ddlares con respecto al saldo observado al
mes de septiembre del mismo afie. (cuadro num. 9). Esta
variacién se exolica por un endeudamiento neto de 81.4
millones de délares y por 2 369.2 millonees de ddlares
de ajuste por tipo de cambio de loa adeudos en monedas
europeas y jeponesa, asi como también a los movimien~
tos de ejercicios anteriores que afectan los saldos.-
Del saldo total de la deu&a piblica externa, el 99% -
corresponde a pasivos de largo plazo mientras que el -

1% & lineas revolventes & plazos menores de un afo.

AL finalizar el cuarto trimestre de 88, 1la -
deuda externa totel ascendié a 100 185 millones de dé-
lares, lo que rerresentd el 56,8% del PIB. De esta ci-

fra, el 7% corresponde a la deuda externa del sector -
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DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXIGCO.
32 83 84 85 86 87 88
(L) '92 408 931 779 96 651 96 567 100 991 107 470 100 384
(2) 59 730 66 559 69 378 72 08L 75 351 81 407 81 003
(3) 23 907 19107 18 500 16 719 16 061 15 107 7 114
(4) 853 6 909 & 340 4 824 5 551 5 837 7 481
(5) 240 1 204 2 433 2 943 4 028 5 119 4 786

Cifras en millones de délares.

(1) Total.
(2) sector miblico,
(3) Sector vrivado,

(4) Sistema bencario.

(5) Banco de iéxico.

Puente: Informe anunl de Banco

de México. mayo
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privado, la cudl eptd conformada en su total por un
85% con bancos comerciales. (cuadro num.10)

Por otro lado, del total de la deuda exter
na, 4 786 millones de délares estédn contratadoe con
el Pondo Monetario Internacional, revresentando casi

un 5% de la deuda externa. {cuadro num.1ll)

El pago por servicio de la deuda en el cuar
to trimestre del afio ascendié & 3 055.3 millones de -
délaren, de los cudles 1 660.8 millones corresponden
a la amortizacién del principal, y los restantes =

1 394.5 millones al pago de interesee,

El saldo de la deude interna del Gobierno Fe
deral al 31 de diciembre ascendid s 108.9 billones de
pesos, significando un incremento nominal del 12.8% -
con respecto al saldo reportado al mes de septiembre,
mientras que el endeudamiento neto internmo durante el

aflo ascendid a 44,8 billones de peros. (cuadre num.12)

Los recursos de septiembre a diciembre provi
nieron en un 86% de la colocacidn de valores, 1.8% del
eistema bancario y 11,4% del Banco de México.

En el mismo lapso, el Gobierno Pederal pagd
intereses correspondientes a la deuda interna por 15.4
billones de pesos que, sumados a los trimestres anterig

res, alcanzaron los 49,0 billones de pesoa. {cuadro 12)
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ESfRUCTUEA DL LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PRIVADO POR ACREEDOR

1982 - 1988.
82 83 84 85 86 87 88
(1) 239097 19107 18 500 16 719 16 061 15107 7 114
(2) 14 557 14 557 15 415 13 724 13 401 13 316 6 047
1) 9 352 4 550 3 085 2 995 2 660 1791 1 067

Cifras en millones de délares.

(1) Total.
(2) Bancos comerciales.
(3) Otros.

Fuente: Informe anual de Banco de Mrico.

mayo 89.
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Cuadro num. 11

DEUDA EXTRERNA 20TAL POR SECTOR.

Ao Piblicae Privade Banceria PMI. Total XPIB,
82 59 730 23 907 8 531 240 92 409 54.2
83 66 559 19 107 6 909 1 204 93 780 63.8
84 69 378 18 500 & 340 2 433 96 652 55.0
85 72 061 16 719 4 824 2 943 96 568 52.4
a6 75 351 16 061 5 551 4 028 100 g§92 77.8
87 81 407 15 107 5 837 5119 107 471 75.4
88 81 003 7 114 7 481 4 786 100 385 56.8

Cifras en millones de délares.
Puente: Informe anual de Banco de México. maye 89.
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ESTADISTICAS VE DEUDA PUBLICA,

a4 85 86

Saldos de la deuda
interna del Gobier- 5 335.1
no Pederal.

0

772.8_‘ 23 755.7

Estructura de Saldos. IR
1930.57:78°454.9

Banxico. 4.122.1
Valores, 729.1 -334.6:°8°107.6

ElafiL I

Sigt. Bancarieo. 1473.3°

Endeudamiento Neto . )
Interno. 1.329.7

Pago de Intereses, 1 673.4

W

395.8° 9 47010

Saldos de la deuda
interna del mector 1 192.2 1 320.0 1 775.0
paraestatal.

507:7..:7.193.2

9.903.8"

61

"

Banca Comercial. 360.0 283.0 235,93 .-

Baner: de Pomento. 832.2 1 037.0 1 440.3

n

87

555.5

504,1

208.6.

AR5

599.2.:

563.0

532.0
931.9

842.3

a8

43
21

44

49

~

108 947.0 .

as,
el

8z1.3
2425

753.5 .

036.5

Cifras en miles de millones de peeos.

Fuentes: Informe anuel de Banco de #xico. mayo 89.
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El P.S.E. fué un programa con resultedos po-
psitivos dentro del periodo de su vigencis { finales de
1987 - finales de 1588 }, el cufl did 1o propuerto =~
para la estabilided econdmica y la reduccién de la in-
flacidén a su término,

Como primer elemento tenemos que el marco -
externo en el que pe deeenvolvid la economfa mexicana
en 1988 resultd adverso. La balanza de pagos did un -
vueleco no tanto por la bajs pronuncinde de lam expor-
taciones de petrdleo y los mayores pagos por concepto
del eervicio de la deuda, sino por el crecimiento de -
lag importeciones debido a la mayor apertura de la eco
nomfa.

A diferencia de otros afios, sl mercado cem-
biario permanecid estable gracias &l respaldo de lap
reservas monetarias internacionalea acumulades previag
mente y al cambio de expectativas que introdujo, desde
fines de 1987, el P.S.E. Mediante esta estrategia de -
estabiliracién se logré abatir la inflacién sin recu-
rrir a controles generalizados de precios, infundando
confienza, amunque con ciertas presiones recesivas so-
bre la economfa y a coeta de racrificios sociales adi
cionales.

Asioirmo, 12 instrumentacién del Pacto inclu
yé une serie do medidas fisceles, cambiarias, arancels
rias, salariales y de ajuste de precios del aector pi-
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blico y de garant{a al campesino, la mayor parte de
ellas de bdmica recomendacidén del Fondo Moneterio -
Internacional e implicitas en las cartas de inten-
cidén firmadas por el gobierno mexicano con dicho or
ganismo. Ko cbstente, loe precios se realinearon me
diante mecanismos de concertacidn entre gobierno, -
empresas y trabajadores del campo y la ciudad, per-
diendo impetu la inflacién a partir del segundo tri
mestrs; para fines de diciembre habfa descendido a
52 por clento.

En el segundo semestre, el sector indus~-
trial ee sstancé no sélo por la contraccidén de acti
vidades como la construccidn, afectadas por la baja
en la inversidn pdblica, sino también por la de al-
gunas remag vinculadaeg al coneumo interno, sujeto a
restricciones adicionales. A ello re sumé un mal afio
agrfcola reflejado en un retroceso de los productos

agricolas.

A difersncia del afio anterior, las expor-
taciones totalss permeanecieron estacionadas, Ia ba-
ja del precio del petrdéleo significd una fuerte pér
dida que se compensd con ventas no pestroleras, de -
fuerte expanaién. Dentro de ellms, las manufacturas
crecieron con dinamigmo por la gradusl pérdida de la
moneda. El aberatamiento consecuente de lap importa-
ciones por la subvaluacidén de la moneda, contribduyé
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también a su singular aumento, pero mucho mds la re-
duccién de loe arsnceles, medida clave del Pucto, -
que junto con la eliminacidén de los permimos pre-—
vios a la importacidn, eran puntos tratados en las
cartas de intencién firasdaes con ¢l Pondo Monetario
Internacionsl. Dado lo anterior, decliné marcadamepn
te el muperdvit comercisl, que resulté insuficiente
para cubrir el pago del mervicio de 1a deuda exter-
ne y se incurrié en un déficit en cuenta corxriente
superior & 3 000 millones de ddlares, después del -
saldo positivo del afio anterior.

Las fipanzas piblicas se vieron sometides
& recortee mds severos que en aflos anteriores, El -
depcenso de las exportaciones petroleras ee tradujo
en una reduccidn de los ingresos miblicos, con lo -
que el gobierno se vid en la necesidad de contrarres
tar dicha situacién implementando programas como el
de la lucha contra la evasidn fisecal y recogiendo -
frutoe de la actualizecién de la base gravable efec
tuada en 1987 al impuesto sobre la renta y al valor
agregado, En puma, log ingresos tritutarios se ele-
varon adn cuando retrocedieron las percepcicnes del
comercio exterior, por lea baja de arenceles. Los &8s
tos pidlicos se rigieron mAa por 1la polftica de estric
ta austeridad, que una ver mds afecto 1la inversidn, y
numerosos prograkas en ¢jecucidn debieron terminarse
prepaturamente. La invereidn piblica se redujo a la -
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a 1a mitad de la ejercida en el auge petrolero; en
términos por habitante, segin algunos criterios, -
este decremento significéd un retroceso de mds de 20
afios que la inversidn privada estd muy lejos de sub

|anar,

Podemoe finalirzar diciendo que el Pacto -
de Solidaridad Bconémica fué un programa de estabi-
lizacién ortodoxo que cumplid su principal cometido
que fué el detener la inflacidn, ain con un elevado,
costo social, ya que a finales de la segunda fase -
se comenzé & sentir la presidn social por medio de
diversoe estallamientos de huelgas en diferentes -
sectores que demandaban aumentos salariales para -
compensar en alguna medida la pérdida del poder ad-
quisitivo.

A pesar de que en ARlgunos renglones no se
logré lo propuesto inicialmemte, en otros, de cilar-
ta manera, resultaron positivos, ya que al final de
cuentas se logrd bajar importantemente 1a inflacidn,
las tasas de interés, fijar el tipo de cambio, cerrar
empresas no prioritarias, bajar el gasto miblica, per
mitir la apertura comercial y algunos otros mis los =
cuales en su mayorfa fueron plasmados en las cartas
da8 intencién del gobierno de México con el Fondo Mo~
netario Internacional como condicidén tanto para 1la -
obtencidén de nuevos empréstitos, como para la rene-~
gociacién de la deuda externa del pafs,
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4.5- PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIERNTO RCONOMICO.
(P.E.C.E.)

ElL Pacto de Estabilidad y Crecimiento Eco=
némico, como continuacién de la concertacién de los
diferentes sectores del pafs, reconoce que el afio de
89 serd un afio de traneicidn, a partir del saneamien
to financiero y estructursl, Para ello, se plantea -
abatir 1a inflacién, elevar el ritmo de inversidn en
infraestructura para prevenir los llamados cuellos de
botella, y como punto primordial, el renegociar la -~
deude externa para minimizar la trensferencis de re-
cursos.

A principios del mes de enero entra en vi-
gor argunentando que por siete meses iniciales, que
es la primera fase del pacto, no aumentardn los pre
cios de los productos bdeicos, como gasolina, elec~-
tricidad y gas doméstico, y que habrd un ajuéte mnode
rado al salario minimo, y por otro lado no me regis-—

trardn cambios bruscos en el tipo de cambio.

Pars el mes de agosto, entrs en vigor la -
segunda etapa, pretendiendo obtener una baja signi-
fieativa en las tasas de interés, implicando una re
duccidn en los costos de produccidén. Ademds, e pro
pone mantener estables los precioe y tarifas de lom

blenes y servicios del sector pdblico, y sostener el
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el ajuste del tipo de cambio & rardén de un peso die-
ri0 con respecto al ddlar.

Durante el primer trimestre del afio, loz =
precios del petréleo en el mercadc internacional re-
gistraron un sumento considerable, ya que aslcanzaron
un promedio de 17.6 y 18.4 dSlares por barril, coti-
raciones superiores en 11.5 y 10.0 por ciento & las
del mismo periodo de 88, y en 33.4 por ciemto y 22,2
por oiento en relacién con el trimestre anterior, lo
que le dié al gobierno mayor firmeza para sostener -
el Pacto.

Durante el primer trimestre de 89, la eco-
nomfa nacional presenté como principal caracteristi-~
ca el afiancemiento de la estabilisacidén de la infla
ciéﬁ. lo cual era el principal objetivo del PECB. Bsto
fué resultado de la decisién concertada de mentener -
invariables los precios c¢laves de la econowia como -
los salarios, sl tipo de cambio y los precios contre
1sdoe piblicos y privados. Asi también por el estric
to control de lae finanzas publicas, que ss reflejid
en un elevade puperdvit econdmico primario y en 1a -
treyectoria no inflacionaria de las politicas monets
rie y crediticia. Aef pues, el fndice inflacionario
aleanzd 1,6 por ciento en promedio mensual durante -
enero - marzo de 89, contra un 9.6 por ciento en el
mismo perfodo del aflo enterior,
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En enero de 89, la balunza comercial moe=-
tré un saldo positivo, efecto de los precios del pe
tréleo en el monto exportado y del creocimiento de -
las exportaciones no petroleras, La industria maqui
ladora y el turimmo receptivo tuvieron un comporta-
miento dindAmico.

En el primer trimestre del afio, la capta-
cién financieras y ol financiamiento a los eectores
privado y mocial mostraron tasas de crecimiento pg
sitivas., La mayor captacidn fué el resultado de la
persistencia de las altas tashe de interés,

Por otra parte, la recuperacién de la acti
vidad econdmica no es compatible con las transferen-
ciap netae de recursos al exterior del 6.0 por cien-
to del PIB, como las que se tuvierom en promedio en-
tre los aflos de 83 y 88. Para retomar la senda del -
crecimiento se& necesario dirminuir la tranaferencia
nete de recursos al exterior cuande muchc & un 2.0 -
por clento, lo cual serd logrado a través de una com
binacidn de reduceidn del seldo y del servicio de la
douda. junto con recursos frescoe de los acreedores
oficiales y de 1la propis banca oficial, los cusles -~
son estimados en 7 000 millonss de délares anueles -
durante los préximos seis afios.

La tasa de crecimiento acumalada de la pro
ducoidén industrial de enero & febrero de 89, fué ma-
yor en 2,6 por ciento que 1& del miemo perfodo del -
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afio anterior, Al mee de febrero, tres de los cuatro
pubsectores industriales considerados en el fndice =
del Banco de México registreron tasas de crecimiento
positivass por una parte, el eléctrico mantuvo el di
namismo de afios anteriores, con un crecimiento de 6.3
por ciento para el pericdo; las taeas de crecimiento
en la construccién y manufacturas fueron relativamen-
te elevadas, siendo del 3.0 por ciento en amboe camos
mientras que en la mineria me registrd una baja en el
bimeetre de -1.6 por ciento.

La inversidén fija bruta & enerc de 89 cre~
cid sn 10.7 por ciento en relacidén con el mismo mes -
del afio anterior, mostrando una trayectoria de escaso
dinamismo comparado con el tercero y cuarto trimestre
de 88.

La activided petrolera de enero a febrero =
fué superior en 1,1 por ciento a la dsl mimmo perfodo
del aflo anterior; la petroquimica fué el Ares de mayor
crecimiento con 3.1 por clento, en tanto gue la extrag
cién de crudo y gas natural se contrajo 0.7 por cieato
¥ 1la refinacidn experimentd un incremento de 2.9 por -
cliento. '

Por otra parte, en el marco del PECE, lom =&
larios mfnimos nominales tuvieron un incremento del 8.0
por ciento, lo cual continda sin modificacidn, Asf, el

saelario real promedio en el trimestre fué superior en
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un 4,1 por ciento con relacidén al obssrvado en diciem
bre del afio anterior.

Fn el primer trimestre de 1989, la tasa de
crecimiento mensual del INPC bajd de 3.6 por cliento -
en promedio, & 1.6 por ciento en los primercs meses =
del afo, Por otro ledo, el INFP disminuyd de 18.3 por
ciento en enero a 1.3 por ciento ¢n marzo.

Durante el perfodo enerc marzs, el mercado
cambiario mentuvo la estabilided mostrada desde el ini
cio del Pacto de Solidaridad Econdmica. Pn consecuen=-
cia, 1los tipos de cambio de gquilibrio se situaron en
el mes de marsc en 2 353.4 pesos por ddlar.

Por otro lado, la cuenta corriente registrd
un déficit al cierre de 88 por 2 901.2 millones de ad
lares. En el perfodo enero diclembre de 85, la balan-
za comercial arrojd un =aldo positivo por 1 754.4 mi-
llones de ddlares, resultado de exportaciones por una
centidad de 20 657.7 millones de dSlares e importacip
nes por 18 903.3 millones de délares. De las exporta-
ciones mencionadas, 6 709.1 millones de ddlares correg
pondieron & petroleras, mientras que 13 948.6 fueron -
las no petroleras.

A mareo de 83, el ealdo total de valores gu
barnamentales colocados en sl piblico ahorrador fué -
de 51.8 billones de pesoe, cifra superior en 89.5 por
cliento reel a la de marro del afio anterior, resultado
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de un flujo snual por 29.2 billones. Del total del -
salda, 54.7 por ciento correspondid a la colocacidn
do CETES, 41.7 por ciento m BONDES y el resmto a PE-
TROBOKOS, ¥y PAGAPES,

En el trimestre se observ$ un incremento -
en el fndice de cotizaolones del mercado de valores.
A marzo de 89, este indicador alcanzd 232.,0 mil pun-
tos, nivel superior al registrado en marzo de 88, el
cual fué de 174.4 mil puntos,

Durante marzo de 89, el uso total de recur
s0s finsncleroe de caja del mector pmiblico ascendid
& 5.8 billones de pesos. Basto representdé un decremen
to real de‘62.2 por ciento con relacidn al mismo pe-~
riodo d&e 1588.

Los requerimientos financieroe de caja del
goblerno federal durante el primer trimestre de 89 -
alcansaron 5.4 billones de pesos, monto inferior en
60.7 por ciento en términos reales a la cifra regis-
trada en el mismo perfodo de 88. Este resultado pro-
vino fundamentalmente de la favorable evolucidn de -
los derschoe por exportacidén de petréleo y de la dig
minucién real observada en el gasto, Por pu parte, -
Petréleos Mexicanos goners un superdvit por 0.2 bi-
llones; el mector paraestatal controlado diferents -
de PEMEX registré un déficit de 0.1 billones, y el —
sector no controlado un balence pogitivo por 0,1 bi=-
llones de pesos,
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Loe ingresos del gobierno federal por la -
aplicacién de los diferentes gravdmenes ascendieron
8 19.5 blllones de pesos durante el perfodo enero -
marzo de 89, Los ingresos derivados del petréleo al-
cangaron un sonto de 5.8 billones de peros y los pro
venientes del sector no petrolero una cifra de 13,7
billones, Lo anterior, obedecid el favorable compor-
tamiento del ISR de sociedades mercantiles, IVA, IEPS,
impuesto sobre erogaciones y sutoméviles nuevos, aaf
como 8 lom ingresos no tributarios.

El gemto neto del gobiermo federal, durante
el primer trimestre ds 89, aecendid & 24.6 billones -
de pesos, oifrae 32,9 por ciento inferior en términos
reales a la obmervads en 88, y resultado proveniente
de las reducciones reales tanto en el gasto no progra
mable de 38.02 por ciento, como sn el gasto programa—
ble de 15.5 por ciento.

Le deuds externa del pector piblico regim-
tré al mes de marro de 89 una cifra de 78 286.1 millp
nes de d6lares, 10 que representd une disminucidén de
2 717.1 millones de ASlares con respecto al galdo ob-
sexrvado en diciembre de 88. {cusdro num.13), Esta va-
riacién se explica por un desendeudamiento neto POT -
795.5 millonee de ddlares y por 1 590.5 millones de -
aéleres derivados de ajustes 2 la baja por tipos de ~
camblo de lom adeudos en monedss europeas y japonesa,
asl como -331.1 millonees correespondientes a movimien-

tos de ejercicios anteriores que afectaron los saldos,



Cuadro num. 13

19

(milicnes de d6lares)

ESTADISTICAS DE DEUDA PUBLICA.

~Mario |
Conczplo 1984 1988 1984 1987 1983 1989
SALDOS DE LA DEUDA PUBLICA
Externa (usuatio del crddito) & 319 72 020.1 75 330.9 81 406.8 31 003.2 78 186.i
Largo plazo 68944 N 6260 79388 308459 0223 6188
Cono plaza RLENY 454.1 13%4.) 360.9 s 657.3
ESTRUCTURA POR USUARIO
Gobierno Federal U &5 25 6343 pIN XY 34 9866 36 9M.3 16 405.8
Organismos y empresas nurs 29 1878 226453 233022 2 1817 20741}
Financicras 145285 142210 17 99.0 201250 202454 18 592.7
No financieras N 25490 1,10 1020 2990 2595.6 23468
SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA
POR FUENTES DE FINANCIAMIENTO 9 I 72 080.1 75 330.9 81 4068 8t 003.2 T4 286.1
Bancos privados 30T 3511 §153.6 12378 13047 1180.9
Sindiados 30678.6 85259 B 2. 13107 1) 803.1 13 425.0
QF1s 4879.4 59455 74109 81235 104199 97199
Bilaterales 312 44187 $618.7 7989.2 87028 R34
Bonos pablicos 32953 3085.2 21206 21417 36524 JiEY Y
Bonos privados 709.8 658.3 680.9 5419 1509 270.2
Provecdor - 2410 167.2 132.2 1090 9.3 97.2
Reestructutads D429 4B 6452 T 4BI6A9 48 1369 426779 4146328
FLUJO NETQ DE RECURSOS 16128 762.9 1386.7 29614 — Tan} - 7955
Gobierno Federal 27287 560.2 §97.2 26400 13419 — a4
Grganismos ¥ empresas -1 1183 - 5138 - 431.2 — 2981 —~20234 - 34
Financieras 976.0 602.0 9427 Uy — 2108 — 1966
No financicras 28.4 115.5 - 2.0 - N57 T — e ]
PAGO DE INTERESES Ten.a 76010 61308 37003 613530 1 5938
SALDO DE LAS SOCIEDADES . .
NACIONALES DE CREDITO 61830 4807 53514 58366 2 097.0 807
SALDOS DE LA DEUDA INTERNA
DEf, GOBIERNG FEDERAL {mmp) 33351 1Me 237557 61 3385 108 947.0 118 226.0
ESTRUCTURA DE SALDOS
Banxico 4)12b 590.5° 14549 103428 43 682.6 45 916.3
Valores 7390 2 3346 3106 27 3041 43 B21.9 58 1744
Sisiema bancario 4733 13077 71912 232086 20 4428 18 978.0
ENDEUDAMIENTO NETO INTERNO 197 4.006.4 9918 BALS 44 7505
PAGO DE INTERESES 1 673.4 33958 94710 29 593.2 47 36,5 119876
SALDQOS DE LA DEUDA INTERNA
DEL SECTOR PARAESTATAL (memp) 11922 13200 1150 25630 4900
Banca comercial 360.0 2830 1s5.0 $32.0 450.0
Banca de famenio 022 1070 1 4400 2010 4 4500

Fuentet Informe anual de Banco de M&xico, mayo de 89,
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Del saldo total de la deuda miblica exter-
as, el 99.1 por clento correspondié a pasivos de lar
go plazo y el 0.9 por ciento & linears revolventes a

plazos menores de un aflo.

En 1la estructura del saldo de la &euda pi-
blica externa por ususrio de los recurscs, el 39.4 -
por ciento corresponde al Gobiermo Pedersl, el 33.9
por cientc a lom organismos y eampresas controladas,
el 23.4 por ciento & instituciones de banca de fomen
to y el restante 1,3 por ciento a las entidades no -
controlaedss presupuestalments,

El pago por concepto del servicio de la -
deuda en el primer trimestre del afo ascendié a la -
cifra de 3 438.6 millones de délares, de loa cuales
1 545.1 millonek corresponden a la amortirzacidn del
principal y 1 893.5 millones de dSlares al pago de -

intereses.

Ea concluaién podemos notar gue el Pacto -
de Estabilidad y Crecimiento Beondimico ha logrado msu
propSaito principal, que ha sido el detener el creci
miento de 1a inflaeidén. la estrategia &el PECE pro-
fundiza ¢l impacto desfavorable gque tuvo la polftica
antiinflacionaria del PSE sobre la actividad produc-
tiva, ya que continlfan las polfticas de austeridad -
piblica y msalarial que caracterizaron al Facto.

Ia politica econdmica aprobada para el ejer
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cicio de 89 proyecta un virtual estanceamiento del -
consumo piblico ¥ una baja de la inversidén guberna-

mental,

¥n materia salarial, parece que el aumen-
to del 10 por ciento de febrero viene a conformar un
tope para el salario, ya que la tendencia es la mis-

ma que la de 88, es decir, una tendencia recesiva,

El gobiernc mexicano espera eliminar la -
tendencis receeiva hacia mediados del efio de 89 y -
reactivar la economfa & partir del segundo pemestre
hasta alcanzer la tase de crecimiento del PIB del -
1.5 por ciento. Tel reanimacién estaria en funcién
de una expansidén de la inversidn privada y de un -
sostenimiento del dinamiemo mostrade por les expor-

taciones no petroleres.

La polftica financiera y el manejo del ti-
po de cambio apoyardn el crecimiento moderado, Ello
demandard un equilibrio en el prerupuesto de divieas,
compatible con el monto de las importaciones requeri
das y con una disponibilidad de créditos extermnos su-
ficientes, los cuales estdn calculados para el progra
ma econdmico en unos seis mil millones de délares pa—
ra el afio de 1989.

El éxito 6 el fracmeo del Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento Econémico dependerd de que los dos —

grandes rubros que integran el PECE, que son la concer
tacidn y el programa de eestabilizacién econdmica me 1le
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ven & cabo sin problemas. Por una parte, el programa
de estabilizecidn em le smerie de medidas gue buscan
demactivar la causa fundamental de ls inflacidn. Por
otro lado, 1a concertacidn es el convenio entre los
distintos sectores para facilitar la eetrategie eco-
némica acorde, gue cumpla sus objetivos en un ambien

te social de colsborecidn y sacrificio.

Con todo 1lo anterior, es necesario que el
gobierno implemente medidae que den respuesta clars
& los diferentes sectores para continuar con el pro
grama estabilizador, que cada dfa se ve fortalecido,
pero con una concertacidén gque se v§ cade vez mds -
problemético.



‘c o N CLU S IO0ONES,



5=CONCLUSIONES,

El Fondo Monetario Internacional, ha de-
sempedado un destacedo papel en América Latina en
lo referente a 1a llamada "ayuda econdmica™ y por
conegecuencia, en la adopcidn y establecimiento de

diversos programas de estabilizacidn econémica.

El tema de 1a "ayuda financiera" ha eido
utilizado de forma demagdgica, ya que el dltimo =
objetivo, ha sido el evitar tomar un camine inde-~
pendiente y nacionalista de desarrollo, propician-
do la rangria que hacen las empresas transnaciona-
les de loe recureos materiales, financieros y huma
nos de loe paises que recurren a esta ayuda en con

diciones desfavorablee.

Es indudable que organismos internaciong
" les como el Pondo Monetario, han dado un trato es-
peciel a los pafees ricos debido al peso especffi-
co de lor mismoe en el mercado internacionel, lo -
que se refleje en el volumen de sue cuotas y en el
monto de créditos recibidos.

La intervencidén del Pondo Monetario Inter
nacionel en las economfas latinoamericanas se ha da
do a travée de sus miesiones, las cudles son regula-
das por los planteamientos y directrices del propio

195"



Pondo, en conveniencia del capital tranenacional y
no tanto en pro del deearrollo del pais que se tra

te en el momento.

Una de las principales condiciones que =
parece ser comin denominador, es la previa devalug
cién monetaria, lo que provoca inevitablemente au~
mentos en el costo de vida de las grandes mayoriaes
y en inflacién, minando la capacidad negociadora -
del Estado.

Por otra parte, ¢l organismo internacio-
nal recomiendas, como parte de su politica, el ra-
cionelizar el presupuesto estatal y reducir la bu-
rocracia, ocasionando degpidos mmsivos tomo lor =
ocurridos en Argentina y Uruguasy en 1966, Perd enm
1978 y Portugal en 1977, ademés de una sustancisl
disminucidn del gesto pdblico, un aumento de los —
impuestos de las empreeas piiblicas, un abandono de
los subeidios 81 concumo y una reduccidn de loa ~
gastos de seguridad social afectando una vez mds a
los grupoe de bajos ingresoes.

Adends, el Fondo Monetario condicions a
la liquidacidn de empresas estatales bajo el pre~
texto de 1a baja rentabilidad de dichas empreeas,
debilitando como consecuencia la intervencidn del
Estado en lag economfar nacionales, y facilitando
a su veg la expanasién del capital extranjero.

196
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El organismo en cueatidn, propone una -
perie de programas internos antiinflacionerios, gue
comprenden controles salariales y supresidn de con-
troles & los precios, dando a 1la vez meyores facili

dades a 1la inversién extranjera directa.

Ee indiecutible gue han apoyado el ascen-
go &1 poder de dictadores en pafses como Chile, Ar-
gentina y Brasil, y han financisdo alguna vez a go-
biernos ilegalees y mercenarios como el de Zaire, Ni

caragua ¢ Irdn.

En general, todo parece indicar que los =
objetivos del Fondo Monetario Intermacional al in-
tervenir en las djferentes economfas soni el bajar
los preclos de los productos que adguieren las em-
presas transnacionales; el suprimir las barreras -
comerciales en favor de lae miemas empreesas tranp-
nacionales; el congelar los salarios sin disminuir
el nivel de las utilidedes; el crear climas favora-
bles a la inversidn extranjera directa, y el tener
cada vez un mayor control sobre las economias na-~
cionales.

El caso de algunos pafses del Sur de Améri
ca ha demostrado que la devaluacidén a8l cambiar loe -
precios relativos, modifica la asignacién de recur-
gos, de tal manera gue hay une tranaferencia de in-
gresos del sector interno al que produce pars el =

sector externo y de los malerios & las utilidades, -
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ademds de que les devaluaciones son por naturaleza
inflacionariae y antipopulares, ya que elevan ¢l -

coeto de la vida en las grandes mayorias.

Se puede obeservar a lo largo del tiempo,
que los organismos internacionales como el Fondo -
Monetario Internacional han concentrado su atencidn
béeicamente & los problemae de Balenze de Pagos e —
inflacidn, sin tomar en cuenta la problemdtica so-~
cial y el desempleo.

Es importante mencionar que gran parte -
de los recursos que seé obtienen, ya sean otorgados
directamente por eete orgeniemo & con el aval del
mismo, han ido a parar al tercer mundo para emorti
zar las deudas contrafdas con los bancos privados
occidentales principalmente, y né para la realiza-

cidn de proyectos de desarrollo econdmico y mocial.

La intervencidn del Fondo llonetarioc Inter
nacional via sus programas de estabilizacidn econd-—
mice, entorpece los eefuerzos para encontrar el ca—
mino del desarrollo y el mejoramientoe en el nivel —
de vida de las clases populares. B

El monto del servicio de la deuds externa
¥ la revisién de utilidedes de las filiales de lasg
empresas transnacionales, han convertido & tode =
América Latina en gran exportadora neta de capital,
puesto que sale mucho mds de lo que ingresa, descapi



talizando asf a loe pafser de la regidén y estimu-
lando la tendencis a recurrir més al endeudamien-
to y a la inversién extranjera.

En el caeso egpecifico de México, se -
observa que a partir de loes aflos sesenta el estan
camiento de le produccién mgricola, que condujo e
1la reduccién de log superdvit exportables, y a 1a
pérdida de lar ventajas asociadas 8l proceso dind
mico de sustitucién de importaciones empezaron a
hacer mds evidente la restriccién externa que rd-
pldamente se manifestd en el aumento del déficit
en cuenta corriente de 1la balanza de pagoe y en -
las crecientes necesidades de endeudamiento exter
no. Para el afio de 1976, tal situacién se torné -
inmene jable al producirse un fenémeno de fuga de
capitales de gran proporcidn, efecto de un défi-
cit piblico elevado y de un tipo de cambio sobre
valusdo como resultado de la politica de paridad
fija ante une aceleracidn de la inflacidn interna

manifestada a partir del eiio de 1973.

El conjunto de factores que se configu-
raron genersron mayor incertidumbre & la inversidén
productiva privada, canalizando los excedentes a -

la especulacién de divisas y reduciendo la capaci-
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dad de pago del servicio de la deuda externa lo que

restringld el acceso &l crédito del exterior agra-
vendo los problemas internos.

Otro de los problemas que ers necesario -
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necer frente fué el déficit piblico creciente, da-
da la inexistencie de recursos para financiarlo, -
por 1o gue era imprescindible disminuirlo, ael como
el aumentar el ahorro interno para disminuir el ni-

val de endeudamiento externo.

Parae lograr lo anterior y para obtener la
ayude finenciera internacional pera encaraxr le cri-
eis, =me procedid a modificar la politica econdmice
que se habia estado siguiendo, Aungue se habia re-
currido en 1959 y 1961 al Fondo Monetario Interma-
cional, es B partir de 1976 cuando la intervencidn
de dicho orgeniemo figura en l& politica econdémica
del pafe, 8 través de la certa de intencién firmpa-

da en ese afio.

Las principales medidas acordsdas con el
P.¥.I, se centraron en la necesidad de racionslizar
la intervencidén del Estado en la economfa, y de aban

donar la llamada economfsa ficcidn.

As{, tal como ee ha deecrito los programae
del F.#.I. en América Latina, Wéxico tuvo que poner
en marcha mecanismos de ajuete camo 1B contraccidn
del gasto publico, de circulacidn moneteria, libera
lizacién creciente del comercio exterior, aumento de
lag taeas de interés, devaluacién del peso, reduccién
a#1 numero de las emnreses pareseatatales y contraccidn
ealarial entre otrae, orientadas a reducir el déficit
en cuenta corriente de balanza de pagoe y el nivel -

de endeudamiento exteruo.
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Ba de notarse que la politica de ajuste
"negociada” con el Pondo Hometario Internacional
que debfa de durar tres affos, segin el documento
firmado con dicho organiemo en ese aflo, sdlo se ~
1levé a cabo durante 1976 y 1977, ye que fué répi
damente abandonado ante las buenes expectativas -
mexicanas de le pogibilidad de una exportacién ma
siva de petréleo, lo que permitié la superacién -

cagi adbita de 1la restricceidn externa.

La tendencia al alzsa de los precios in-
ternacionales del petréleo permitid que nuestro —
pafs se convirtiera en cliente favorito de la ban
ca intermacionel, pacsando lg deuda externa total
de 30 mil millones de délares en 1877 a 87.6 mil
millones & finea de 1982, y llegando el pais a —
depender bdeicamente de las tasas de interde in-
ternacionales y de los precios del petrdleo.

Es a partir de 1981 que se registra una
baja constante de log precios del petréleo y un =
incremente en las tasas de interés internaciona-
1es lo que conduce al pafs a devaluar €l peeo en
febrero de 82 y & 1a adopcién de medidas de con-
tencidn del gasto piblico, propiciando una gran -
fuga de divieas, hasta el grado de llegar a agotar
ge las reservas en Banco de México en agosic de 82,
y conduciendo 8l gobiermo a declararse en suspen—
eién de pagos, originando una eliminacidn brusca

del flujo de ingresos del exterior y marcando el



inicio de una de las peores crisis econémicas del
pafe.

Dada 1la& situacién, el gobiermc se vid ~
en 1a inmediata necesidad de recurrir nuevamente —
al Pondo Monetario Internacional firmando un acuer
do para el perfodo 83 - 85.

Ae{, a rafz de este acuerdo, €l gobierno
pone en prdctica las medidas ortodoxas del Fondo —
lae cudles son ratificadas de alguna manera median
te las cartes de intencidn subsecuentes de 84, 85
y 86, afio en que le inflacién interna vuelve a re
punter, llegando & cifrae superiores al 100 por -
ciento, e instrumentando el Programa de Aliento y
Crecimiento, programa que contiene una profunda -
renegociacién de la deuda externa.

Es indudable que les cartas de intencién
Y loe programes de ajuste econdmico adoptadas por
nuestro gobierno hasta el afio de 1989, muestran -
de alguna forma la plena disposicidn por parte de
ﬁuestros gobernantes para adoptar loe lineamien-
tos y polfticas impuestos por organismce interna-
cionales como el Fondo Monetario Internacional, -
que si bien de cierta manera han tenido éxito, =
como et ¢l caso del control de la inflacién, han
delegado a segundo término el bienestar social de
las clases mayoritarias,
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En resimen podemos decir que las conee-
cuencias de las recetas ortodoxas han pido muy =
costomas para el paims, 10 que se ha visto traduci
do en monopolizecidn de la economis y desnaciona-

lizacidn creciente, desempleo y pobreza, concentra
cidn del ingreso, cafds del salario real, disminu-
cién del nivel de vida y de la atencidn social, -
aumento de la criainalided, debilitamiento del Es~

tado y represidn.

En ¢l mediano plazo, nusstros gobernan-
tes me verdn en la nocisidad de crear un club de
deudores con loe pafses latinoamericancs bdeica-
mente, con 1o que se¢ pueds lograr una renegocia-
cién de la deuda & fondo y ¢n posicién mucho ode
ventajosa, ya que pars sl future mexicano serf -
nécesario realizar cambioe estructurales para -
evitar que ¢l monto de la deuds nos llsve a gra-
ves snfrentamientos internos, por lo qus se debg
rd a través de una polftics comprometida, atacar
lap causas de]l precarioc dssarrollo nacional, como
1o son los grendes desequilibrios estructurales,
el bajo nivel de vida de las mayorfcs, sl escaso
nivel de productividad, la corrupcién adzinistra
tiva, la denconfianza general y el constante sa-
queo por parte de lam empresas transnacionales,
para 1o: cufl serd vital el lograr en buena medi-
da el fortallecimiento de las dreas prioritarias
del Eatado y sobretodo la capitalizacién del com
po, hasta lograr alcanzer un proceso continuo de
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expaneién del ingreso real, que se tradugca a cor
to plazo en um auménto creciente del nivel de wi-
da de 1a poblacién de bajos ingresos.

Por dltimo, como lo mencionamos en emte
trabajo, por el momento estamoe concientes que es
prdcticamente imposible prescindir de los recur-
808 provenientes de organismos como el Fondo Mo~
netario, sin embargo, 8l que nueatros gobernan-
tes adquieran plena conciencia que deberdn nego-
ciar a futurc en posicién mde ventajosa pars el
pais, serd la ténica a seguir pars evitar una —
criais econdmica y social de mayor magnitud y -
consecuencias de la que enfrentamos.
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