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INTRODUCCION

Ante la fehaciente agudizscidén de las presiones inflacionarias ocu
rrid= a finales d: 19397 y el consecuente deterioro ie 1as especta-
tivas econéﬁicas en gener+l, el Gorierno Mexicano modifico radical
mente, tanto su estratezia antinflacionaria como eu programa econd

mico previsto y ya anunciado para 1988.

Dicho programe estd contenido en el Pacto de Solidaridad Econdmica
(PSE) y el esfuerzo conjunto de todos los sectores productivos des
tinados a la necesided de alcanzar esta meta se revela a la luz -
del conjunto de deseguilibrios que genera la inflscién y sobre to-
do el obstdculo al crecimiento sostenido en cue ésta se ha conver-

tido.

Este fue el contexto en el que se mavié la economia en esos afos -
de 1988 y 1989 y parte de 1990, cuyas repercusiones dificultaron -
1a aplicacidén de la polftica econdmica orientada a la estabiliza-

cidn.

A ello hatria gue agregar la psicologia apresiva gue caracterizo el
comoortamiento de los partici-antes en los mercados financieros, -
la cual contribuyo a complicar avn mds 1la instrumentacién del pro-
grama. Los principales instrumentos de politica se coordinaron en

apoyo de los objetivos del PSE.



Les acciones medulares dentro de ese gron esfuer o e estabiliza-
¢idn fueron el sanesmiento de las Finanzas Pibliczs, la Restric-
cidén Crediticia, la Pijacidn virtual del Tipo de Cambio, la Aper-
tura Comercial y la ZJoncertacidn Soeial. Esta dWltima fue, sin du
da 1a nota distintivz del nlan coment4do. Asi mediante un ejerci
cio de corcertacidén en el dmbito de la economfa N.cisnal, los --
principales sectores productivos adoptaron acuertos tendientes a
estatilizar los precios de una canasta cue incluye a numerosos -
bienes y servicios de consur> popular. Ayenas czbe insistir en -
1z importancia de este mecaonisvo. Bn su zusencia, quizds no hu-
bieraen polido alcanz-rae las nretis del 23E, enc.rinadas a conse-
guir 12 estabilizacién de la economia sin provoesr una depresién

en el nivel de la ocupacidén y de la actividad productiva.

Aunque el programa experimentd adaptaciones en cuants a su ritmo
de aplicacidn, a la sincronizacién de las medidas de polftica y a
la periodicidai en la revisién de la concertacién, =us lineamien-
tos bdsicos ner-anecieron constintes desde su firma ea diciembre

de 1987 hasta su terminacién el 31 de julio de 1990.
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ANTECEDENTES

Durantc el afio de 1987, la economia mexicana observ6é signos encon-
trados en el acontecer de sus principales indicadores econbmicos y
financieros. .

Las primeras tres cuartas partes del afio, el desenvolvimiento gene
ral de la economia indicaba claros signos de estabilidad y recupe-
racién, derivados de la correcta aplicaci6én de la polftica econémi
ca implementada a finales de 1986.

De esta forma, se apreciaban diversos signos que marcaban la recu-
peracibén del pafs; la reactivacién de la actividad productiva, la
reduccién de las tasas de interés, el crecimiento de las reservas
internacionales del Banco de México, los superdvit comerciales en
las cuentas con el exterior, la repatriacifn de capitales, etc., -
eran ejemplos claros de este acontecer, que enmarcaban la evolu-
cifn econbmica dentro de un clima de confianza y certidumbre.

&)
En el Gltimo lapso de 1987, diversos acontecimientos nacionales e
internacionales empafiaron el correcto devenir econbmico y financie
ro generando en los agentes econfmicos malas expectativas en cuan-
to al acontecer deseado,

Este cambio llev6 a las autoridades gubernamentales a replantear -
diversos mecanismos de polftica-econfmica y a implementar un 'PAC-
TO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA"™ con todos los sectores del pafs, Este
pacto busca, por medio de la concertacién, tanto la lucha de todos
los mexicanos contra el proceso inflacionario como la reactivacién
productiva del pafs resultados que deberfin observar sus primeros -
frutos en el segundo trimestre de 1988,

Dentro de este excenario, el mercado mexicano de valores fue fiel
catalizador de los acontecimientos experimentados en 1987, y al -
igual que la actividad econémica durante los primeros nueve meses
del afio contemplé claribilidad, para que en el Gltimo lapso obser-

vard importantes ajustes en su tendencia,

L maran e
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“ENERO .

Se establecen las bases de politica econ6m1ca para 1987 por parte
del Gob rno Federal, guxados b451camente por cuatro obJetivus.‘

Alentaflqlccrecimiento econémicb}

Renovar:el combate. inflacionario
Consolxdar Y ampllar 1a reconverszén ndustr a

“to - a aquellas personas con depfsitos. en e1 exterlo ue 'esearan

retomarlos al pafs,

El Gobierno anunci6 que se deshard de cuarenta y sicte ‘empresas pa
raestatales.

En el primer mes del afio, el sector bursftil responde favorablemen
te ante las buenas expectativas de la econ6émia, registrando un in-
cremento promedio en sus cotizaciones del 27.98 por ciento, nego-
ciando durante este mes mis de 1000 millones de acciones, Por otro
lado se suspende por parte de la Comisi6n Nacional de Vilores la -
emisi6n de pagarfs empresariales bursitiles, debido a las finalida
des- para las que fueron concebidos.

FEBRERO
Con la Reforma Fiscal aprobada por el Congreso de la Unibn, se pre-
tende recuperar gradualmente los ingresos y disminuir el gasto co-
rriente,

Continda la apertura comercial, anunciando la Secretarfa de Comer-
cio la reducci6n en 4 243 fracciones arancelarias.

El dfa 6 de febrero se realiza la colocacién de Certificados de -
Aportacién Patrimonial (CAP's), siendo Banamex y Bancomer las pri-
meras Sociedades Nacionales de Crédito en emitir estos valores, -
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Con la colocacibn del 34 por ciento de su capital social, los ban-
cos vuelven al escenario bursitil, después de su nacionalizacifn -
en 1982,

Se dan a conocer los resultados financieros de las empresas bursfti
ies, siendo en términos generales satisfactorios, con lo cual se -
alienta la inversién en el sector bursfitil, registrando al finali-
zar febrero un incremento del 32,42 por ciente en el Indice de pre
cios y cotizaciones.

MARZ0

M§xic0 formaliza con la comunidad financiera internacional un pa-
quete financiero que consisti6 en modificar los términos y condi-
ciones de 1a deuda reestructurada en 1983 (43 700 millones de d6-
lares) y 1984 (8 550 millones de d6lares),

Durante marzo la balanza comercial de México mostré un saldo favo
rable de 705.2 millones de d6lares, 204.8 por ciento superior al
mismo mes de 1986,

En el mercado accionario se mantiene un importante crecimiento en
su trayectoria, alcanzando al primer trimestre de 1987 un incre-
mento del 109.18 por ciento en el {ndice de precios y cotizacio-
nes. La operatividad en el Mercado de Valores alcanza los 38 bi-
llones de pesos, en los primeros tres meses del afio, 265 por cien
to superior al mismo periodo de 1986, registrindose un aumento del
410.7 por ciento en los montos emitidos de instrumentos bursftiles,

ABRIL

La economfa norteamericana inici§ una fuerte polftica proteccio-
nista ante su creciente déficit comercial, y por otro lado conti-
nda la devaluacién de su moneda ante las principales divisas del
mundo, cuestifn por la cual se fortalecieron los metales preciosos.

Por lo que se refiere a la economfa en México, en el sistema finan
ciero se observa una creciente liquidez motivada principalmente -
por el saldo favorable en la balanza comercial, presentindose lige
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ros descensos en las tasas de interés,

Los indicadores bursitiles del sector accionario registraron nuevos
incrementos, ubicindose el fndice de precios y cotizaciones al cie-
rre de abril en 122 302.65 puntos, 160 por ciento superior al cie-

rre de 1986, El precio de las acciones en la Bolsa super6 en 15 -
por ciento en promedio el valor en libros que registra cada empresa
al primer trimestre de 1987, al ubicarse la relacifn precio/valor -
contable en 1.15 veces; en diciembre de 1986 sé encontraba en 0,56

veces. Esta situacifn se da ante los buenos resultados obtenidos -
por las empresas en los primeros meses de 1987,

MAYO

En el quinto mes del afio se presentaron varios signos positivos en
la economfa mexicana; por un lado las exportaciones no petroleras

continuaron su crecimiento y las petroleras se recuperan. Ante el
aumento en las exportaciones, aunado a la entrada de recursos por

el prestamo de 3 000 millones de d6lares que consiguif el Gobierno
Federal y la repatriacifn de capitales han llevado a las reservas

internacionales del Banco de México a 12000 millones de d6lares.

Asimismo, luego de la cafda en la actividad industrial de 1986, que
por la propia inercia concluyf hasta el mes anterior, en este quin

to mes se observ6 ya un ligero crecimiento en algunos sectores eco

némicos, aunque cabe mencionar que la inflaci6n no cede terreno y

se mantiene al alza; al acumular en abril el 34.4 y 120.9 por cien
to al cierre de abril, sin embargo las presiones devaluatorias has

ta la fecha se han visto disminuir ante el ingreso de capitales -~

del exterior.

Por su parte, el mercado accionario mantiene una alta demanda y el
indice de precios y cotizaciones crecif en 17.17 por ciento duran-
te mayo, al situarse en el nivel de 143 307,58 unidades,

Con este crecimiento mensual, ya suman trece meses en que el prin-
cipal indicador bursitil registra ganancias superiores al 10 por -



ciento, de,csth,fofﬁaEcﬁ e1'87 sﬁvavénce,es del 204,26 por ciento:

JUNIO
Hasta ¢l mes de junio se han autorizado 107 proyectos de capitalizg
cién de pasivos, estimindose que durante 1987 se capitalizaron: - -

1 500 millones de dblares, con lo cual se dismunuirdn los pasivos.-
externos y sc¢ promoverd la entrada de capital forédneco.

La cotizacibn internacional del petr6leo se situé en la banda de -
los 20 délares por barril, las reservas de divisas superan los 13 -
millones de db6lares y la balanza comercial es favorable por mis de
3 mil millones de d6lares.

La inflaci6n alcanz6 un aumento acumulado del 54,9 por ciento en -
los primeros meses de 1987 (126.7 por ciento en los filtimos meses),

La Bolsa Mexicana de Valores destaca entre todas las del mundo al -
reflejar en su principal indicador bursitil un crecimiento de 134 -
por ciento en término de dflares durante el primer semestre de 1987,

El dfa 3 de junio se colocan en el sector accionario los tftulos re
presentativos de la Casa de Bolsa "Acciones Bursdtiles" (anterior-
mente Somex)}, La participaci6én del gobierno en esta Casa de Bolsa
es vendida al sector privado.

JULIO
N
Hasta el mes de julio se registran tasas positivas en algunos secto
res productives, destacando la industria minera y el sector eléctri
co; mientras que la industria de la construccifn sigue mostrando -
un comportamiento desfavorable al reducir em -1.7 por ciento, sin
embargo esta es menor a la registrada en marzo ( -8,9 por ciento ).

El costo porcentual promedio de captaci6n en moneda nacional (CPP)
registra su nivel mds bajo en los Gltimos 9 meses, al ubicarse en -

92,91 por ciento.



Segtin datos preliminares de la Sccretarfa de Hacienda y Crédito Ph-
bliéo, durante los primeros 5 meses del afio se redujo la recaudacibn
de-impuestos, registrando una cafda de 1.9 por ciento en términos -
reales.

“‘La Secretarfa de Hacienda y Cfedito PGblico anunci6é un aumento .de -
28.9 por ciento a la gasolina,

Prosigue la dindmica del Mercade de Valores, registrando en’junio:-
un crecimiento del 40,4 por ciento en su Indice de precios, siendo

“‘el incremento mds significativo registrado en un:perfodo mensual en
toda la historia de la Bolsa Mexicana,

AGOSTO

Se nombran seis pre-candidatos a la Presidencia de la RepGblica por
parte del Partido Revolucionario institucionalista.

Se decret§ un descenso cn el encaje legal, destinandose financia-
mientos para actividades productivas en una porcién de 49 centavos
por cada peso captado,

Segﬁn la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pfiblico la deuda externa
ascendfa al primer semestre de 1987 a 79 300 millones de d6lares, -
mientras que la interna era de 35 billones de pesos.

El fndice de precios y cotizaciones se ubica en 287 385.19 punto, -
logrando una ganancia en el mes de 26.0 por cicnto. La operativi-
dad cn el mercado de valores durante agosto superd los 37 hillones
de pesos.

Durante este mes se realizaron 8 ofertas pGblicas por un importe de
186 364 millones de pesos.

Se realiz6 la colocacibn del fondo comGn Nafinza por un monto de -
S0 000 millones.
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.Los rend1m1entos en’ mercado ‘de’ dinero’se ublcaron por deba]o del 90
28 dias,'sxgnlflcando un descenso. cercano a los 10 pun

¢ por; c:.ento_
:tos porcentuales con respecto a la Gltima tasa de 1986.

SEPTIEMBRE

El:primer dfa del mes, el Lic. Miguel de la Madrid realizé un andli
sis de los logros de su administraci6n, en su V Informe de Gobierno.
Sefial6 que en 1987 se observaba crecimiento en la actividad indus-

© trial, especialmente en la industria manufacturera, el superfvit, -
comercial alcanz6 4 750 millones de d6lares y la cuenta corriente -
3 122 millones de d6lares en el primer semestre. Las reservas in-
ternacionales alcanzaron al 31 de agosto los 14 597 millones de d6-
lares,

En el entorno financiero, las tasas de interés domésticas, asf como
los rendimientos de mercado de dinero, contuvieron sus descensos y
en algunos casos se dieron incrementos con el fin de otorgar rendi-
mientos reales a los .inversionistas, ya que la inflaci6n acumulada
al mes de agosto alcanz6 el 81.1 por ciento.

El mercado de valores durante septiembre obtuvo un crecimiento de -
19.54 por ciento en el indice de precios y cotizaciones, con el cual
se acumulan 17 meses consecutivos de incrementos mensuales en este
indicador. El mGltiple precio/utilidad se ubic6 en 24.11 veces,
ambos indicadores del sector accionario al llegar a estos niveles re
gistran sus miximos en el afio.

Se inician las operaciones en bolsa de los certificados de plata, -
emitiéndose 40 mil millones de pesos en su primera colocaci6n.

OCTUBRE

El dfa 4 de octubre el Partido Revolucionario Institucional nombré
-al Lic, Carlos Salinas de Gortari como su precandidato a la Presi-
dencia de la Republica.

" En el panorama .internacional el délar continué su cafda ante las -
11



principales monedas de los paises desarrollados, asf mismo, el go-
bierno estadounidense dio a conocer sus enormes déficit presupucs-
tal y comercial, cuestifn que repercutil severamente en la mayoria
de las bolsas del mundo.

La inflacién acumulada a octubre alcanza el 109.2 y 140,9 por cien-
to, en los ultimos 12 meses. )

El mercado accionario inicié el mes de octubre con incrementos nota
bles alcanzando el dfa 6 del mismo el mfiximo nivel en el fndice de
‘precios’y cotizaciones al ubicarse en 373 216,24 unidades.

A.partir de la segunda semana, el mercado de valores sc ve contagia
do por diversos acontecimientos tanto internos como cxternos sufrien

“do una reduccibn promedio en sus precios del 40 por ciento, ante ni-
veles operativos escasos y un repunte en las tasas de interés de los
instrumentos de mercado de dinero.

NOVIEMBRE

En este mes se recrudecieron ciertos factores en el desarrollo de la
economfa mexicana, luego de no poderse controlar el proceso inflacio
nario.

Las tasas de interés domésticas alcanzaron niveles sin precedentes -
al incrementarse en mis de 20 puntos,

Se devaluf el d6lar libre el 18 de noviembre en aproximadamente un -
47 por ciento, ante una importante demanda de esta divisa y el reti-
ro del .Banco de México del mercado libre.

Por su parte, el mercado de acciones se mantuvo a la baja, cuestifn
que en conjunto con lo anterior se tradujo en una agudizacién del en
torno economico y se reflejé cierta inestabilidad financiera.

En noviembre se mantuvo en el mercado accionario, la posici6n de ven

ta que se inicid desde el pasado mes de octubre, todo ello dentro de
un contexto de grandes fluctuaciones en los precios, ya que el Indi-
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cérde prééibs la cafda mis grande de su historia 9-18 por ciento
y ias~alza§ mds grandes los dfas 18 y 19 con incremento del 26 y 17
-por’ciento, respectivamente.

De esta forma, sl cierre del onceavo mes el principal-indicador del

mercado mostré una reduccifn del 43.19 por ciento ql‘sifuﬁrse_al, -
“cierre en 113 628,15 puntos. :

DICIEMBRE

En el Gltimo mes de 1987 se vivieron importantes cambios en el acon
" tecer econdmico y politico de México, puesto que se acrecentaron- -
los problemas inflacionarios y financieros,

Para cllo se recurrif a un nuevo programa econbmico denominado -
Pacto de Solidaridad Econbmico, que pretendé hacer frente a la cri-
sis buscando disminuir la inflaci6n y hacer crecer la economia so-
bre bases sanas.

Este PACTO DE SOLIDARIDAD concertf la participacibn de sectores pG-
blico, obrero, campesino y empresarial,

Su aplicacifn se di6 @ partir del dfa 16 de diciembre y contemplé

incrementos en los precios y tarifas del-sector pGblico asf como in
crementos a los salarios,

13



EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA.

El Pacto de Solidaridad Econfmica (P.S.E.) es un Programa Econfmi-
co, basado en la alianza concertada esencialmente entre los secto-
res productivos organizados del Pafs (que por sf mismos involucran
a toda la poblaci6n), para enfrentar a la inflaci6n que tanto mina
el poder adquisitivo de las mayorfas. Busca frenar el proceso in-
flacionario anteponiendo a los intereses particulares y sectoria-
les los de interes general. Y asf, reencauzar la cconomfa hacfa -
un desarrollo equilibrado, mis justo y mds igualitario.

En nuestra economfa la inflacién se ha convertido en un fen6meno -
creciente y cada vez mis dificil de controlar, por ello, "El Pacto"
se traza como objetivo central de la polftica econ6mica, una moda-
lidad antinflacionaria de indeXacifn (actualizaci6n constante de -
precios y tarifas, salarios y pago al campo) concertada, con ten-
dencias a la baja.

Con el cumplimiento de estos objetivos, sc¢ podrin establecer verda
deros mecanismos que le permitan a la ciudadanfa ampliar su dmbito
de acci6én para manejar la crisis econémica. No debemos olvidar -
que el P,S.E. es el inicio a la salida de la crisis y no la pana-
cea que solucionari todos los problemas.

De igual manera se acord6 la formacién de una Comisién Evaluadora,
la cual esta integrada por los cuatro sectores firmantes para ana-
lizar los avances que s¢ obtengan y los alcances sociales del - --
Pacto.

El Gobierno de la Reptiblica ha considerado indispensable realizar
un renovado esfuerzo de concertacién nacional, con el concurso de
los sectores obrero, campesino y empresarial,



Las organizaciones de trabujadores agrupadas en el Congreso del -
Trabasjo, la Confederacidn Nacional Campesina, la Centval Campesi
na, la Central Campesina Independiente, la Confederacién Nacional
de la Pequeia Propiedad, el Consejo Coordinador Empresarial, la -
Confederacifn de Camaras Nacionales de Comercio, Servicios y Tu-
rismo, la Confederacidén de Camaras Industriales de los Estados -
Unidos Mexicanos, la Confederaci6n Patronal de la Repfiblica Mexi-
cana, el Consejo Mexicano de Hombres de Negocios, el Consejo Na-
cional Agropecuario, la Cimara Nacional de la Industria de la --
Ciudad de México, la Asociacidn Mexicapa de Instituciones de Segu
ros, la Asociacifn Mexicana de Casas de Bolsa y el Gobierno Fede-
ral.
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OBJETIVOS DEL"PECE -~
Consolidar el abatimiento de la 1n£1ac16n y la estab111dnd fln1n-5
ciera. oo

Profundizar los cambios estructurales requeridos parn el. me)or fun
cionamiento del aparato productive y distributivo nacxonal

Reiniciar en forma sostenida y, por lo tanto, gradual, cl creci-
miento de la actividad econfmica, del empleo, de la productividad
y, sobre esa base, de los salarios reales.

Atender, de manera fundamental, las demandas sociales mis sentidas

Para lograrlo, vamos a mantener un estricto control de las finanzas
pGblicas; a negociar una reduccifn de la trasferenciuz neta de re-
cursos al exterior; aplicar una polftica de ingresos pGblicos que -
sea congruente con el saneamiento de las [inanzas gubernamentales
otorgando incentivos adecuados a la actividad productiva y cumplien
do con un prop6sito claro de equidad; a profundizar el cambio es-
tructural en el gasto pGblico, manteniéndolo en estricto control, -
atendiendo lo estratégico y prioritario; a otorgar una atencién es-
pecial al gasto social, para révcrtir los efectos de la crisis sobre
los grupos sociales mas desprotegidos y para ajustarlo a nuestra -
propia capacidad de desarrollo; a fortalecer la autonomfa de gestifn
y la responsabilidad propia de las empresas pfiblicas estratégicas y
prioritarias; a reafirmar la irreversibilidad de la polftica de aper
tura al exterior; a eliminar los obstdculos a la actividad producti-
va de los sectores privado y social; y a aplicar una polftica finan-
ciera que promueva el ahorro interno, su retencibn en el pafs y una
intermediaci6n mis eficiente, para el apoyo de los sectores que pro-
moverdn nuestra polftica de desarrollo.

S61c una actitud de genuina corresponsabilidad nos permitirid moderni
zar a México. Esa es la posibilidad que tenemos para que la econo-
mfa esté a la altura de las transformaciones mundiales; para reducir
nuestra vulnerabilidad y garantizar una inserci6n mis eficaz en la -
economfa internacional, asi como una mayor fortaleza interna y, por
lo tanto, un mayor bienestar para todos los mexicanos.
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El imperativo es volver a crecer. En la década de los noventa ten
dremos que crecer a una tasa promedio anual que duplique la de 1la

poblaci6én. Tenemos que hacerlo para estar en capacidad de crear -
el millén de empleos que anualmente demandan las nuevas generacio-
nes, Tenemos que hacerlo para disponer de las bases materiales su
ficientes en la difusidn del bienestar y la distribuci6n del ingre

SO.

Para ello, nos apoyaremos en el considerable potencial de desarro-
llo que posee México, en el empuje de la poblaci6én, en las nuevas
dinimicas regionales, en el surgimiento de nuevas oportunidades vy
en el despliegue de nuevas iniciativas. Nos apoyaremos sobre todo
en la fuerza extraordinaria que nos darid la corresponsabilidad de-
cidida de todos los sectores y grupos de la sociedad,.
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COMPROMISOS DE CADA SECTOR .QUE CONFORMAX EL:PECE

El Gobierno Federal, con el apoyo de las organizaciones que sus-
criben este Pacto y en ejercicio de las atribuciones que las leyes

le confieren, haaiptado las siguientes determinaciones

El Gobierno Federal

-

. Medidas tributarias

El Ejecutivo promoverd modificaciones a las iniciativas de leyes -
de Ingresos de la Federaci6n y del Departamento del Distrito Fede-
ral que ha sometido al H. Congreso de la Unién para instrumentar -
diversos cambios en materia tributaria. Se propondrin ajustes en
el impuesto sobre la renta para que los Certificados de Promocit6n
Fiscal se eliminen, excepto los asignables al sector agropecuario.

Los derechos y aprovechamientos se ajustarin a principios del afio
y, a partir del mes de marzo evolucionarin al ritmo de los precios

y tarifas del sector pGblico.

Se eliminard el estimulo a la depreciaci6n acelerada el 100 ¢ pre-
visto para 1988 y desapareceri el impuesto adicional a la importa-
ci6n del 5%.

Se intensificari la cruzada nacional contra la evacién fiscal y se
continuardn introduciendo mejoras a la administracién tributaria.

2, Precios y tarifas del sector pfiblico.

Los precios y tarifas del sector pfiblico se ajustarin a partir del
préximo dia 16 para recuperar el rezago que han acumulado en los -
Gltimos meses, ello para evitar el crecimiento del déficit pfiblico
y disminuir de esta manera las presiones de financiamiento del Go-
bierno Federal que empujan el alza de las tasas de interfs y la in
flaci6én. Una vez se hagan estos ajustes, los precios y tarifas pG

blicos Pe€TMmanecersn constantes durante enero y febrero, para ajus-
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tarse gradualmente a partir del mes de marzo de’acuerdo con la in
flaci6n mensual proyectada.

tas medidas de precios y tarifas, asi como las tributarias, gene-
rarin ingresos adicionales equivalentes a 1.4 puntos porcentuales
del producto interno bruto, por encima de lo proyectado en la inji
ciativa de la Ley de lngresos de la Federaciln para 1988,

3. Gasto pfiblico

Se promoverdin modificaciones a los proyectos de Presupuesto de -
Egresos de la Federacidén y del Departamento del Distrito Federal
que ha sometido el Ejecutivo Federal a la H. Cidmara de Diputados
para 1988 para reducir el gasto pGblico programable como propor-
cién del PIB, el cual pasari del 22% en 1987 al 20.5% en 1988. -
Los correspondientes ajustes se realizarfin selectivamente por pro
yectos y atendiendo a la prioridad del gasto social.

Se aplicardn medidas que garanticen con todo rigor el control del
gasto total y especialmente administrativo del sector pGblico fe-
deral.

El Gobierno continuard el programa de desincorporacién de empresas
pGblicas y de cambio estructural del gasto pGblico, acelerando su
ejecucién., Asimismo, se disminurfn o suprimirfn los subsidios de
dudosa justificaci6n social y econémica. Ademfs sec efectuari un
esfuerzo adicional para racionalizar las estructuras administrati-
vas del sector pGblico.

La combinaci6n entre las nuevas medidas de Ingresos y Egresos PG-
blicos elevari el Superfvit Primario de 5.4% al 8.3% del PIB, En
la medida en que como resultado de este Pacto se reduzca signifi-
cativamente la inflacién, el déficit nominal del Sector P@iblico -
disminuird concomitantemente.

Se continuard con la mayor energia instrumentando los programas de
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reestructuracién y productividad de. las empresas paraestétalcs.

v
4. Tipo de cambio
El deslizamiento del tipo de cambio evolucionard con flexibilidad
de acuerdo a las circunstancias. En 1988 la politica cambiaria -
apoyarf la disminucién ridpida de la inflaciGn y asegurari la com-.

petividad de la planta productiva nacional.

5. Apertura comercial

En concordancia con la modificaci6n al tipo de cambio controlado
se han adoptado las siguientes determinaciones:

Se profundizard el proceso de sustitucién de permisos previos por

aranceles.

El arancel miximo a la importacibn, hasta ahora del 40%, se redu-
cird al 20%. Ademds, desaparecerd la sobretasa del 5% del impues

to general de importaci6bn.

6. Salarios

Por lo que hace a los salarios minimos, el Presidente de la Comi-
si6n Nacional de los Salarios Minimos,

a) Propondrd a los sectores productivos un incremento inmediato
.de 15% en los salarios minimos vigentes que de acuerdo a lo pacta
do por los sectores obrero y empresarial se har4 extensivo a los
salarios contractuales.

b) Propondrd a los sectores productivos un nivel 20% mis alto a
los que se hayen en vigor el 31 de Diciembre de 1987, exclusivo
para los propios minimos, que entrari en vigor el 1° de Enero cén
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motivo de la fijaci6n ordinaria que establece la ley.

¢) Como medida excepcional y temporal, y hasta en tanto la in-
flaci6n decline al 2% mensual, propondrd a los representantes obre
ros y patronales que al concluir el primer bimestre de 1988 el au-
mento a los salarios minimos se determine con periodicidad mensual
de acuerdo con la evolucién previsible del indice de precios de -
una canasta bdsica que se definird entre las partes en el curso de
los préximos quince dias. El fndice incluird, ademis, los precios
y tarifas de los principales bienes y servicios que produce el sec
tor pGblico. De esta manera, el 1° de Marzo entrarian en vigor -
nuevos salarios minimos y, a partir de esa fecha, se renovarian ca
da mes en base a la inflacibn mensual proyectada.

7. El Gobierno Federal se compromete 2 mantener los precios de ga
rantfa de los productos bisicos en sus niveles reales de 1987, y a
mantener los programas de crédito y seguro, por lo menos con la -
misma cobertura de 1987,

8. El Gobierno Federal promoveri medidas tendientes a la capitali
zaci6n del campo y a promover la elevacién del nivel de vida de -
los campesinos.

Los sectores obrero, campesino y empresarial, con independencia de
las acciones especfficas a las que se obligan en este Pacto, mani-
fiestan su voluntad de colaborar con el Gobierno de la RepGblica -
en todo lo necesario para la plena implantaci6n y eficaz resultado
de las medidas que ha adoptado.
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EL SECTOR OBRERO ASUME LOS COMPROMISOS SIGUIENTES

Coadyuvar en_cadﬁ centro dec trabajo, a la .elevacifn de 1la producti
vidad y la eficiencia, a fin de contribuir al abatimiento de la in

‘flaci6n y .a la preservacién de las fuentes dc. empleo.

Instruir a sus organizaciones sindicales, sectoriales y regionales
para que comvengan con las empresas un 15% de aumento en los sala-
rios pactados en los contratos colectivos, con vigencia a partir -
del 16 de Diciembre de 1987,

Recomendar a los representantes obreros ante la Comisién Nacional
de los Salarios Minimos que apoyen la proposicién del Presidente -
de la Comisi6n, listada entre las detcrminaciones adoptadas por el
Gobierno Federal para su inmediata revisién por un monto equivalen
te al aumento de un 15% a su nivel actual, una elevaci6n del 20% a
partir del 1° de Enero de 1988 y su modificaci6n mensual, de acuer
do a la regla establecida, a partir del 1° de Marzo, la que se ha-
Té extensiva a los salarios contractuales, sin perjuicio de las re
visiones que la ley establece para los contratos colectivos de tra
bajo.

Realizar una campaiia entre todas las organizaciones sindicales, a
nivel nacional, para promover 1la disminucién del ausentismo labo-

ral,
EL SECTOR CAMPESINO SE COMPROMETE A:

Elevar los rendimientos agricolas y ganaderos en beneficio de la -
poblacién y aumentar la oferta de productos agricolas y pecuarios,
especialmente de aquellos que son indispensables en la alimentaci6n
de la poblacifin.

Ceadyuvar con el Gobierno de la Repfiblica para que se eliminen pro

cesos de intermediacibn redundantes e innecesarios que encarccen -
productos bdsicos de origen agropecuario,
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Extender al‘miximo la capacitaci6n-en.los sectores agropecuarios
con el fin de elevar la productividad en forma constante y contri-
buir al abatimiento del proceso inflacionarie.

Promover, a través de sus organizaciones, la adopci6én de criterios
de revisién de los precios de garantfa con criterios que permitan
mantenerlos constantes en términos reales.

EL SECTOR EMPRESARIAL ASUME LOS SIGUIENTES COMPROMISOS:

Aumentar la oferta nacional de productos bfsicos y elevar en forma
sostenida la eficiencia de la planta productiva a fin de contribuir
al abatimiento de la inflaci6mn.

Moderar la variaci6n de todos los precios tomando en cuenta los mar
genes de comercializacién, sefialadamente hasta el filtimo de febrero
de 1988, mediante la concertacibn.

Recomendar a los representantes empresariales ante la Comisién Na-
cional de los Salarios Minimos que apoyen la proposici6én del Presi-
dente de la Comisi6n listada entre las determinaciones adoptadas --
por el Gobierno Federal, para la inmediata revisi6n de los mismos -
por un monto equivalente al aumento de un 15% de su nivel actual,
una elevaci6n del 20% a partir del 1° de Enero de 1988 y su modifi-
cacién mensual, de acuerdo a la regla establecida, a partir del 1°
de Marzo, la que se hari extensiva a los salarios contractuales sin
perjuicio de las revisiones que la ley establece para los contratos
colectivos de trabajo,

Recomendar y promover, por todos los medios a su alcance, y a tra-
vés de todos sus organismos sectoriales y regionales, la elevacibn
de los salarios contractuales en un 15%, efectivo a partir del 16
de Diciembre de 1987,

Realizar una campafia permanente entre sus agremiados para explicar
con amplitud la importancia critica de este nuevo esfuerzo de alcan

ce Nacional.
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Gestionar con las Cémaras de Industria y de Comercio éor;espondien-
tes que las empresas lideres de las distintas ramas se adhieran vo-
luntariamente, dentro del término de 15 dfas naturales, a este Pac-
to, con el propb6sito fundamental de moderar el aumento en los pre-
cios.
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EL PRIMER PACTO

El tercer trimestre del afio de 1987 estuve marcado por ‘las- fuerzas
especulativas generadas por 1la.'cafda" de la Bolsa Mexicana de Valg

res,

Este suceso, en Octubre de 1987, intensific6é la incertidumbre exis-
tente, gener6 una expansién desmesurada de la demanda de d6lares y
presion6 a los precios hacia el alza, en buena medida por el forta-
lecimiento del factor "inercial" del fenfmeno inflacionario.

Una consecuencia clara de lo anterior fue el crecimiento vertigino-
so de las tasas de inter&s nominales, que llegaron a ubicarse por -
arriba de los 150 puntos porcentuales.

En Diciembre de 1987 se concibe una nueva estrategia, a través de -
la cual la concertacibn social permitiria combatir frontalmente la
.inflacifn. Estrategia que, bajo la forma de un pacto social, deno-
minado Pacto de Solidaridad Econfmica entre los sectores sociales -
y el Estado, se procurarfia estabilizar los precios de la economfa,

El Pacto contaba en ese entonces con dos activos econSmicos sumamen
te importantes: un nivel muy elevado de reservas (divisas) en el -
Banco de México y un superdvit primario, de considerable magnitud,
en las finanzas pGblicas. Estos elementos permitieron ampliar el -
mirgen de maniobra de la nueva polftica econdmica.

El segundo semestre de 1988 se caracteriz6é por una notable activi-
dad polftica centrada en el proceso que culmina con las elecciones
del 6 de Julio y en los resultados de los comicios., La propuesta
econbmica del gobierno del Presidente Carlos Slinas de Gortari es-
tuvo marcada en consecuencia, no s6lo en las circunstancias que ca
racterizan al inicio de toda nueva administracifn sino ademis en fac
tores politicos nuevos, al menos por su magnitud.

La transici6n del poder pliblico habfa hecho aconscjable que en el -

Gltimo mes de la administracién encabezada por el Presidente Miguel
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de la-Madrid se suscribiera un. acuerdo que_daba final al PSE el Gltji.
mo dfa de Diciembre de 1988, lo que permitfa que 1a nueva administra
ci6n tuviera un mirgen de maniobras politico econbmico inmediatamente
antes y despues de la ascenci6n del nuevo jefe ejecutive.

EL_PACTO SALINISTA

En el mes de Diciembre se anuncio la estrategia general del gobierno
en materia de polftica econbmica (de desarrollo y de corto plazo) vy
se manifesto el compromiso de establecer inmediatamente un nuevo pac

to social concertado.

El nuevo Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econfmico se fir
mo el 12 de Diciembre y tendria una vigencia de siete meses a partir
del primero de enero de 1989,

Los acuerdos derivados de este nuevo programa estuvieron orientados
bisicamente a la consolidacifn de una estrategia centrada en los fac
tores inflacionarios de demanda y oferta asf como la intervencibn -
del fenbmeno expansivo de los precios.

En el primer semestre del presente aiio, ademds de consolidar la esta
bilizaci6én de la economfa, también se lograron avances importantes -
en la negociacibn de la deuda externa. Se completaron las negocia-
ciones y se¢ obtuvieron convenios multianuales con el Fondo Monetario
Internacional, El Banco Mundial,
El éxito de estas gestiones permitio a México contar con el aval de
estas instituciones para la renegociacibn de la deuda con la Banca -
Comercial Internacional, ademds de la disponibilidad de montos im-
"portantes de créditos para el desarrollo y la compra de deuda exter-
na en los mercados secundarios.

La estrategia mexicana de renegociacién incluye un paquete de opcio
nes y medidas que, de alcanzarse plenamente significardn para nues-
tra economfa una reduccidén sustancial en el servicio de la deuda me
xicana a la banca privada internacional.
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El camino recorrido por la estrategia concertada antinflaccionaria
es largo y paralelo a la renegociacién de la deuda externa,

En los Giltimos meses se han alcanzado metas significativas en ambos
frentes; por lo que era necesario fortalecer y consolidar la estabi
lidad y las nuevas espectativas de crecimiento y distribucién que -
hoy dia caracterizan a la economia mexicana.

Las condiciones actuales en materia econfmica y la evolucibn en el
terreno politico, abren perspectivas positivas y claras para avan-
zar por el camino del crecimiento gradual con estabilidad y distri-
bucibn equitativa del ingreso, que se caracterizé por un control -
flexible de precios y tarifas del sector pGblico y una polftica de
ingresos (ganancias y salarios) controlados.

El conjunto de medidas instrumentadas impactd favorablemente los -
costos de los productores y frené el elemento "inercial” de la in-

flaci6n., Poco a poco se borraria la memoria inflacionaria con ta-

sas de crecimiento de los precios gradualmente menores y las espec-
tativas inflacionarias se eliminaban al observarse la correcta evo-
lucibn de las finanzas pGblicas y la economia real,

El éxito de la estabilizacifn de la economfa hizo aconsejable la -
prolongacién del Pacto de Solidaridad Econémica para el segundo se-
mestre de 1988 no solo para sostener los resultades que se & .bfan -
logrado sino porque la cercanfa del cambio de gobierno hubiera he-

cho diffcil el inicio de un proyecto, cualquiera que este fuera. -
En este perfodo el PSE no fue objeto de modificaciones importantes

y solo algunos precios rezagados como los precios de garantia y los
salarios se ajustaron concertadamente.

Como se sabe, la renegociacién con la banca privada puede ser larga

sin embargo, la prolongaci6n del PECE fortalece la posicién mexica-
i X 7

na y amplfa las posibilidades de alcanzar un acuerdo exitoso con -

los acreedores.




SALDOS DE LA CONCERTACION

El acierto de la concertacién como recurso para detener la llamada
“inercia inflacionaria" o "inflaci6n especulativa', esa que se ali
menta asf misma y crece en espiral, ha sido comprobado a lo largo -
.de veinte meses.

Los pactos lamadridista y salista, surgidos ambos en circunstan-
cias criticas pero diferentes y ratificados por motivos también dis
tintos, han sido quizd los instrumentos mis eficientes de polftica
econfmica a corto plazo.

Es preciso anotar, sin embargo, que se trata de soluciones tempora
les y sobre todo, parciales al problema de la inflacibn, porque es-
ta obedece a factores mis profundos que presionan los costos hacia
arriba tales como la ineficiencia de la planta productiva, las al-
tas tasas de interes, los costos de importacifn de la maquinaria, -
el equipo, las materias primas e intermedias, etc.

De esta suerte, las soluciones permanentes a la inflacifn dependen
de la realizaci6n de cambios "estructurales" en la actividad econg-
mica, Con todo su pragmatismo e imaginacibén, los pactos no pueden
ofrecer soluciones de largo plazo a la inflacién ni eliminan la ne-
cesidad de avances "estructurales",

Su gran aportacién es que han garantizado una cierta estabilidad de
precios y expectativas, que ha permitido a la economia continuar -
adelante, sin cafdas viclentas e incluso recuperar algGn dinamismo
en ciertas ramas de actividad, mientas se crean las condiciones pa-
ra reanudar el crecimiento y sostenerlo a largo plazo.

Entre esas condiciones destaca la renegociaci6n de la deuda y la -
consecuente reduccion de la transferencia de recursos de un seis a

un dos prociento como proporcién del producto interno bruto.

La necesidad y la conveniencia de la concertaci6n, sin embargo no -
desapareceran cuando finalice el nuevo pacto., Al contrario para en-
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PDllthOS del pacto

PACTAR DESPUES DEL PACTO v : L

La cnnce}taciﬁn ya no seri necesaria como herramienta pafa detener
la "inercia inflacionaria" que esperamos ver desaparecida en poco -
tiempo, pero sera indispensable para que la economfa efectivamente
vuelva a crecer y para que ese crecimiento haga posible la solucién
de las grandes carencias de la sociedad,

La concertaci6n en la etapa de crecimiento tendrd que reunir nueva-
mente las voluntades de los representantes de obreros campesinos y

empresarios, pero no solo &4 ellos, sino tumbién a la sociedad ci-
vil, mediante f6rmulas quc amarren las metas de la actividad econé-
mica a los procesos de participacidn social y perfeccionamiento de
la democracia en el pafs.

La concertacibn como norma permanentc de la sociedad mexicana no se
ri una ‘herramienta antinflacionaria, sino la base social en que se
asientc el crecimiento de la economia y también un sistema justo de
distribucifn, Hacia alld tendrd que orientarse el Pacto después -
del Pacto. -

29



CAPITULO II

LOS RECURSOS HUMANOS EN LAS EMPRESAS




CAMBIOS® PARA LOS RECURSOS HUMANOS EN LAS EMPRESAS

A‘partirbde'1987; se acentuaron diversos desajustes en la econo-
m;a'nacional; parcialmente originados por factores internaciona-
le; que tuvieron un impacto desfavorable para el pafs. Simulté-
neamente a los fuertes desequilibrios del presupuesto pGblico, a
los profundos déficit en la cuenta corriente de la balanza de pa
gos, a la aceleracibn del ritmo de endeudamiento con el exterior,
a los desajustes entre los niveles internos de inversifn y aho-
rro, al incremento de la tasa de inflacién, se agravaron los pro

blemas estructurales de nuestro desarrollo.

La situaci6n econbmica desfavorable se evidencif por los bajos -
niveles de ocupacibn, desigualdad de 1os vollmenes de producci6én
y de inéresos por regiones, por ramas, sectores productivos y -
por grupos de poblacibn; ineficiencia de la planta productiva,

que se tradujo en abultados méirgenes de capacidad productiva de-
saprovechada; abundancia de los recursos dirigidos a 1la pro?uca
cibn y comercializacibén de articulos suntuarios, a costa de los
asignados a la produccién de bienes b&sicos e insumos estratégi-

cos.

En este contexto de crisis se analizan las perspectivas de la -

productividad laboral y de la capacitacién y adiestramiento.

M§xico cuenta con un potencial muy amplio de recursos humanos no
unicamente en los aspectos cuantitativos, sino también cualitati
vos; aprovechar estas caracterfsticas repercutird en una mayor

productividad, Sin embargo, en el aprovechamiento de los Tecur
sos humanos, cabe distinguir la productividad a nivel micro (em-

presa, ramo o sector productivo) y a nivel macro.

30



OBJETIVOS

"LAS METAS EN MATERIA DE ACTIVIDAD ECONOMICA Y DE PRECIOS DE

LA ESTRATEGIA GLOBAL SON:

ALCANZAR DE MANERA GRADUAL, HACIA FINALES DEL PERIODO UN
CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA CERCANO
AL SEIS POR CIENTO ANUAL, COMO CONDICION PARA PROVEER EM
PLEOS SEGUROS Y BIEN REMUNERADOS A LA POBLACION QUE SE _
INCORPORARA A LA FUERZA DE TRABAJO Y AVANZAR DE MANERA -
FIRME Y PERMANENTE EN LA ERRAD‘ICACION DEL DESEMPLEQ Y SUB

EMPLEQ: Y

REDUCIR LA INFLACION A NIVELES COMPATIBLES CON LA ESTABL
LIDAD CAMBIARIA EN UN MARCO DE EQUILIBRIO DE LA BALANZA
DE PAGOS,.... ELLO IMPLICA REDUCIR GRADUALMENTE LA INFLA
CION INTERNACIONAL, QUE EN LA ACTUALIDAD ES CERCANA AL -
CINCO POR CIENTO ANUAL..."
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-  Ihiciur-1os7gambios cualitativoes que requiere el pafs-en

Veétrqgturnsaeconﬁmicns, politicas y soliales.

Alcanzar el prop6sito fundamental y los objetivos, exige una poli
tica nacional de capacitaci6n y productividad, tanto en lo que con

ciernc a su concepcibn, como en la forma_de realizar las acciones.

Para Conservar y Fortalecer las Instituciones Democraticas,

La capacitacifn y la productividad deberfin ser consideradas como -
un medio para lograr la independencia nacional, por cuanto centra
la capacidad de sus hombres para tramsformar conscientemente sus
condiciones y utilizar eficientemente los recursos; deberdin orien
tarse a fortalecer las capacidades y propiciar el desarrollo soste
nido de la cconomfa y la sociedad, como un conjunto de derechos -
y obligaciones consagrados en la Constituci6n; de modo que las -
acciones que el Estado desarrolle deberin orientarse a concretar
las condiciones de trabajo que establece la Ley en materia de in-
gresos seguridad ¢ higiene y capacitacién y adiestramiento. Es -
decir se trata de ofrecer igualdad de oportunidades para que toda
la poblucién trabajadora, independientemente de la rama o sector
cconbmice donde se ubjque y del tipo de relaci6n laboral por la -

que se rija, tenga 1la oportunidad de acceder a dichos beneficios.
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Es necesarib_conéebii ala. capac1ta idn.y-a Ia product1v1dad como

instrume’ntbs ‘que fa i1i u:xoncs ob;ctxvas -

para el: eJerc1c o-de, 1 de vdcbe capacitar -

cecnlcamente para el: traba sino-:también’

ara-la- organizacisn -

“en’el desarrollo nacmnul.

Para Vencer la Crisis

La capacitaciﬁn se presenta como uno de Tas” medii)_s para incremen-
tar la produccién y los niveles de productividud, mediante accio-
nes inmediatas que coadyuven a superar la crisis y permitan amino
rar los efectos que sobre los trabajadores provoca. Se deberin -
brindar apoyos para el incremento de la productividad en tas uni-
dades de produccibn, para favorecer el autoempleo y la reconver-
si6n de capacidades. EI apoyo a la pequeha y mediana industria y
un mayor aprovechamiento de las capacidades de la infraestructura
son condiciones categbricas para clevar la produccibn y la produc

tividad.
Para recuperar la capacidad de crecimiento,

La capacitacién y la productividad se deben concebir como instru-
mentos para reducir los desequilibrfos cuantitativos y cualitati-
vos en el mercado de trabajo, lo cual reclama una vinculaci6n mis
estrecha entre la educucidn y la capucitaciﬁn, entre la capacita-
cibn y el trabajo, asf como entre 1a investigacién, los cambhios

tecnolégicos y las unidades de produccibn.
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Esto incidir4 directamente en los niveles de produccién y. produc-
tividad. El crecimiento sostenido del producto requiere de un es
fuerzo capacitador, a efecto de que el aparato productivo cuente
con una oferta adecuada de mano de obra calificada.

Asimismo, la capacitacifn debe ofrecer. opciones diversas formas -
asociativas de trabajo, a través de las cuales la clase trabaja-
dora genere sus propias alternativas de transformacién de la natu
raleza, aproveche los beneficios de su trabajo y contribuya al de

sarrollo nacional.

Para iniciar los cambios cualitativos que requiere el Pafs en sus

estructuras econbmicas, polfticas y sociales.

va capacitacifn y la productividad deben orienta%se no s6lo al in
cremento de la eficiencia de los insumos, sino también a lograr -
mejores condiciones de bienestar y de trabajo, elevando la cali-

dad de vida, disminuyendo los riesgos de trabajo, posibilitando -
el desarrollo fuera del dmbito laboral y técnico; revalorando el

trabajo, estimulando la movilidad de los trabajadores y creando -
mecanismos eficaces para que &stos participen cn los beneficios -

que se deriven del incremento de la productividad.

Una participacibn consciente, una revaloracifn del trabajo, un es
fuerzo comfin y corresponsable en el perfeccionamiento de los cono
cimientos y habilidades de los trabajadores reanudarf en la cons-

tante superacibn social,
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Se trata de reorientar la estructura del aparato productivo y -

“diluir los efectos heterogBneos que manifiestan los niveles de

prbduc:ién nacional, sectorial y regional. En el -imbito de 1la
capncitécién, deberin superarse los obstaculos que actualmente

enfrenta, cerrando la brecha entre las funciones del Sistema -
Nacional de Capacitacibn y Adiestramiento y su cobertura efecti
va; mejorande la calidad e intcgracién de los contenidos de la

capacitacién, mediante una mayor vinculacibn entre la educacién
de adultos con los brocesos capacitadores, en una perspectiva -
de educacifn permanente para programar el cambio y la educacién

tecnolégica.

Se trata de dar un salto cualitative enlla materializacién del
derecho Constitucional a la capacitacién y de propiciar incre-
mentos efectivas en la productividad, atendiendo al propbsite -
fundamental del Plan Nacional de Desarrollo en materia de capa-

citacién y productividad, consistente en obtener mejores nive-

R

les de utilizacibn de los recursos de la economfa, para propi-
ciar la solucifn de los problemas que presenta, tales como 1la
desigualdad social y regional y 1a insuficiencia de ahorro de -

divisas,
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EMPLED

La estrategia para la reordenacibn-econémica tiene tres orienta

ciones:’

6n:y lé;inestabilidad cambiarfa, que implica
élevérvla capacidad dé*réspuesta del aparato productivo y promo

‘ver ‘un uso eficiente de los recursos.

Proteger el empleo, la planta productiva y el consumo bdsico -
que en términos de la capacitacibn exige el fortalecimiento de
1la pequefia y mediana empresa, la promocién del autoempleo y el
reciclaje o reconversifn de habilidades. Para el incremento de
la productividad, demanda el uso eficiente de los recursos na-
turales y humanos y la utilizacifn de la capacidad productiva -

instalada,

Recuperar la capacidad de crecimiento, que implica la formacibn
de recursos humanos con mayor calidad en sus conocimientos y ha

bilidades.

Conforme a estas estrategias y como parte del Programa Inmedia
to de Reordenacibn Econbmica, se e¢std ejecutando el Subprograma
de Capacitacibn y Productividad para la Defensa de la Planta -
Productiva y el Empleo, asf como el Programa de -Proteccibn al -

Salario y al Consumo Obrero.

Consertar acciones con los sectores social y privado para apro-

vechar las instalaciones de las unidades productoras como esta
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blec1m1entos de capacxtacxﬁn, ‘a través de acuerdos educativos
encuadradns dentro de la legislaci6n laboral vxgentes,"y en

su caso, proponer las modificaciones procedentes.

Vincular y articular la capacitaci6én para el trabajo con el -
proceso integral de ‘educacifn, de modo que estos servicios -
formen parte del esfuerzo nacional de educacifn, en estrecha

coordinaci6én, con las polfticas educativas nacionales.

Fortalecer los vinculos entre los responsables de los progra-
mas de empleo y las instituciones de capacitacién, en particu
lar con los centros de capacitacién técnica y educacibn tec-

noldgica.

Fomentar la capacitacisn que facilite la obtencifn de cmpleos
productivos estables o por cuenta propia vinculando 1la capaci
tacién para el trabajo a las necesidades de 1a planta produc-

tiva y a esquemas de autoempleo.

Establecer los mecanismos necesarios para incorporar al sector
informal urbano a los programas de capacitacibn para el traba-
jo, que torne a sus integrantes menos dependientes, mé&s pro-
ductivos y mas importantes en su contribuci6n al producto na-

cional.

Modificar los contenidos de la capacitaci6n para el trabajo,
mejorando su calidad a modo de adecuar el proceso capacitador

al mundo del trabajo.
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TASA DE DESOCUPACION ABIERTA EN AREAS URBANAS

Periodo Tasa General por Sexo Ciudad Guada- ;‘Montérrey,
Total Hombres Mujeres de México lajara - : L
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Septiembre
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Noviembre
Diciembre
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a Se incluye a la poblacién de 12 afios y mis que en la semana ante-
rior a la semana de la entrevista no tenfa cmpleo y ademis reali-
26 durante los dos meses anteriores al perfodo de referencia algu
na actividad por encontrarlo,

P Cifras preliminares
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DISTRISYIION DR LA PORTASION UAZANL OHIPADA,
STASIPINADA POR.OSUPACTAN PRINCIPAL.

Trab. on serv.

Qomarciantes, personales Trakajadores

Perioido vendedores ¥y cond, de en laboresz - .Trabajadoresg
y similares vehfculos agropecuarias- -industrinles

1923® 5 :
Enero 16,7 21,2 1.2 '29.4
Petrrero 17.1 20,7 - 104 29.7
Marzo 16.7 20.4 ..0.9 20.6
Abril 17.2 20.9 1.4 28.5
ey 17.2 20.6 103 20.0
Funio 17.1 20,3 1.1 29,4
Julio 19,0 19.9 1.2 28,1
A~o=to 16.9 21.0 1.4 0.1
Serhiembre 17.0 20.8 1.1 29.7
Qctubre 18,0 20,0 1.2 29.0
Navierkra 17.0 ?0.9 1.2 23.6
Diciembre 17.4 19.8 1.0 29.9
1289
Enero 18.6 20.2 1.2 28.2
Petrero 17.1 20.1 1.0 20.4
Tarro 17.2 1907 1.0 30.4
Abril 18.1 20.4 C.9 29.5
avy 17.8 20.4 1.2 3.5
Junio 18.1 20.2 0.2 20.0
Julis 17.7 0.5 1.1 28,7
Aranto 17.9 20.8 1.0 29,4
Tentiembre 17.3 20.9 0.9 29,7

ot

eoincidir com el

v
ol
w'!

NOTAS: Te =ura 32 lo= dates pircisles o
total dsrido a1l redinden.
Tas cifra= presentadns 2n el cutdro zsn promeiios vondera-
Jog con hase 1130, Az la poblncoidn 32 17 2y méds de co~-
dn 4ren metropotitana conzilersda en 1o BN,

2 Zo-prenie 197 indu-trines evtractivar, de trenuformezeidn y rer-
vicior diver=or,

n 2ifras preliminorer o nartir 12 1n fechs an vue2 sz iadics.
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SALARIO

Otro punto muy importante del PECE es el descontento obrero por
el estricto control y sacrificio de los salarios, posibilitado
ya sea por el debilitamiento de las organizaciones sindicales -
oficiales, 1a desarticulacién de los sindicatos independientes
por los efectos devastadores de la restructuracifn y moderniza~
ci6n productiva, que han vuelto inestable el mercado laboral y
porque en general los trabajadores no tienen cabida en el nuevo
pacto social que para su realizacién exige el proyecto neolibe-

ral del régimen actual,

La inflacibn ha afectado con mayor fuerza a los trabajadores -
que perciben ingresos similares a los salarios mirimos. De ju-
lic de 1988, el fndice de precios para estas percepciones cre-
ci6 en 20% en cambio el de los ingresos medios y altos lo hicie
ron en 17 y 16% respectivamente. Asimismo al finalizar el afio
el poder adquisitivo de los salarios minimos se habrd reducido
en 8%, sin considerar su deterioro acumulado de alrededor de

50% existente a principios del actual régimen.

Las expectativas de una mejoria en el ingreso y el bienestar so
cial de los trabajadores asalariados -casi 60 millomes de mexi
canos segln Carlos Tello, responsable del Programa Nacional de

Solidaridad Pronasol- son inciertas por no decir nulas.

En lo inmediato, dificilmente los trabajadores podrfin aspirar a
un modesto incremento en sus ingresos antes de que finalice el

afio. Su propia debilidad organizativa, 1los empresarios y el -
gobierno se encargarin de evitar que los asalariados rompan el

pacto con peticiones insanas,
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.. PECE y de’;eribi‘o de-los Salarios Minimos

) durante 1989.
“(Variacidn % mensual)

PEI;ipd()‘ _' i T Precios - Deterioro
de  1los
Salarios
EneTo -0.0
Febrero -1.9
Marzo -3.8
Abril -4.8
Mayo 154 .48
Junio SRR = 1 -5.8
Julio 1.0 -2.0
Agosto 1.0 -1.9
Septiembre 1.0 -4.0
Octubre + : 1.0 -4.2
Noviembre  + RS O O -5.2

Diciembre + 1.5

+  Datos estimados

FUENTE: Elaborados con datos del Banco de México,
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ACUERDOS ESTABLECIDOS PARA 1990

Sube el salario minimo 10% y se ajusta el precio de los energeti
cos en solo 5% en promedio segln la Comisién de seguimiento del

Pacto.

El Gobierno Federa! y los sectores obrero, campesino y empresa-
rial acordaron extender el Pacto para la Estabilidad y el Creci-
miento econbmico hasta el il de julio de 1990, Parte fundamen-
tal del convenio que extiende el Pacto es el acuerdo para adelan
tar un mes la revisifn del salario minimo general, que aumenta
10%, Asimismo, 165 sectores reiteraron su firme compromiso para
seguir avanzando en la consolidacién de la estabilidad de precios

y en la recuperacidén gradual de la actividad econbmica.

A fin de mantener un sano equilibrio en las finanzas pGblicas -
sin que los precios y tarifas del sector pGblico presionen los -
costos de produccién, el Gobierno Federal dispuso incrementos -
en los precios de los energéticos y de otros bienes pGblicos de

solo cinco por ciento en promedio,

El incremento en el salario minimo general corresponde a la revi
sibn ordinaria que segfin la ley debe darse el primero de enero -
de cada afio. En satisfacci6n a la demanda del movimiento obrero
organizado, los representantes patronales accedieron a que el -
nuevo salario minimo ;urta efectos a partir del primero de los -

corrientes,
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Los sectores obrero y empresarial reiteraron su voluntad de pro
curar'el'sostenimiento, en las rtevisiones contractuales, de un
“‘clima propicio a las negociaciones en la mis amplia libertad de

las partes.

En el dmbito de sus atribuciones, el sector empresarial se com
viprometiﬁ a resbetar el Pacto y a insistir en la recomendacidn a
sus agremiados de respetar y observar las concertaciones vigen-
Vtes de precios y asegurar su buen funcionamiento, asi como a
proporcionar un abasto suficiente y oportuno de los bienes que
produce y comercializa, Asimismo, los representantes empresa-
riales se comprometieron a evitar que la modificacifn en el sa-
lario minimo y en precios pGblicos repercutan en los precios al

consumidor,

Los sectores obrero, campesino y empresarial se comprometieron
a recomendar a sus representantes ante las comisiones estata-
les de seguimiento y evaluacibn que procuren vigilar estrecha-
mente el cumplimiento de los acuerdos pactados y desarrollen,
conjuntamente con los gobicrnos estatales, una mayor capacidad

resulutiva frente a los problemas locales.
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TARIPA  MENSUAL

Tsra a-clicarse al ingreco gravable ror salarios y en general

vor la nreastacifn dec . gervicio personal subordinado.

CALSUTO DEL TMPUESTO

~-BASE GRAVABLE PORCIENTO PARA

APTLICARSE SOBRE EL

LI*ITE LIVITE CUOTA EBXCEDENTE DEY LIVITE
INPERTIOR SUPERIOR FIJA INFERIOR.

0.01 18,983.00 0.00 3
78,932,01 670,.366.00 2,369.00 10
670,25.01 ,1'178'100'00 61.508.00 17
113178,160.01 1,369,651.00  147,823.00 25
1,369,500.01 1,639,651.07  195,673.00 2
1,639,651.01 en adelante 282,121.,00 35
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SALARIOS  MINIMOS

Un anilisis de los salarios minimos vigentes de enero de 1987
a enero de 1990, El salario minimo actual, se modific6 el 4
de diciembre de 1989, 1y su vigencia seri hasta el 31 de di-

ciembre de 1990,

Les recordamos que el incremento en el salario minimo tiene rg
percusiones en varias disposiciones tanto legales como fisca-

les, tales como: aguinaldos, determinacién de deducciones, -
exenciones, multas, cuotas al Seguro Social, INFONAVIT, -

etc.
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INFLACION PODER ADQUISITIVOL/

SALARIOS CANASTA GENERAL CANASTA

GENERAL  pasica BASICA
2da. Qna Diciembre 1987 15.0 12.9-%7 12,48 1.9 2.3
Enero 1988 20,0 15.5 20.1 3.9 -0,1
Febrero 0.0 8.3 7.4 -7.7 -6.9
Marzo 3.0 5.1 2.6 -2.0 0.4
Abril 0.0 3.1 1.3 -3.0 -1.3
Mayo 0.0 1.9 0.3 -1.9 -0.3
Junio 0.0 2.0 0.4 -2.0 -0.4
Julio $0.0 1.7 1.1 -1,7 . -1,1
Agosto 0,0 0.9 0.4 -1.0 -0.4
Septiembre 0.0 0.6 -0.4 -0.6 0.4
Octubre 0.0 0.8 0.9 -0.8 -0,9
Noviembre 0.0 1.3 1.3 -1.3 -1.3
Diciembre 0.0 2.1 1.5 -2.1 -1.5

1989

Enero 8.0 2.4 2.7 5.5 5.2
Febrero 0.0 1.4 0.3 -1.4 -0.3
Marzo 0.0 1.1 0.4 -1.1 -0.4
Abril 0.0 1.5 0.7 -1.5 -0.7

Mayo 0.0 1.4 0.3 -1.5 -0.1 -
Junio 0.0 1.2 0.5 -0.7 -0,3
Julio 6.0 1.0 0.3 5.0 5.7
2a. Qna. Dic. 87-Julio 62,7 88,9 67.5 -13.9 -2.9
2a, Qna, Dic, 87-Dic. 88 42,1 71.1 59.1 -16.9 -10.7
Enero 1989 -~ Julio 14,5 10.4 5.3 3.7 8,7

FUENTE: Elaborado por el CEESP, con datos de BANXICO i
NOTAS: 1/ El signo (+) significa aumento del poder adquisivo y (-) pérdida

e/ Estimado por el CEESP

FECHA: 10 Ago 89
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POLITICA DE PRECIOS DEL SECTOR PARAESTATAL

"EN EL CORTO PLAZO, LA POLITICA DE INGRESOS DEL SECTOR PARAES-
TATAL TIENE COMO OBJETIVO FUNDAMENTAL CONTRIBUIR A CONSOLIDAR
EL ABATIMIENTO DE LA INFLACION CON EL FORTALECIMIENTO DE LAS -
FINANZAS PUBLICAS. ESTO SE HARA MEDIANTE EL AJUSTE CONCERTADO...™"

“EN EL MEDIANO PLAZO, EL DISERO DE LA POLITICA DE PRECIOS DE -
LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SECTOR PARAESTATAL BUSCARA ADEMAS -
DE CONTRIBUIR A LA ESTABILIDAD, VINCULAR SU EVOLUCION CON LA -
COTIZACION QUE TENGAN EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES. ..."

""CUANDO POR CONSIDERACIONES SOCIALES SE REQUIERA MANTENER ALGUN
SUBSIDIO EN EL PRECIO DE ALGUN BIEN O SERVICIO PRODUCIDO POR -
UNA EMPRESA PUBLICA, DICHO SUBSIDIO DEBERA ESTAR CLARAMENTE -
IDENTIFICADO. ..."

51



A partir del séptimo afio, estas dos alternativas tienen una
subreprima de miximo 30 ¥ si el precio del petr6leo y los -
ingresos petroleros aumeﬂtan en términos reales. Si la mejo
ra es extraordinaria, los bonos nuevos aumentarfin su rendi-
miento en tres puntos porcentuales. Si los precios del petrg
leo disminuyeran por debajo de 10 dblares, existe un seguro
similar al negociado en 1986, que podria representar miximo

800 millones de d6lares.



INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR POR GRUPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(Variaci6n porcentual rcspecto al mismo mes del afio anterior)

A

DIC.87 FEB.88 MAR. 88 JUN. 88 SEP.88 DIC.88 MAR. 89 JUL.89

INDICE GENERAL 159.2 179.7 175.8 135.8 95,2 51.7 21.1 16,8
Alquiler de v ivienda 94.2 106.4 116.5 137.2 147.,4 132,5 108.9 73.6
Educacibn privada 116,0  160.4  164.9  157.9  128.6  124.0:  73.4 66.0
Serv.p/cuidado pers 135.1  145,2 152.5  123.1 99.2 62,6 43,8 11,6
Frutas y legumbres 139.7 133.5 131,0 137.0 116.1 85,0 44,5 39.1
Servicios médicos 162.4 162.8 162,5 122.4 86,4 45.8 34,7 37.2
Leche,derv. "huevo 144.5 163.9 147,0 105.6 76.3 60.9 33.4 33,2
Otros Serv.rel con vivi 206.7 178.1 174.3 136.6 78,7 29.2 29,6 50.9
Servicios de esparcimi 189.9 194.1 198.0 164,5 107.5 51,2 30.3 25,0
Otros servicios 174.4 187.1 190.1 159.7 114,3 58.7 31.2 23.3
Pescados y mariscos 169.3 208.9 190,2 148.4 113.1 69,6 28,3 22.1
Carnes 195,7 205.9 195,9 156, 4 112.5 71.3 35.7 14,1
Pan,tort.ycercales 122.8 161.4 160.1 97.1 63.4 35.8 5.5 8.4
Operacibn de vehiculos 159.1 210.9 207.9 147,9 98,0 41.3 9.7 8,2 .
Cuidado ‘del vest y accs 167.8 163.3 162.4 120,6 80.3 28,3 12.5 8.2
Transporte pfiblico urba 188.1 258.8 246,0 108.2 86,0 34,2 3.7 6,9
Ropa de hombre 174,7 204.2 201.5 157,2 101,1 40,8 5,6 6.0
Abrigo y unif.escolar 162, 182, 189.2 147.5 79.6 38,3 9,8 5.0
Otros alimentos 168,06 191.1 195.0 159.1 102,9 55,3 12.4 4.8
Calzado 199,8 227.3 232.8 175.2 103.7 40,8 5.5 4.3
Bebidas alcoholicas 164,4 213,5 1911 167.2 93.5 40.8 2.2 3.7
Azficar,café y ref.embot  129.8 158.4 152.2 116.4 78.0 41.7 4,3 3.4
Art. de esparcimiento 148.2 175.9 162.8 132.7 90,2 40,4 7.4 3,3
Accesorios p/hogar 169,2 189, 6 202.2 154,0 98,0 50.9 9.1 3,2
Art. de educacibn 223.2 218, 225.,3 172.5 113.0 55,7 13.2 2,6
Vehiculos automot y ped  198.4 204.1 181,3 121.4 73.3 19.1 -2.6 2.4
Transporte pfiblico for 163.5 165,2 156,8 109.7 71.4 14.2 0.7 1.9
Electricidad 'y combust 154.0 193.0 187.3 134.6 91.2 27.9 1.7 0.7
Ropa de niio 174.9 189,2 196,06 153,7 100.7 421 7.1 0,2
Muebles 185,1 201.6 201,1 156.0 94,6 36,1 2.5 -0.1
Art. higienc y cuid Pers 182.9 188.0 186,4 129.5 76,3 44,5 2.0 -0.2
Tabaco 144,1 163.0 144.8 79.6 53,8 4,9 0,7 -0,2
Ropa de mujer 151.9 171.4 180,4 141.7 93.8 41,5 6,7 -0,6
Aparatos p/hogar 167.5 178.7 175.9 126.4 75.0 28.5 -0.5 -1.1
Detevgentes y similares 108,2 193.7 190.2 151.3 95,0 40,0 0.8 -2,1
Aceites y grasas comest. 127.2 178.5 155.8 128.6 80,8 33.0 -0.5 -2.2
Medicamentos 184.5 185.1 164,9 121.2 49,8 10,7 -10.4 -6,3

“rren o enn o daras de BANXICO



PORCENTAJE DECESCASED DETALGUNOS PROBUCT S RASTEON

FRIGOL 30~

CPURE DL
TOMATE

LECHE LN POLYO

JULASONDENY FMAND D ASOGND N
198 8 | )

FULNIE:  ELAROKAIWY POR D1 CHESE CON DVIOS BEORANNIC®
FECHA:  Age 13 89



i SITUACID\’ DE: ABASTD Hid :\LGU\OS ART!CUIDS BT LA CANASTA BASKCA
o (Por:emujc Jde escascz)

196 R 1989 :
SAYS ™ JUTTO  OriUBRE N FERRE VARTO =
Purg de.tomate . 60,0 91,7 50,0 75,0 s $7.2 85,
Leche concentradas " e 43,3 4T 06,7 0.0 85.1 87.5 B33
Jamdn cocido LT TEne 50,0 5.0 81,37 8L3 85,4 85,4 80,6
Leche condensada : : 48,3 20,877 313 S1.7 13.8 62,5 "8
Leche pasteurizada o . ’ a.d. n.d. 62,5 83.3 68,8 6.5 tn, "
Sardina en luts 1.7 10.4 3103 5.0 83,3 b6, 7 58,3
teche en polyvo 5.0 0 s4.2 0.0 55.0 50.9 35,4 58,3
AzGcar relinada i 73,03 0880Y Thasg e 733 2.5 50,0 55,0
Sal B Y T UE RN Y .t 18,8 66,7 55.b
Bistec de res SEEREr Y T SEREN 'S U S 3 N 35.0 35,4 ob.7 52,8
Galletas dulces populares C30,0 3.2 6,6 56,7 35.4 43,8 51.8
Leche evaporada . 0,0 1,2 20,8 78,3 15,0 62,3 41,4
Molida de ves 6.7 3R 0 % 3.3 . 88,8 4.0
Hfgade de res 10,0 - 39.6 37.% 35.3 33.3 41,7 43
Pan de caja n,7 18.8 2T 16,7 33.3 50,0 3o.i
Mantecua vegetal 48,3 37.5 R 58.3 56,3 41,7 30,0
Harina de mafz . 16.7 27,1 30,8 6.7 20,8 5.0 3o.b
Gslleras de animalitos 33,30 3152 58,3 . 5.0 138 .t ozvLs
fuevo 16,7 31,2 43,8 3.0 35,47 22,9 re.T
Harina de trige 15.0 T, 18,8 18.3 20,8 16.7 16,7
PROMEDIO DE ESCASED 29,8 35.% 42,1 50.7 37,9 54,8 50.9

FUENTE: Elaharado por ¢l CEEST, con daros del INCO L .
NOTAS: 1/ En la ciudad de México I/ Hasta e} dYfa (7 n.d. No disponible

FECHA: 10 Abril BY §s




SANDICE 0L PRECTYS
{VARTACTON. PURANTL L PERICUO]

CONSUMIDOR. T BIENLS- LIBKES s o - PRODUCTOR

1987 1988 - 1989 1987 1985 19497 1987 <1988 < 1989

ONERO
FEBRLAD raE

MARZO :
ABRIL
HAYD
Junig
JuLig
AGUSTC
SEPTILHERE
OCTUBRL
NOVILMBRE
PICIENERL 14.4 2.

ENERO-JULLQ 57,5 43,37 104, 66,6 A0S 17.1 35.5 8.3
ENERO-DIC. 159.2 80,7 152,86 =574 - 85,5 37.3

. HUENTEs ELABORADC POR EL CLESP CON DATOS DE BANXICO,
T NUTAS: NACIUNAL

¢ NO INCLUVE BIENES SUJLTOS A CONTROL DU PRECIOS
n.d,  NO DISFONIBLL

FECHA: AGOSTO 10,59



COMPARACION ENTRE LOS SALARIOS MINIMOS, LAS
REMUNERACIONES1/ EN EL SECTOR MANUFACTURERO

Y LA INFLACION

(Crecimiento respecto al mismo mes del afio anterior)

Remuneraciones

-—— Remuneraciones

- - Salario Minimo - - - - Inflacidn ~

86 87 §38 LIRS 876 87 3R 879

ENTE: Elaborado por el CEESP con datos de BANXICO Y SPP
TA 1/ Remuneracién por hora incluyendo prestaciones)

CHA: Jul 11 89
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CAPITULO I1Y

CAMBIOS EN EL ENTORNO MACROECONOMICO




PANORAMA GENERAL DE LA POLITICA ECONOMICA

Durante 1988 el comportamiento de la economia mexicana estuvo deter-
minado, en lo fundamental, por la instrumentacién del Pacto de Soli-
daridad EconSmica (PSE) y la permanencia dec una situacifn externa -
que sc fue haciendo cada vez mis adversa en el transcurso de los me-
ses, asi como por condiciones climiticas muy desfavorables; primero.

la sequia y después los ciclones,

Las acciones medulares de polftica fueron el saneamiento de las fi-
nanzas pGblicas, la restriccibn crediticia, la fijacién virtual del
tipo de cambio, la intensificaci6n de la apertura comercial y, muy
particularmente, la concertacién social, Mediante la concertacidn,
los principales sectores productivos adoptaron acuerdes tendientes
a estabilizar los precios de una canasta que incluye numerosos bie-

nes y servicios,

El PSE se suscribib el 14 de diciembre de 1987 como una decisibn de
los diversos sectures de la sociedad para abatir rdpidamente ¢l fe-
nbémeno inflacionario. Este objetivo pudo ser adoptado gracias a que
a fines dc 1987 ya se podian satisfacer las condiciones requeridas

para emprender un programa semejante con posibilidades de éxito.

El propbsito central de la politica econbmica de reducir con rapidez
la inflacién, sin frenar en lo posible el ritmo de la actividad pro-
ductiva, se cumpli6 satisfactoriamente a pesar de los obstfculos y -
las condiciones adversas ya comentadas, Los precios no solo mostra-
ron el incremento anual mis bajo desde 1982, sino que su ritmo de -

crecimiento fue en continuo descenso. Asf, mientras en el primer se
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mestre el pramedio™ mensual dé.ihflgcjﬁqbfdelde 6%, en el segundo -

descendié a 1,2 por ciento.

Producto Interno .Bruto

Pe acuerdo con estimaciones preliminares del Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informitica, el valor a precios constantes
del Producto Interno #iyuto se incrementS 1,1% en 1988, Los secto-
res que -experimentaven una expansitn wds dinimica fueron aquellos -
vinculados con la exportaciﬁﬁ. Este fue el caso de industrias como
la automotriz, siderfirgica, quimica y de fibras sintéticas, donde -
las ventas al exterior representaron 40, 13, 30 y 20 % de la produg
ci6n total. "El crecimiento de la actividad econbmica se manifests

en forma desigual en las distintas regiones del pais al concentrar-

se principalmente en 1la zona norte.

Cabe destacar cl dinamismo que presenté la inversifn privada, la -
cual se incrementd 10.1% en términos reales. La evolucibn de los
indicadores del empleo resultd también favorable en relacibn con la
de 1987, Estos resultados se debieron en muy buena medida al com-
portamiento de las actividades orientadas a la exportacibn, Las ex
portaciones no petroleras crecieron 16,0% y las de manufacturas --
17.2%, con lo cual su participaciénvdentro de la exportacifn total
de mercancias llegh a 56.2%; es decir, 42 puntos porcentuales m4s

que en 19882,

Finanzas PGblicas

Soporte fundamental del programa de estabilizacibn fue el saneamien

to de las finanzas pfiblicas. Este abarct tanto el Iado de los in-
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_gTEs0s Mo petruleros,‘cuya ﬁartic{paciéh en; i;PIBjéubiG de-17.6% én
1987 2 19.1% en 1988, como el rubro del gasto distinto de intereses,
el cual disminuy6 de 21.8 a 20,43 del PIB.  Ello permitis elevar el
supgfﬂvit fiscal primario a 7.6% del PIB -es'decir, la proporcibn
* mis alta de que se tiene registro y superior en 0.7 puntos porcen-
tuales a la de 1987- a pesar de los graves efectos producidos por
la caida del precio promedio del crudo de exportacibn, que fuc de -

23%,  De no haber ocurrido esta caida, el superdvit fiscal primario

pudiera haber sido del orden de 9,9% del PIB

Elementos esenciales para inducir la caida de la inflacién fueron -
‘1a pﬁliﬁica cambiaria y la politica de apertura comercial acentuada
qésde 1987, Como resultado de esta Gltima, las relaciones comercia
“les con el exterior se gufan hoy por las normas del menor costo y -
del mejor precio, situacibén en la que 1a asignaci6n de los factores
de la producci6n se vuelve mis eficiente al aprovecharse plenamente

las ventajas comparadas del pais.

Al estrechar los nexos entre los precios internos y los externos,
1la apertura fortaleci6 la funcibén del tipo de cambio como ancla -
del proceso de estabilizacién, Tras depreciarse 2.7% en febrero,
el tipo de cambio controlado permanecié constante durante ¢l Testo
del afio en un nivel de 2 281 pesos por dSiar. Por su parte el ti-

po de cambio libre se conservé en niveles cercanos al controlado,

Los factlores externos que afectaron desfavorablemente a la econo-
mia mexicana en 1988 fueron la elevacidén de las tasas de interés, -
la nula disponibilidad de financiamicnto externo adicional y el mar

cado deterioro en los términos dec intercambio del pais, causado -
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pr1nc1pa1mente por-las reducc1ones del prec1o del petrﬁleo Y el 1ncrc

mentp_de lk

precxos de los granos y: otras mercanc1as de 1mportac15n

Pdiifica éfé&iﬁicia*

La politica cfediticia hubo. de manejarse~éqn gran flexibilidad en apo
yo-del PSE. Para conciliar las dispnnibilidades de ahorro con las ne
cesidades de financiamento, fue necesario que las tasas de interés tu
vieran considerables variaciones de acuerdo con las condiciones impe-
rantes en el mercado y las exigencias del programa de estabilizacién.
Asimismo, como es usual en todo plan de estabilizacibn, se instrumen-
t6 una restriccibén del crédito al sector privado. Esta medida era el
complemento natural del saneamiento presupuestal y de 1a estabiliza-

cifn cambiaria,

La incertidumbre prevaleciente durante 1988 propici6 un relativo es-
tancamiento en la captacién financiera institucional, pues si bien -
el agrcgado moncturio mis amplio (M4) alcanzd en diciembre de 1988 -
un valor 6.8% superior en términos reales al registrado doce meses -
antes, su nivel promedio durante el afio representé 0.4 puntos porcen
tuales menos del PIB de la captacidén financiera en términes reales,
y el aumento simultineo de la demanda de c¢rédito, tanto pGblico como
privado, provoct que las tasas de interés reales alcanzaran y se man
tuvieran en niveles extremadamente clevados, [l costo real acumula-
do durante el ano de la captacibn bancaria a través de instrumentos
a plazo (e¢s decir, el 1lamade CPP en términos reales) sc elevd de -
-4.07 en 1987 a 26.7% en 1988, y la tasa real pagada por los Cetes a
28 dias pas6 de -3.58 a 33.4 por ciento.
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Hacia mediados de afio se empez6 a desarrollar un mercado informal de
crédito en el cual el monto de las operaciones crecid aceleradamente.
La expansién de dicho mercado obr6 en detrimento de la captacién ban
caria tradicional, la cual a partir de junio empezd a perder el dina
mismo mostrado en los meses precedentes. Por lo anterior, las auto-
ridades financieras reaccionaron oportunamente, y en octubre y novi-

cio-

embre aigptaron medidas con el propbsito de lograr que-las oper:
nes de crédito sec realizaran de preferencia a través de los mecanis-
mos institucionales y de asegurar asi su transparencia y disminuir -

su riesgo.

Tales medidas se encaminaron principalmente a dotar a las institucio
nes bancarias tanto de instrumentos financieros altamente competiti-
vos que pudiesen atraer recursos del mercado informal, como de la -
capacidad para otorgar el crédito que las empresas antes obtenfan en
ese¢ mercado. En 1988 el principal instrumento utilizado con este -~

fin fueron las aceptaciones bancarias.

Puesto que el rendimiento de las aceptaciones se determina libremen-
te en el mercado y que durante noviembre el mismo se elev6 en prome-
dio a 50.9% y en diciembre a 57.4%, las disposiciones anteriores pro
piciaron que los recursos anteriormente invertidos en los instrumen-
tos tradicionales de captacifn bancaria o en el mercado informal se

desplazaran rédpidamente hacia las aceptaciones bancarias. Asf, la -
participaci6n de &stas en el saldo de la captacién bancaria total au
ment6 de 1.8% en septiembre a 48.7% en diciembre. Esta expansién -
permiti6 a la banca recuperar la intermediaci6n del crédito al sec-

tor privado.
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Las medidas adoptadas en octubre y noviembre representan un paso enor
me en la flexibilizaci6n de la operacién bancaria al dotar a la banca
de instrumentos de captacibn altamente competitivos, y disminuir, si-
multineamente, las limitaciones a la libre asignacién de los recur-
sos captados a través de ellos., Lo anterior no significa, sin em-
bargo, que los sectores prioritarios tradicionalmente beneficiados -
por el esquema dec canalizacibn obligatoria de crédito vayan a quedar
desatendidos. Nucwvas f6rmulas de financiamento basadas en la accibn

de la banca y los fideicomisos de fomento entrarfn en vigor en 1989,
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'LIBERACION ECONOMICA

Con elrlah;nmiéﬁiq:deleacto de’ Solidaridad Econbmica (PSE) en di-
ciemBrEJde‘iQﬁZ;yée>abré una fase decisiva en el ‘esfuerzo que México
Vréalizn‘desde 1983 para éstnbilizar su economia y promover el cambio
estfuctural.- Vale insistir en los medios que permiten abatir la in-
fiaci@n, de cerca de 180% anual en febrero de 1988 a sélo 19% en -
"abril-de 1988: concertacifn entre los sectores, restriccién moneta-
fri;;y crediticia, fijacién del tipo de cambio, cntrada franca a pro-
ductos extranjeros y saneamiento de las finanzas pGblicas, Algunos
de-estos instrumentos sflo pueden usarse transitoriamente: la con-
Vrégrtaci5n no puede suplir a las fuerzas del mercado en la determina
ci6n de los precios, ni la politica monetaria dificultar el financia
miento., En cambio, la abertura comercial y la salud de las finanzas
pGblicas son lineamientos que deben mantenerse, porque de ellos de-
pende que prosigan los ajustes profundos que se requicren para alcan
zar una verdadera modernizacifn. Del &xito que se alcance en estos

frentes depende la estabilidad cambiarfa a mediano y largo plazos.

Los efectos de tal abertura sobre las empresas son significativos y -
las obligan a reviszr sus planes. Lla creciente presencia de bienes -
importados hace que la calidad y la productividad se conviertan en -
propbsitos ineludibles y dejen de ser requisitos aplicables'sélo para
quienes exporten. La ampliaci6én de la capacidad instalada sc convier
te también en condicifn de sobrevivencia: en muchas actividades pro-
ductivas, los costos unitarios s6lo pueden compararse con los interna
cionales si se aumenta la escala de produccibn. En suma, la estrate-
gia para prosperar en el nuevo entorno consiste en elegir cuidadosa-

mente los mercados, mejorar proceses, diversificar producci6n, reba-
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EN DONDE ESTAMOS

PERSONAS
FISICAS

\

AHORRO DE INTERMEDIARIOS DEFICIT

LAS EMPRESAS FINANCIEROS FINANCIERO

SERVICIO DE LA SECTOR
DEUDA EXTERNA PUBLICO

L

NOTA: Los recursos generados por el sector privado, empresas y perso-
nas fisicas, son canalizados a través de los intermcdiarios fi-
nancieros al sector plblico, que los utiliza en el fondeo de su
déficit y 22:? cubrir el servicio de la deuda externa.

1

FUENTE: Departamento de Estudios Econbmicos de Banamex.
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iar costos, incrementar ventas y aceptar que los mérgenes unitarios se

reduzcan z. niveles internacionales.

El saneamiento-de las finanzas pOblicas también afecta a las empresas,
Porque debe traducirse en un descenso de los intereses pagados a los

tenedores de papel gubernamental -principalmente Cetes y Bondes- vy
‘en una amortizaci6n gradual de la deuda pGblica interna. FEllo permi-

te-que se reduzea el diferencial de rentabilidad entre las inversio-
Asimismo, ;

T

nes financieras y en activos fijos, estimulando 1la segunda,
1la mencionada amortizacifn libera recursos para ampliar la capacidad
lihstalada. En un plazo breve, la liberalizacibn bancaria aumenta la
¢ disponibilidad de fondos para el scctor privado a través de las devo-

luciones del encaje legal a las instituciones del sistema.

+
B
3

% Sin descartar la posibilidad de tropiezos o circunstancias imprevis-
3 P p
tas debe reconocerse que el programa econbmico entrafa una estrategia

1 apropiada, se busca afirmar lo alcanzado cn materia de inflacibn, vy
as{ como esta-

por tanto, reducir presiones sobre el tipo de cambio,

blecer condiciones propicias para que la economfa vuelva a crecer, 56

lo con precios bajos - y con estabilidad cambiaria - es poesible -

que las empresas puedan evaluar y emprender proyectos a plazos largos.

Tambifn, al disminuir el flujo de recursos por servicio de deuda ex-
terna pedré reorientarse lo ahorrado a la ampliacién de 1a infraestruc

tura y la capacidad instalada., Adem#s, es necesario fortalecer el mer

cade de capitales, lo que permite diluir riesgos en los planes de tiem
po prolongado y multiplicar las oportunidades para la poblacibn, Estas
medidas se complementan con mayor abertura a la inversifn fordnea, sim
plificacién de la reglamentacidén que incide sobre la actividad econfmi

ca de los particulares y reformas al sistema financiero para abatir el
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margen de intermediacién, ya-que €sta es un insumo importante de  1la
produccién, Estas medidas permiten que la situacibn se encauce ade-
cuadamente: empresas en posicibén deudora; personas fisicas que apor
tan el grueso de los recursos para préstamo; sector pGblico con redu
cida deuda interna, y captaci6n de ahorro externo, tanto en la for-
ma de inversibn extranjera vuanto de créditos en condiciones de mer-

cado,

Los cambios mis profundos en la reglamentacién financiera afectan a
los bancos, la clase de intermediarios m#s sujeta a control por parte
de las autoridades., El primer paso se da en octubre de 1988, cuando
se autoriza que capten dinero a través de aceptaciones con tasa 1li-

bre, la cual se ubica de inmediato en un nivel 7.8 puntos arriba de

la del pagaré bancario. Por ese diferencial, el ahorro emigra a los
nuevos instrumentos de captaci6n, de modo que al anunciarse, en ---
abril de 1989, la liberalizacién de tasas y plazos para los tradicio
nales, la mayor parte de los recursos estin ya documentados en acep-
taciones. Para el futuro, y después de un perfodo de concertacién,

cabe esperar que cada banco fije sus rendimientos y plazos de inver-

si6n con un &nimo competitivo.

Como ocurre con la competencia en el mercado de bienes, a rafz de la
abertura comercial, los mis beneficiados con la liberalizaci6n banca
ria son los usuarios finhles de estos servicios, a quienes se puede

ofrecer tasas determinadas por el mercado y, en el caso de quienes -

solicitan crédito, un margen de intermediacién menor,
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HACIA DONDE QUEREMOS IR

""AHORRO PERSONAL

CREDITO A LA
INVERSION EN
- PLANTA

PERSONAS
FISICAS

} t

INTERMEDIARIOS

FINANCIEROS

DEVOLUCION DE
ENCAJE
AMORTIZACION DE
DEUDA EXTERNA

SECTOR

PUBLICO

™ g

NVERSION EXTRANJERA SECTOR CREDITO EXTERNO

EXTERNO

10TA: Los intermediarios financieros deben captar recursos tanto del

: sector plblico cuanto de las cmpresas y personas fisicas para
canalizarlos a actividades productivas. El sector externo pa-
sa de ser un tomador de ahorro a un proveedor del mismo, ya -~
sea fondeando el déficit plblico (los recursos liberades inter
namente se destinan a inversifn productiva) o en forma directa
a través de la inversidn extranjera. .

SUENTE: Departamento de Estudios Econfmicos de Banamex.
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Lo anterior tiene implicaciones para la rentabilidad de los bancos,-
'poi lo que ﬂo pueden perderlo de vista ni sus administradores ﬁi las
autoridades. Los primeros necesitan hacer un gran esfuerzo para aba
tir costos operativos y adecuar la estructura organizativa de los -
bancos; las segundas deben otorgar a éstos mis libertad para decidir
su manejo interne, con un esquema regulatorio que disminuya su inter
vencién, enfatice la vigilancia y elimine restricciones que los colo
ca en desventaja frente a otros intermediarios. También el piblico

tiene que aceptar ajustes; al estrecharse los mirgenes financieros,
las instituciones tienen que cobrar servicios que hasta ahora ofre-

cen sin cargo a sus clientes. Por ejemplo, se plantea la posibili-

dad de pagar interés sobre saldos promedio de las cuentas de cheques
pero al mismo tiempo solicitar que se pague upa cantidad por cada do
cumento expedido. Esquemas de este tipo permiten cubrir les costos

sin aumentar la carga a los usuarios de crédito y corregir una situa
cibn que carece de transparencia y que subsidia a unos clientes con

lo que pagan otros,

Conforme la liberalizacibn de tasas y plazos se acompafie con medidas
como las descritas, los bancos del pafs han de estar en mejores con-
diciones para competir con instituciones financieras del exterior. -
Esta competencia, que ya se presenta en diversos servicios y con --
clientes que realizan operaciones internacionales, se intensifica -
gradualmente y puede culminar en la completa abertura de nuestro sis

tema financiero a la participacién de los extranjeros.
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SECTOR PRIVADO Y REACTIVACION

La liberaciﬁﬂ econbmica en que México estd empeftado busca que el prin
cipal mecanismo para asignar los recursos productivos sea el mercado.
la principal ventaja respecto a otros modos de organizacién es que --
las decisiones de produccibn e inversi6n se toman de manera descentra
lizada y, desde el punto de vista del cuidado de los recursos escasos
objetiva, En este marco la empresa privada encuentra un entorno pro-
bicio para crecer y el gobierno para regir, dirigir, normar, contro-

lif'y'éléntar la actividad productiva de la sociedad.

" No obstante que muchas empresas afrontan serias dificultades desde el

: inicio del deterioro de nuestra economia, lo cierto es que tiene un

. efecto menor sobre el sector privado que sobre el pGblico., La parti-
cipaci6n del primero en la formacifn bruta de capital se eleva de --
57% en 1980 a casi 71% el afio pasado, cuando se observa una contrac-
ci6n real de 50% de la pGblica respecto a la de hace nueve aifios. La
de los particulares cae s6lo 8%. La formacibn de capital privado se
incrementa 4.3% en 1987 y 10.1% en 1988, lo que contrasta con las va-

riaciones de la pGblica (-9,8% y -2.7%, respectivamente ),
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FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO

(Porcientos)

1980

- v
Piblica

43

Privada

57 —_———

1988

“*_L_ Peblica

29

Privada

71

FUENTE: Departamento de Estudios Econfmicos de :Banamex, con datos
del Instituto Nacional de Estadistica, Geograffa e Infor-
matica.
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RECURSOS LIQUIDOS DE LAS EMPRESAS

Otro aspecto de la fortaleza de las empresas privadas es el nivel de

sus disponibilidades de liquidez, cuya participacifn en el ahorro f

e

nanciero total pasa de 24% en 1980 a 65% en 1988, Esto proviene de
la reduccién de ahorro de los individuos, por el deterioro de los sa
larios, pero también de un crecimiento de los activos financieros en
las tesorerias de los negocios. La acumulacitn de liquidez en 1988
resulta asi de mayores utilidades operativas como de ganancias finan

cieras por altas tasas de interés.

Esa liquidez puede y debe usarse para financiar inversiones en acti-
vos y asi emprender la renovacibén del crecimiento. Si se considera

que en su mayor parte estd invertida en valores gubernamentales en -
moneda nacional, una condicifn necesaria para que ocurra la transfor
macibn de capital financiero a capital productivo es que el balance

presupuestal del sector pGblico permita una amortizacibn de su deuda
interna, Otro requisito es que se reduzca la prima de riesgo que se
paga para retener cl ahorro en pesos, esto es, que desciendan las ta
sas de interés. Nosotros creemos que el gobiernc ha hecho esfuerzos
ejemplares y que el ambiente necesario para que ello suceda ya estd

reconstruido. O lo que es lo mismo: sobran motivoes para que en el -
dnimo de quienes saben leer lo que sucede vuelva a prevalecer la con
fianza, misma actitud que permiti6 el gran desarrollo mexicano duran

te cuatro décadas en este siglo.
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En relacién con lo previsto, hay una evolucifn mis favorable de las
finanzas pGblicas en lo que transcurrido de 1989, De mantenerse es
ta tendencia, y ante los avances que iremos viendo en la negocia-
cifn de la deuda externa, seglin los t&rminos convenidos recientemen
te con el Fondo Monetario Internacional, cabe prever que la inver-

sién privada acelere su avance.
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Tasas de interés, captacién y financiamiento

A finales de 1989, cl saldo de la captaci6n financiera ascendi6 a -
150,1 billones de pesos, Esto implic6é un crecimiento real de 29,2%
en relaci6n con el mismo periodo del afio anterior. La recuperacibn
“de este agregado comenzé a partir de noviembre de 1988 y es origina
do en parte, por el hecho de que las autoridades financieras adopta-
ron varias disposiciones que permitieron a la banca recuperar las -
operaciones que venfan realizindose fuera del sistema institucional.
Por ello, el crecimiento en el tercer trimestre de 1989 reflejé prin
cipalmente la tremsferencia de dichas operaciones a este mercado. -
Otros dos aspectos que influyeron en forma muy importante en este fe
némeno fueron: las elevadas tasas reales de interés y la mayor con-

fianza de los ahorradores en la politica econdmica.

Los cambios en la reglamentacién bancaria, aplicados por las autori-
dades financieras del pais para permitir una mayor emisién de acepta
ciones por parte de la banca comercial y la modificaci6n al régimen

de encaje legal, provocaron un cambio en la composicibén de las cap-
taciones bancarias e implicaron que el Gobierno Federal dejara de fi
nanciarse a través del sistema bancario para hacerlo directamente --
con el pGblico por medio de operaciones de mercado abierto. Asf, en
septiembre de 1988, de la captacién total, 70.3% correspondi6é a dep6
sitos en el sistema bancario, 29.3% a valores gubernamentales y 0.4%
a papel comercial; en tanto que en septiembre de 1989, la participa-
cibn respectiva de dichos instrumentos fue de 59.0, 39,3 y 1.7 por

ciento.
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A septiembre de 1989, el saldo de la,céptacién bancaria alcanz6 88,5
billones.  El aumento en el monto de las aceptaciones bdnéurias, de-
bido ‘2 que éstas otorgaron tasas de reﬁdimiento superiores a la de -
los instrumentos tradicidnéles, permitié al sistema bancarjo compen-
sar el ménor!dinqmismo en la captacién bancaria tradicional. 'Ahora

bicn, s5i'de consideran los recursosque cl sistema bancario capta me-

,diéﬁié'laicolocacién de valores- gubernamentales a cuenta de terceros

‘el ‘crecimiento real de la captacibm bancaria integral a septicmbre -

,£Uetde 18,7% con respecto a diciembre de 1988,

Hasta el tercer trimestre de 1989, ¢l saldo total de valores guber-
“namentales colocados en el pGblico ahorrador fue de 59.0 billones de
pesos, lo que resulta de un flujo anual de 30.0 billones de pesos. -
Esta variacibn respondif bésicamente a la modificaci6én en materia de
modernizaci6n financiera hecha por el Gob}erno Federal: se sustituye
ron los requerimientos de encaje legal por un sistema 4gil y eficaz

de coeficientes de liquidez y se eliminaron casi en su totalidad 1los
cajones sclectivos de crédito para el sistema bancario. Esto impli-
c¢6 que el Gobierno .Federal cubriera sus necesidades de financiamien-
to a través de una mayor colocacién de valores gubernamentales entre
el pGblico ahorrador; recursos que sustituyeron a los que el Gobier-
no Federal recibfa de la banca a través del sistema de encaje legal.
Los principales valores gubernamentales ofrecieron los siguientes -
rendimientos promedio para el mes de septiembre: Cetes a 28 dias -
34,4%; Bondes a un aio 35.7% y las aceptaciones bancarias 36.5%. El

cambio en la estructura de la captacibn bancarja, dada la mayor par-
ticipacifn de las aceptaciones bancarias, influy$ en la trayectoria
del costo porcentual promedio de captacién (CPP). Este concepto, --
que alcanz6 su punto miximo en febrero de 1988, 135,9%, 1legh en -

septiembre de 198% a 35.2 por ciento.
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En este periodo, hubo-un. incremento del iﬁdicerde:cotiiacionééidel “

mercado de valores. A septiembre de 1983, este’indicador alcanzé -

427.7 mil puntos, nivel superior en 198 mil puntos;al'registrﬁdd en
- septiembre de 1988

En lo que hace a la canalizacifn de crédito a los sectores privado y
social, en septiembre d¢ 1989 el saldo de financiamiento del sistema
bancario a esos sectores fue 58.6% mayor en términos reales con res-
pecto al mismo mes de 1988. Esta variacifn obedeci6, en parte, a la
reubicacifn de los fondos del mercado crediticio al sector institu-
cional, Otro aspecto que influy6 en ¢l aumento del crédito fue la -
liberacién progresiva del financiamiento, originada por la puesta en
préctica, en abril de 1989, de la nueva reglamentacién del encaje le
gal. Asi en el tercer trimestre, el saldo de crédito canalizado ob-
servé taéas de crecimiento reales positivas, variaciones no registra
das desde 1985,

Otro indicador de la disponibilidad de crédito para los sectores pri
vado y social es el coeficiente entre el saldo de financiamiento y -
la captacifn de la banca mGltiple. Este llegb a 81.4% en septiembre
de 1989, cifra muy superior a la registrada en diciembre de 1988 --
(46.4%).

De acuerdo con dates preliminares a septiembre de 1989, el medio cir
culante aumenté a una tasa nominal anual de 25,7%, Representa un -
crecimiento real anual de 7.3 por ciento,

2.1.- Tasas de interés

Las espectativas respecto a la inflacifén ligeramente superior a la -
actual y una situacibn de liquidez escasa explican por qué las tasas
reales de interés siguen clevadas. En la medida en que la revisibn
de algunos precios signifique un miximo en aquella del 2% mensuval, y
en que continfie la actual estrategia cambiaria, no es probable que -
desciendan a corto plazo,

Hay factores que pueden provocar su descenso en 1990: la deuda inter
na mostrard un crecimiento real cercano a cero, por lo cual el sec-
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tor piblico no presionard mis al mercado financiero; la inflacibn, -
al ordenarse 1a desregulacibn de precios y cumplirse con el presu-
puesto de la Federaci6én, mostrard un decremento conforme avance el -
afio; la depreciacién cambiaria real contemplada en dicho presupuesto,
del 2% al 3%, indica que con una inflacibn esperada del 5% en Estados
Unidos, el deslizamicnto porcentual anual del tipo de cambio tiende a
decrecer en el transcurso del aifio, lo que reduce el "piso" para las -

tasas de interés.

Tasas de interés de 1987 y 1988

Durante enero y febrero las tasas de interés nominales sufrieron fuer
tes ajustes al alza para compensar la inflacién que produjo la reali-
neacién de los principales precios de la economfa contemplada en la -
primera fase del Pacto de Solidaridad Econbémica. E1 CPP de la capta-
cibn tradicional, determinado en gran medida por la tasa de interés -
del paparé bancario a un mes (ya que en este instrumento se concentré
el mayor volumen de captaci6n), se elevé a 122,54 por ciento e¢n enero
y a 135.88 por cicnto en febrero, en tanto que la tasa promedio de -
los Cetes a 28 dias, representativa del mercado de instrumentos no -
bancarios, alcanz6 niveles de 154,12 por ciento y 153.46 por ciento -
en enero y febrero, respectivamente. Con tasas de interés al alza, -
la demanda de activos financieros se concentré a muy corto plazo, por
lo que desde finales de diciembre de 1987 empezaron a colocarse en el
mercado emisiones de Cetes a plazo de 7 dfas y, a partir de enero de

1988, pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento también a pla
zo de 7 dfas,

En marzo se iniciaron los ajustes a la baja en todas las tasas nomina
les de interés, como consecuencia de los descensos registrados en las
tasas mensuales de inflacién. A partir de la Gltima semana de junio,
las tasas bancarias sc estabilizaron en un nivel mfs bajo, permane-
ciendo en éste hasta diciembre. Asf, el pagaré a un mes tuvo, duran-
te el periodo junio-diciembre, una tasa nominal de 38,25 por ciento -
anual neto. El CPP pudo reducirse en cerca de 96 puntos, al pasar de
135.88 por ciento alcanzado en febrero, a 39,90 por ciento en septiem
bre.
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La tasa prohédio de rendimiento de los Cetes a 28 dfas se redujo, de
154,12 ‘por ciento en enero, a 95,80 en marzo y llegb en junio a 40,36
por‘ciento, es decir, una reduccifn de 113,76 puintos en 5 meses. Sin
embargo, ante la incertidumbre provocada por los factores externos ¢
internos mencionados, las tasas de los Cetes iniciaron una trayecto-
ria al alza desde principios de julio, para situarse en diciembre en
un nivel promedio del 52.30 por ciento. En el Gltimo trimestre del
ao se agudiz6 el alza de las tasas nominales de interés sobre ins-
trumentos no Bancarios, propiciada por los incrementos en las tasas
de los Cetes.

Respecto a los rendimientos de las cuentas maestras, los del fondo
invertido se capitalizan en forma diaria, en tanto que los del fondo
disponible asi como los correspondientes a personas ffsicas se calcuy
lan con base en el saldo promedio diario mensual que cada cuentaha-
biente mantenga en el fideicomiso. En general, los rendimientos para
las personas morales se distribuirén en funci6én de: a) sus aportacio
nes, y b) la proporcidn que representa cl saldo del fondo invertido,
asi como, en su caso, con el de otras inversiones que mantenga el’
propio cuentahabiente en la instituci6n. A partir de octubre los fi
deicomisos de inversidn, se clasifican en abiertos y cerrados. En -
los del tipo abierto se prevé la adhesibén de terceros y los recursos
del fondo podrén ser invertidos en instrumentos bancarios, en papel
comercial con aval bancario, aceptaciones bancarias, Cetes, Pagafes
y Bondes. en los fideicomisos de inversifn cerrados no se permite -
la adhesibn de terceros una vez que estos han sido constitufdos y -
los recursos recibidos en moneda nacional se destinarén a adquirir -
y/o administrar valores, entre los que no deberi incluirse papel co-
mercial sin aval bancario. En ambos casos los fideicomitentes po-
drdn ser personas fisicas y morales. Dentro de las disposiciones ge
nerales son de resaltar aquéllas que sefialan que cl .Banco de México
podrd variar los instrumentos y porcentajes a que se somete la inver
sibn de recursos, la posibilidad que tienen las instituciones de ba;
ca mGltiple de fijar Iibremente, mediante polfticas de carfcter geng

ral, los montos y saldos minimos a los que est&n dispuestos a operar
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cada cuenta maestra, asi como determinar los honorarios y
que se cobrarfn por el servicio.

2.3 La Evoluci6n de las Principales Variables Financieras en 1989

Durante 1989, y después de haber afrontade por varios afios las reper
cusiones derivadas del proceso inflacionario y su consecuente incer-
tidumbre en el pliblice inversionista, el sistema financiero mexicano
tuvo un desarrollo notable tanto desde el punto de vista cuantitati-
vo como cualitativo. En adicién a la dristica reduccién de la ten-
dencia inflacionaria, varios factores contribuyeron a lograr los re-
sultados comentados: la induccibn de un ambiente propicie para la in
versi6n en instrumentos financieros denominados en moneda nacional,
una sustancial correccién de las finanzas pGblicas y el avance en el
programa de desregulacién de la actividad econémica, lo cual ha per-
mitido una mejor asignaci6n de los recursos.

La liberacién de la operacibn bancaria, la eliminacién de las res-
tricciones a la emisi6n de valores privados, la ampliacifn de la ga-
ma de instrumentos financieros a disposicién del p@blico ahorrador y
el manejo de una politica monetaria que se sustenta cada vez mis en
las operaciones de compra-venta de valores en el mercado, son facto-
res que también repercutieron en forma determinante en los resulta-
dos alcanzados,

El nuevo esquema en que opera el sistema financiero, ha tendido a in
crementar las condiciones de competencia, lo que implica que las ta-
sas de interés sc ajusten con flexibilidad a las condiciones que pre
valecen en los mercados financieros.

Esta forma de operacifn competitiva conlleva, tambi&n, a que los re-
cursos captados por las instituciones se asignen a los diferentes =«
usuarios de crédito de acuerdo con criterios de solvencia y rentabi-
lidad. Adicionalmente, el funcionamiento de un mercado mis libre -
propicifé que operaciones que anteriormente se realizaban en los mer-
cados informales se incorporaran al sistema institucional,
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El importante desarrollo observado.en 1989, puede ‘apreciarse por la -
evolucidn de las principales variables financieras que a continuacién
se describen, ' i

Al 31 de diciembre de 1989, el saldo de-los activos financieros en po
der del-p@iblico en su definici6n mds amplia, esto es, los emitidos -
'por ehtida‘{des del sector ptiblico, empresas del sector privado e insti
tuciones financieras, ascendi6 a 189,0 billones de pesos. Esta sifra
es superior en 61,0 billones de pesos a la registrada en la misma fe-
cha de 1988, lo que significa que el saldo observé un crecimiento no-
minal de 47.7%, Por otro lado, si se elimina de esta estimacifn el -
efecto del aumento de los precios ocurrido durante el afio, se tiene -
que el crecimiento real de los activos financieros en poder del pGbli
co durante el afio que concluyf, no tiene precedente y permitié satis-
facer, en forma adecuada, el sensible aumento registrado por la deman
da de financiamiento interno, en especial la proveniente del sector -
privado,

Por su parte, el saldo de la captacién bancaria a través de pasivos -
propios se increment6 durante 1989 en 31.0 billones de pesos, lo cual
significé un aumento nominal de 44.8 y 21.0% en términos reales.

El crecimiento de la captaci6n bancaria se originé totalmente en la -
banca mGltiple, cuyo saldo en el afio se increment6 en 31,0 billones -
de pesos. Dicho aumento propici6é un crecimiento nominal del 51,0%, -
mismo que una vez suprimido el efecto de la variaci6n de los precios,
ascendi6 a 26.1%. Si para efectos de contar con una medida mis preci
sa se consideran los cfilculos anteriores tomande como base las cifras
promedio, el saldo promedioc diario de la captacifn de la banca mfilti-
ple durante diciembre de 1989, fue superior en 44,1% al promedio re-

gistrado en el mismo mes de 1988,

Por lo que se réfiere al crédito total otorgado Gnicamente por la ban
ca mGltiple al sector pGblico y privado, entre ¢l 31 de diciembre de
1988 e igual fecha de 1989, su saldo se increment6 en 32.5 billones -
de pesos, lo que signific6é una tasa de crecimiento nominal de 55,7% y
real de 30.1%, En este crecimiento, la canalizacibn de recursos al -
sector pfiblico descendi6é en 1.3 billones de peSos,lo que equivale a -
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una disminuci6én nominal de 4,5%, y real de 20.2%. En contraste, el -
galdo del crédito al sector privado registr6 una sustancial elevacibn
de 33.8 billones de pesos, lo cual represent6 un aumento nominal de -
122.0% y de 85.5% una vez eliminado el efecto del aumento de los pre-

cios.

Adicionalmente a la captaci6én de recursos por la banca mGltiple a tra
vés de la emisién de sus propios tftules, las instituciones mostraron
un gran dinamismo en la intermediacién de tftulos emitidos principal-
mente por el sector pGblico, a través de sus mesas de dinero, cuentas
maestras, sociedades de inversi6n y otros fideicomisos. De esta for-
ma, entre el 31 de diciembre de 1988 y el 31 de diciembre de 1989, el
s&ldo de la colocacifn en el pliblico inversionista de tftules emiti-
dos por terceros, se incrementé en 27.8 billones de pesos, 1o que sig
nific6 un crecimiento nominal de 98.1% y de 65.5% en términos reales.

La intermediaci6n total de la banca mGltiple, que incluye la coloca-
cifn de instrumentos propios y de terceros, entre el tltimo dfa de -
1988 e igual fecha de 1989, registr6 un crecimiento en su saldo de -
56.7 billones de pesos. Ello indujo a un aumento nominal de 65.0% y
de 37.8% al eliminarse el efecto del crecimiento de los precios,

Al dejar de obtener recursos crediticios de la banca mdltiple, el sec
tor pfiblico recurrif, para su financiamiento, a la colocaci6n de sus
valores, Por ello, durante 1989 los valores gubernamentales incremen
taron sustancialmente su circulacifn, Del 31 de diciembre de 1988 al
31 de diciembre de 1989, el saldo de los valores emitidos por el sec-
tor pGblico en poder del sector privado se increments en 24.0 billo-
nes de pesos, lo que signific6 una tasa de crecimiento nominal de --
69.,2%, y real de 41.4 por ciento.

En adici6n a la satisfactoria evolucifn de las variables financieras,
durante 1989 se lograron favorables resultados en cuanto a la estruc-
tura por plazos de los activos financieros de renta fija en poder del
plblice. En cuanto a los tftulos del sector pGblico, durante 1989 se
consigui6 incrementar la participaci6n en el mercado de los instrumen
tos gubernamentales a plazo mayor de un afio, Asf al cierre de 1988 -
los bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes) representaban -
el 32,0% del total de tftulos de renta fija emitidos por el sector -
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pGblico y privado, porcentaje que se elevé al 53.8% al cierre de 1989,
Dicho fen6meno también se observS en cuanto a los instrumentos de cap
taci6n de la banca de desarrollo, ya que estas instituciones transfi-
rieron captaci6én tradicional a bonos de desarrollo de large plazo.

Asimismo, en 1989 los instrumentos de la captaci6n de la banca mGlti-

ple registraron una elevaci6n en su plazo promedio,
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Inflacién de 1988,

La inflaci6n es un mecanismo mediante el cual se traslada el ingreso
a favor de los sectores mis privilegiados y monop6licos. Del otro la
do, menoscaba las condiciones econbmicas y sociales de grandes secto-
res de la poblacién y del pais, Su posible estabilizacifn encuentra
grandes dificultades dada la evoluci6n de los costos, del aumento de
Los precios y de las tasas de interfs; del desplome del mercado in-
terno, de la polftica cambiaria y de los compromisos de pago de la -

«denda,

Lias fuerzas o factores inflacionarios son muy fuertes y estructurales
por lo que es de preveerse para 1988, una tasa de inflacién superior

al 200%, asi lo indica la tendencia y lo ocurrido en el mes de diciem
bre y enero. Si bien en febrero y marzo el fndice de precios disminu
ye ®n relacifn con los meses anteriores, este es un aspecto que se re
pite todos los afios y no, necesariamente, como resultado o éxito del
Pacto. Anunciar que la inflacibn disminuiri en febrero y marzo de -
1988 es s6lo un recurso polftico e ideol6gico, que dista mucho de re-
flejar un cambio sustancial en la tendencia de la economfa y particu-
Larmente del comportamiento de la inflaci6n,

Sim duda, los aspectos estructurales inflacionarios son muy profundos
por 1o .que es particularmente peligroso la excesiva contraccién del -
mercado interno, la tibia respuesta en la inversif6n productiva y en -
la creacibn de empleos y la debilidad del gobiernc para conducir y ga
rantizar un nuevo proceso de acumulaci6én de capital, que tenga como -
base y sustento una verdadera estrategia de desarrollo que permita al

pueblo de Méxjico y al pais entero gozar del bienestar, la seguridad y

la soberanfa nacional,
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_Por lo tanto, la persistencia de la inflaci6n, el deterioro salarial,
el desempleo, la concentracibn del ingreso, los desequilibrios estruc
turales, la pérdida de soberanfia y conducci6n estatal; entre otros
factores, son un claro sintoma de que la polftica monetarista de ajus
ie no es ni puede ser la respuesta a los grandes problemas nacionales
y si, por el contrario, contribuye a la profundizacién de la pobreza
y del deterioro econ6mico nacional. La ex¥periencia de otros paises -

lo-confirma, la situacién de nuestro pais lo ilustra.

Salarios

El pacto, que segfin su texto tiene el objetivo comln de "Erradicar la
Inflaci6n, hacer crecer la Economia sobre bases sanas y evitar el en-
cono social" de inmediato provocé -en cambio- 1a mis fuerte oleada
inflacionaria que ha conocido el pais después de 1a Revolucibn Mexica
na; la evaporacifn de los aguinaldos, un nuevoe desplome de los sala-
rios (a pesar del aumento nominal del 15% a los minimos), el aumento
de la incertidumbre y la irritaci6n popular, y la implantaci6n del de

saliento y la desesperanza en el 4nimo de las mayorfas.

No estd de mis sefialar que el aumente salarial no rccupera el deterio
ro sufrido en meses y afios anteriores, mucho menos alcanzari para com
pensar los aumentos de precios que de inmediato provocaron los incre-
mentos a los precios y tarifas de los bienes que proporciona el sec-
tor pblico, tales como gaselinas y servicios telef6nicos nacionales
(85%), tarifas elfctricas (84%), az@car (81%), fertilizantes (79%),

servicios telef6nicos internacionales (55%), ferrocarriles (17.2%).

El gobierno tom6 la decisibn de actuar, adoptando un programa de de-

sinflaci6n, aun cuanto ésto significaba prolongar el estancamiento,
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incrementar el desempleo y seguir rezagando los salarios. Con este
prop6sito en la fase inicial "de alineamiento de precios' se aceler6
la inflacién (del 15 de Dic, al 1° de marzo de 1988), aumentando de
golpe y porrazo en un 85% la gasolina, gas, aceites, tarifas elé&ctri
cas, transportes, azfcar y dejando manos libres a los comerciantes -
para reetiquetar sus mercancfas. 'Asimismo, se dispararon las tasas
de interés hasta llegar al 165% anual para los Cctes; previamente se
habfa acelerado la devaluacifn del peso a pesar del superfvit de la
balanza de pagos y de la alta reserva internacional. Los aumentos -
en los salarios fueron menores, 15% al inicie del Pacto y 20% a par-
tir del 1° de enero. También hubo nuevos recortes al gasto plblico,
Se estima que los precios aumentaron en este lapso un 38%, fndice que
no registra el impacto sobre el presupuesto familiar de las clases ~
medias y populares, ya que &stas destinan mis del 80% a adquirir alj
mentos, medicinas, transportes y otros bienes imprescindibles que -
aumentaron en mucho mayor proporcibn, ampliando la brecha entre sala
rios y precios que ha marcado la gestifn de este gobierno; de hecho,

confiscando parte de los ya menguados salarios reales.

En opcifn de las autoridades hacendarias fue tal el "exito" obtenido
en deprimir la demanda, mantener los precios y aumentar el superfivit
primario del gobierno, que decidieron acelerar el proceso de desin-

flaci6n. Se fij6 la tasa de inflacifn indizada en 0% para el mes de
marzo y el alza en salarios en un 3%; no se aumentaron los precios -
y tarifas de los bienes administrades; se mantuvo la cotizaci6n del
d6lar y se inici6 la baja en las tasas nominales de interés del 165%
anual para pagar€és a 30 dias que llegaron al 70% al 15 de marzo, -~

Seglin datos oficiales, se ha roto la inercia inflacionaria y se espe
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ra'que el aumento de precios pase de un 15% mensual, que habia alcan

zado antes del Pacto, a un 2-33% mensual en lo que resta del afio.

A corto plazo parece que se logré la segunda fase del Pacto, '"desin-
flar la economfa" y que hay reservas suficientes para estabilizar el
tipo de cambio, Pero, iPor cuinto tiempo? (Y qué hay de la recupe-
‘raci6n? A la luz de los objetivos de la estrategia neoliberal pue-

den preverse los siguientes resultados:

1. En el mejor de los casos, un PIB estacionario en 1987 y una cafda
~prevista en un 4% para 1988 que significari nuevas reducciones a
‘la inversibn y al consumo;e igualmente grave, quiebra de empresas

medianas y pequefias con la consiguiente desocupacién.

2 Una transferencia de ingresos de los ahorradores y rentistas al -
gobierno, ya que la baja en las tasas nominales de interés propor
cionarf un menor ingreso futuro para adquirir bienes cuyo precio,

en cambio, ya no bajari.

~3 El regreso de la especulacién contra el peso, manifiesta en el mo
vimiento de capitales golondrina. Puede registrarse una entrada
de capital para aprovechar las tasas de interés internas superio-
res a las del mercado internacional ( la tasa prima es del 7% )y,
ante la ausencia de un eficaz control de cambios y de un menor -
deslizamiento del tipo de cambio, realizar ganancias y volver a -

sacar los capitales o bien adquirir acciones a la mitad de precio.

Cuando después de las elecciones la reserva internacional empicce a

86




diéminuir,ibien sed por ei peso de la deuda externa, por un descenso
--inesperado ‘en él‘valor de las exportaciones o por la salida de capi-
. tales, el gobierno se veri tentado a reiniciar el alza en las tasas

de interés y el ciclo devaluaci6n-inflacibn se repetird, en un entor
" no de estancamiento estructural y de un mayor empobrecimientc de la

creciente poblacién., Es decir, 1a desinflacibn por sf sola no habri

resuelto ningln problema.

Para salir de la crisis es necesario retomar los objetivos de la po-
l;ticd de desarrollo con estabilidad, equidad y menor dependencia -
del exterior., En primer lugar, se debe asegurar con recursos propios
la inversién indispensable para crecer a un ritmo mayor al de la po-
blacibén. Y esto no es posible, si no se ajustan los términos de pa-
go de la deuda externa a la capacidad real de pago del sector exter-
no, una vez descontadas las necesidades del desarrollo, Es necesa-
rio, asimismo, adoptar medidas de regulacifn y control de las tran-
sacciones internacionales y que el sector pGblico emprenda un amplio
programa de inversiones y créditos que aseguren la recuperacifn eco-
némica. También debe restituirse el salario real de los trabajado-

Tes.

En buena medida, la segunda etapa es un reconocimiento implfcito de
las dificultades encontradas para controlar la inflaci6én con una es

trategia gradualista,

Los elementos principales de la segunda etapa del Pacto que entrf -
en vigor en marzo son: la congelacién de los precios de las tarifas

del sector pfiblico y de los bienes que integran la canasta bfsica;

87



el aumento simb6lico de los salarios en un 3% (que aun en el supues-
to optimista.de alcanzar una inflacibén mensual del 4% implica un nuc
vo deterioro de los salarioé reales); la congelacibn del tipo de cam
bio rgspectb al dﬁlﬁr y. la reduccibn drédstica de las tasas internas
de ‘interfs. ‘

El problema de México no es, solamente, el de controlar la inflacién
;sino:el de lograr, no para pasado mafiana sino para hoy, una recupera
'éiéhlsogteﬁida de la economia nacional sobre bases productivas, 1o -
cdai pﬁsa'por enfrentar de manera mis decidida el problema de la deu

da-externa que pesa grandemente en la economia.

Para que la lucha contra la inflacién sca cfectiva es necesario la -
democratizacib6n profunda del pa{s y una amplia participacibn y con-
trol populares. S6lo de esa forma podria avanzarse en la utilizaci6n
1

productiva, sin despilfarros o malos mancjos del gasto pGblico, asf
como limitar los abusos de los intermediarios y evitar reetiqueta-
ciones injustificadas™de productos, Es necesario, asimismo, prote-
ger a las capas mis pobres del pueblo mediante un control efectivo -
de precios bajo supervision popular, el subsidio de una canasta bidsi
ca minima, el restablecimiento de los programas de desayunos escola-

res, la extensifn de las tiendas sindicales y populares, etc.
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La Evolucibn de la-Inflacitn en:1989

En una reunién efectuada ‘el 9 °de‘enero-del-presente aflo, los sectores

obrero, campesino y cmpresarial‘re1t raron’su compromiso de sostener

y robustecer el Pacto para la‘ESt'iilidddiyféi Crecimiento Econfmico,

y acordaron difundir el Informe Especial de 112 Subcomisibn de Segui-

miento de Precios que conticneria Eyéiuéiénidh la inflaci6én en 1989

y cuyo texto se reproduce-a continuacibn,

Al concluir 198% y a dos afios de iniciado el esfuerzo encaminado a -
atacar de manera concertada el fon6meno inflacionario, cabe hacer un
anfilisis retrospectivo del desarrollo que ha tenido el proceso de aba
timiento de la inflacifn, de los avances observades, de los problemas

que alin quedan por resolver y de las perspectivas inmediatas.

La Inflaci6n en 1989 vista en perspectiva,

En 1989 el movimiento acumulado del Indice Nacional de Precios al Con
sumidor fue de 19.7% Vista en perspectiva, esta tasa constituye la -
mis baja de los filtimos oncc afios y representa la octava parte de la

observada dos afios atris, que fue de 159,2 por ciento

La marcada desaceleraci6n de la inflacién en México durante el filtimo
bienio es también evidente si se le ubica dentro del contexto interna-
cional., Los casos mis cercanos ¢ ilustrativos son posiblemente los -
de Argentina y Brasil, de similar desarrollo al nuestro, que en afios

recientes también han enfrentado problemas inflacionarios y han pues-
to en préctica programas de estabilizacibn. Estas dos naciones, que

tuvieron fndices inflacionarios semcjantes a los que experiment6 la -
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INDICE NACIONAL DE PRECIOS.AL CONSUMIDOR
VARIACION ANUAL
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EL INPC que clabora el .Banco d¢ México mide las variaciones de los precions de
mayor importancia dentro del gasto familiar, en los rubros de alimentus, ropa
calzado y accesorios, gastos de vivienda, medicamentos, transporte, cducacidn
y esparcimiento y otros gastos diversos. Los precios se captan semanul y -~
quincenalmente, en 3§ ciudades del pafs. Los distintos productos y servicias
se cotizan a los precios de mercado cn diferentes tipos de establecimientos,
en distintas marcas y presentaciones. En la claboracién del tndicador sc utj
1izan 140 mil cotizaciones.

FUENTE: Subcomisién de Precios con informacién del Banco de México,
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaciones con respecto al mismo mes del afio anterior)
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FUENTE: Blaborado por la Subcomisién de Precios con informacion del Banco
de Mlxico y fuerites cfichles citadas por la CEPAL, 01



cconomfa mexicana en 1987, tienen actualmente crecimientos explosivos
en sus niveles de precios que se sitfian en tasas anuales cercanas a -

1 500% en el caso de Brasil y a 3 700% en el dc Argentina,.

Aaun cuando la reduccién de la inflaci6n de tasas de alrededor de 200%
a principios de 1988 a menos de 20% en s6lo 24 meses es un logro im-
portante, es preciso, sin embargo, reconocer también que aflin estamos
lejos de igualar los bajos niveles anuales de inflacién de otros pai-
ses como Jap6n, Estados Unidos o Alemania, cuyas tasas anuales se ubi
can en 2,9, 4,7y 2.9%, respectivamente y que todavfa resta un largo

camino por recorrer.

Etapas en el Abatimiento y Control de la Inflacién.

A fin de ubicar los resultados de 1989 - y evaluar, en particular, -
la situacién de las Gltimas semanas- es preciso hacer referencia a la
evolucidn que ha tenido la inflacifn durante el proceso de concerta-

cibn. En este sentido, podrfamos distinguir tres grandes etapas.

Después de una primera etapa de realineaci6n inicial de precios -que
tuvo lugar entre diciembre de 1987 y febrero de 1988- en la que se
sentaron las bases del proceso de concertacibn, sc dio paso a una se-
gunda fase de abatimiento rdpido de la inflacibn que permiti6 bajar

las tasas mensuales de crecimiento de los precios de niveles de 15,1%
en enero de 1988 a menos de 1% en agosto, septiembre y octubre del -
mismo afio, Esta desaceleracibn se dio en un lapso mucho mis breve -
que el inicialmente previsto, que no esperaba llegar a tasas del 2%

sino hastg fines de 1988,
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ETAPAS EN LA DESACELERACION DE LA INFLACION
INPC

VARIACION MENSUAL

{diciembre de 1987 - diciembre de 1989)
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FUENTE: Subcomisidn de Precios con informaci6n del Banco de México
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<= TERCERA ETAPA: CONSOLIDACION Y:DESCENSO GRADUAL
fisl INPC
T VARIACION MENSUAL

> {noviembre de 1988 - julio.de 1990)
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TFUENTE:  Subcomisi6n de Precios con informacibn del Banco de
iy,  MBxico,
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Ld,etnpa dctﬁél:" ;oﬁsoiidacidn'de évances y descenso gradual de‘1a
- inflacién.

I La etapaﬁaééual,'que podrfia definirse de diciembre de 1988 a la fe-

‘ cha,'ha pretendido afianzar los logros de la segunda etapa y profun

dizarA -sobre una base de gradualidad- el avance hacia la meta de

reducir la inflacibn a niveles semejantes a los que rigenven los -

principales pafses con los que México comercia,

En esta etapa, que ha constituido tradicionalmente la transicibn mis
dificil en los distintos programas de estabilizacién, se planted 1la
necesidad de consolidar lo alcanzado a fin de evitar que la baja ini
cialmente lograda pudiera revertirse de golpe, como ha sido la expe-
riencia de algunos programas. Fue necesario, en consecuencia, dar sa
lida, de manera gradual y ordenada, a algunos ajustes en un nfmero 1i
mitado de precios para poder avanzar, sobre bases mis firmes en el ca

mino hacia la estabilizaci6n.

El perfil de la inflaci6n en los Gltimos 12 meses se¢ ha caracterizado
por periodos breves de 'crestas'" en las que se han concentrado los -
ajustes, seguidas de lapsos de consolidacibn de tasas mis moderadas

de inflaci6n. Despufs de la primera cresta -diciembre de 1988 y ene-
ro de 1989- en la que tuvieron lugar algunas adecuaciones concertadas
en un nGmero muy limitado de precios y algunos movimientos en energé-
ticos, se retom§, a partir de febrero de 1989, la trayectoria de ta-

sas moderadas de inflacibn.

En los 10 meses comprendidos entre febrero y noviembre de 1989, 1a in

flaci6n acumulada fue del 13.0%, l1a mis baja observada para un lapso
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s1mxlar en 10 e resultado se d10 en un periodo

ﬁlt1mos 11 aﬁos. - Es

-.en el que tivieron lugar a;ustes concertados de prec1os, en casos -

_-exepcionales,

Una Qegunda cresta de intensidad moderada se anticipaba para diciem-
bre de 1989 y la primera quincena de enero de 1990, ante la necesidad
de efectuar un ajuste ordenado a un nGmero limitado de bienes y ser-
vicios de consumo bisico, algunos de los cuales no habian tenido va-
riacién alguna en sus precios oficiales o tarifas en los Gltimos 24
_ meses, para proseguir, a partir de la segunda quincena de este mes,
V con el abatimiento sostenido en el ritmo de crecimiento de los pre-
cips. La meta para 1990 es reducir la tasa anual de inflacién duran
te 1989 no s6lo se aprecia en los bienes y servicios que consumen -
las familias, sino en el de las materias primas, insumos y equipos
que utilizan las empresas. Se manifiesta, asimismo, tanto en el in-
dice de precios de la canasta bidsica, que pas6 de 41.6% en 1988 a --
15.4% en 1989, como en el de resto de los precios de los bienes de

consumo, que redujo de 58,1 a 22,1% en el mismo lapso.
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| 15.4

Indice Nucionul de Indice de Precios
Precios ut Consumidor froductor

e

Canasta Bisica

1989

Precios no Incluidos
en la Canasta Bisica

FUENTE: Subcomisibn de Precios con informacifn del Banco de

México,
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1990

BRECHA INFLACIONARIA
MEXICO-E.U.A.

Inflac.
México

2.4%
1.4%
1.1%
1.5%
1.4%
1.2%
1,0%
1.0%
1.0%
1.5%
1.4%
3.4%

4.8%
2,3%

Iflac,
E.U.A.

0.5%
“0,4%
0.5%
0.7%
0.6%
0.2%
0.2%
0.0%
0.2%
0.5%
0.4%
0.4%

1.1%
0.5%

Brecha
Inflac,

1.9%
1.0%
0.6%
0.8%
0.8%
1.0%
0.8%
1.0%
0.8%
1.0%
1.4%
3.0%

3.7%
1.8%
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INFORME SOBRE LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA NACIONAL 1989.

1.- Evolucibn de 1a Economfa Nacional

En el tercer trimestre de 1989, continfia la consolidaci6n del proceso
de estabilizaci6n de precios, gracias a que los distintos sectores -
concertaron la extensifén del Pacto para Estabilidad y el Crecimiento
Econ6mico )PECE) hasta julio de 1990, La produccién y la inversi6n -
continuaron mostrando el fuerte dinamismo de los dos trimestres ante-
riores., Las finanzas pGblicas continfian, a su vez, con resultados fa
vorables, Asimismo, el 23 de julio pasado, al llegar a un acuerdo -
con la banca comercial, concluy§ la Gltima ctapa de negociacién de la
deuda externa sobre la que ya se habfa informado con detalle a esa Re
presentaci6n Nacional en el informe de deuda pfiblica pasado.

En los primeros nueve meses del afio, el balance primario del sector -
pblico alcanzd un superdvit de 36.0 billones de pesos, cifra supe-
rior en 9.9% en términos reales a la del mismo periodo del afio ante-
rior. El déficit financiero de caja fue de 18,8 billones de pesos.

El comportamiento favorable del déficit ocurri6é a pesar de que las ta
sas reales de interés alcanzaron niveles muy altos durante el periodo,
La trayectoria de los ingresos plblicos y la cafda de los gastos pri-
marios en términos reales, compensaron el efecto adverso de las tasas
de interés, '

La actividad econémica muestra un fuerte impulso en este periodo. La
produccifn industrial y la inversi6n han crecido a tasas cada vez ma-
yores (produccién industrial 6.0% a agosto e inversién 8,0% hasta ju-
lio). El aumento en la produccifn proviene principalmente del dina-
mismo de la inversién privada y de la exportaci6n de manufacturas, -
asi como de un incremento en el consume privado reflejado en un aumen
to en las importaciones.

La inflaci6n continGa en niveles significativamente bajos. El adecua
do manejo de las finanzas pGblicas, de la polftica monetaria y cambia
ria y la concertaci6én del PECE, propiciaron que el crecimiento anual

de precios a septiembre de 1989 fuera de 17.3%, que contrasta con un
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95.2% en el mismo periodo del afio anterior.

En los mercados financieros puede observarse un importante crecimien
to de la captaci6n financiera, que es resultado de la redocumenta-
ci6n de operaciones fuera del mercado institucional, de la elevada -
tasa real de interes y de la mayor confianza de los ahorradores en .-
la polftica econbmica.

En el sector externo, la balanza comercial present6 un superivit de
274,1 millones de dflares, mientras que la cuenta corriente arrojd -
un déficit de 3 146.9 millones de d6lares, durante él periodo enero-
agoséo de 1989, consecuencia del elevado nivel de la actividad econ$
mica y del impacto de la apertura comercial. Las exportaciones manu
factureras por su parte observaron un incremento de 9.6 por ciento.

Finalmente, es importante consignar que el arreglo de la deuda exter
na con la banca internacional que ocurri6é el pasado 23 de julio, ha
abierto nuevas oportunidades para el crecimiento econfmico de México
en el futuro. E1l arreglo provoc6, ademis, una stibita reduccién de
las tasas nominales de interés, lo que ha eliminado en parte la pre-
siqn existente en los mercados financieros.

Mercado cambiario nacional

Los tipos de cambio controlado de equilibrio y libre, ascendieron a
2 552 "y 2 568 pesos por d6lar al 30 de septiembre de 1989, respecti
vamente, niveles que muestran una tasa de depreciacibn de 12,1y --
11.7% con relacibn al nivel prevaleciente al inicio del afio. Ambas
paridades se deslizaron en un peso diario a partir del 4 de enero -
frente al d6élar de los Estados Unidos., E1 tipo de cambio libre y el
controlado mantuvo un margen de 16 pesos,

Cabe destacar que la congruencia entre la tasa del desliz y el nivel
de las tasas internas de interés cre6 condiciones propicias para la
repatriacifén de capitales y, en esa medida, fortalecié las cuentas -
de México con el exterior.
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La politica cambxarm ha desempefiado un papel fundamental en la con
solidaci6n del clima de estabilidad que prevalece en el pafs. En -
el contexto del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econfmi-
co, el tipo de cambio actfia como un ancla nominal para el nivel ge-
neral de precios, en virtud de su importancia para la determinaci6n
de los precios en todos los sectores de la economia.

La estabilidad cambiaria ha sido un elemento eficaz en el abatimien
to de la tasa de inflacién. Una polftica de deslizamiento como la

que sigue el pafs, anunciada en forma previa y basada en la concer-
taci6n entre los distintos agentes econbmicos, elimina la incerti-

dumbfe en torno a la trayectoria futura de la inflaci6n y, en esa -
medida, reduce el riesgo involucrado en las decisiones de aherro e
inversi6én, A lo largo del afio, esto ha fortalecido las actividades
productivas y la profundizacién del sistema financiero nacional. -
Por ﬁlt:.mc, cabe destacar que el desliz del tipo de cambio a razdn
de un pcso diario implica una depreciacién de la paridad a tasa de-
crecientd?.lo cual es congruente con el objetivo de reducir gradual
mente la “tasa de inflaci6n a los niveles que prevalecen en las eco-
nomias de_ nuestros principales socios comerciales.

v -

.Balanza de pagos

El sector exportador ha cobrado impulso en los dltimos afics a conse
cuencia de la congruencia entre las polfticas cambiarias, comercial,
fiscal y de cambio estructural. Actualmente, las exportaciones de
manufacturas representan mis de la mitad del total de las exporta-
ciones. La creciente diversificacifn de los ingresos de divisas re
duce la vulnerabilidad de la economia ante las perturbaciones exter
nas. En 1982, las exportaciones petroleras constitufan el 78.0% de
las exportaciones totales y s6lo el 32,0%, en 1988,

El comercio exterior de México experimenta actualmente una expan-

si6n muy importante, ya que las importaciones y las exportaciones -
no petroleras crecen con rapidez. Las exportaciones totales de mer
cancias durante enero-agosto de 1989, sumaron 15 274.0 milleones de
d6lares, monto no registrado desde 1985, antes del desplome del mer
cado petrolero internacional. En el periodo mencionado, las expor-
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taciones de productos no petroleros sumaron ingresos por 10 126.5 mi
1llones de délares, lo que significa un aumento de 7.4% con respecto
al nivel alcanzado en el mismo periodo de 1988,

“ Dentro de las exportaciones no petroleras, destacan las exportacio-
nes manufactureras, las cuales presentan a agosto una variacién anual
de 9.6%. La rama quc contribuy6 en mayor medida al crecimiento glo-
bal de este sector fue la de productos metflicos, maquinaria y equi-
po. Las exportaciones de autombviles destacan por su importancia en
el acelerado crecimiento del sector, Las exportaciones agropecua-
reas disminuyeron 0.9% en el periodo de referencia con respecto al -
mismo lapsc de 1988,

Las ventas al exterior de petrbleo crudo y sus derivados alcanzaron
un total de 5 147,9 millones de dblares acumulados a agosto suma 7.5%
superior a la obtenida en igual periodo del afio pasado, a causa del
aumento en 18,4% en el precio internacional,

El aumento de las exportaciones en los Gltimos afios ha contribuido -
en forma crucial a fortalecer la confianza en el futuro econbmico -
del pafs, y es el resultado de la decisidén de modernizar a la econo-
mia,

Las importaciones alcanzaron un monto de 15 mil millones de d6lares,
con una tasa anual de aumento de 27,7%, lo cual obedece en gran me-
dida a los efectos rczagados de la liberalizaci6n comercial, Las -
mayores importaciones de insumos intermedios y bienes de capital han
permitido generar condiciones de eficiencia y competividad en 1a -
planta industrial, lo cual explica en buena medida el creciente acce
so de los productos mexicanos a los mercados del exterior. 'Asimismo,
el aumento de las importaciones esti correlacionado con el repunte -
de la inversibm productiva y muestra que el sector exportador atra-
viesa por una fase de modernizuacifn que le permitirs hacer frente a
la competencia externa. Las mayores importaciones han permitido al
consumidor tener acceso no s6lo a una mayor gama de productos, sino —
obtenerlos a un precio inferior, lo que, a su vez,ha coadyuvado al -
éxito del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico.
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El sector turistico juega un papel importante en el desarrollo cconf
mico nacionalry en el equilibrio regional. EI saldo superavitario de
1a balanza turistica llegé en los primeros ocho meses del afio a 959.3
6.6% del turismo receptivo con respecto al mismo lapso de 1988. Por
su parte, el sector maquilador sigue teniendo una actividad ascenden-
teé. Los servicios por transformacifn se elevaron a 2 018.3 millones
de délares durante los primeros ocho meses delafio, valor que represen
ta uﬁ aumento de 38,.5% con relaci6n al mismo lapso de 1988

En el periodo enero-agosto del presente afio, el superdvit de la balan
za comercial ascendid a 274.1 millones de d6lares. La cuenta corrien
te durante el mismo periodo arrojé un déficit de 3 146.9 millones de
délares, lo que implica que México ha dejado de ser un exportador ne-
to de capitales.

La balanza de capitales del sector privado muestra una evolucibn su-
mamente favorable. En primer lugar, la inversién extranjera directa
alcanz6 un saldo de 1 326.8 millones de d6lares en los primeros ocho
meses del afio y las perspectivas para el futuro son promisorias. La
repatriacifén de capitales en el periodo enero-octubre ascendid apro-
ximadamente a 3 000 millones de d6lares. El clima en el pafis es -
atractivo para el capital forfneo, en virtud de las condiciones de -
estabilidad que prevalecen en la actualidad, la flexibilizacibn en -
el régimen legal aplicable en la materia. la apertura comercial y la
pujanza del mercado interno de una economia que s¢ apresta a un ma-
yor crecimiento.

Finanzas pGblicas.

Durante enero-septiembre de 1989, el uso total de recursos financie-
ros de caja del sector pfiblico ascendié a 18.8 billones de pesos, lo
que significa un decremento real de 55.4% en relaci6n al mismo perio
do de 1988, Llos intereses totales pagados por el sector pGblico as-
cendieron a 53.3 billones, monto inferior en 18.1% en términos rea-

les a los erogados en enero-septiembre de 1988. Sobre esa base y da
do que la banca de desarrollo y los fondos de fomento generaron una

intermediacién financiera de 1.1 billones de pesos en el periodo, el
superdvit econfmico primario del sector pdblico alcanz6 los 36,0 bi-
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1lohés‘dé‘pesbs;fcifra mayor ‘en 9,9% en términos reales a la del mis
mo periodo ‘delafio anterior y muy superior a la originalmente progra
mada.-. )

* £0$’reqﬁeriﬁientus financieros de caja del Gobierno Federal, durante
‘el tercer trimestre de 1989, sumaron 17.4 billones, monto inferior -
en 50.5% en términos reales a la cifra registrada en el mismo perio
do de 1988, Este resultado proviene fundamentalmente de la favora-
ble evolucién del impuesto sobre la renta y de la disminucibn real
observada en el gasto, Por otra parte, Pemex gener6 un déficit de -
1.4 billones para el mismo periodo; el sector paraestatal controla-
do diferente de Pemex registré un superdvit de 1.5 billones y el sec
tor no controlado un balance negativo de 0,02 billones.

Los ingresos presupuestales del Gobierno Federal, durante enero-sep-

tiembre de 1989, sumaron 69.4 billones de pesos, un nivel real supe-

rior de 11.1% con respecto a 1988 y un incremento de 14.4 en relacibn
con lo programado,

En el periodo mencionade, los ingresos petroleros ascendieron a 20.8
billones de pesos, monto 27.5% superior a lo previsto en el calenda-
rio de la Ley de Ingresos, como consecuencia de una evolucién favora
ble del precio de los hidrocarburos en el mercado internacional, Du-
rante el tercer trimestre del afio, los derechos por hidrocarburos -
disminuyeron 0.4% en términos reales con relaci6n al mismo periodo -
del afio anterior, como consecuencia de la compensaci6n de 0.4 billo-
nes de pesos que efectué Pemex en enero por derechos pagados en ex-
ceso en 1988. El IVA y IEPS petroleros registraron disminuciones en
términos reales (9.4 y 10.0%, respectivamente), resultado del dete-
riorc del precio relativo de las gasolinas,

Los ingresos no petroleros alcanzaron 48,7 billones de pesos, cifra
19.0% superior a la observada er el mismo periodo de 1988 y 9.7% ma
yor que la presupuestada. Esto se explica por la favorable evolu-
cién de los ingresos tributarios, los cuales crecieron 13.7% en tér
minos reales.

La evoluci6n favorable de los ingresos tributarios proviene princi-

106



palmente de la recaudacibn obtenida del impuesto sobre la renta de -
20,8 billones de pesos (superior en 16.5% en términos reales); y de
los impuestos al comercio exterior que ascendieron a 2.7 billones de
pesos, lo que signific6 una cifra mayor en términos rcales de 81.2%
con relaci6n a encro-scptiembre de 1988. El crecimiento de los in-
gresos porAimpuesto sobre la renta es debido a la eliminaci6n del ré
gimen de transici6n de la base, al establecimiento del impuesto mini
mo del 2.9% al ncéivc de las empresas, a la modificacién del trata-
miento fiscal de los dividendos y a los efectos favorables de la cam
pafia permanente de fiscalizaci6n y simplicaci6n asministrativa, El
aumento en la captaci6n del impuesto al comercio exterior tiene su -
origen en el crecimiento de las importaciones y el incremento del
arancel ponderado de 6.2% en 1988 a 9,9% en 1989 en los impuestos a
la importaci6n.

Por su parte, el IVA y los IEPS recaudaron en el tercer trimestre --
10.6 y 3.2 billones de pesos, respectivamente, lo que signific6é nive
les reales de 4.2 y 2.0% con respecto a 1988. Los otros ingresos -~
tributarios ascendieron a 1.2 billones de pesos, superiores en 4,5%
en términos reales.

)
El gasto ncto del Gobierno Federal, durante enero-septiembre de 1989,
ascendi6 a 86.5 billones, cifra 11.1% inferior en términos reales a
la observada en el mismo periodo de 1988, Este resultado proviene -
de la reducci6n real en el gasto no programable de 16.8% -derivado
de la evolucifn del pago de intereses- y, de que el gasto programa-
ble mantuvo un nivel real ligeramente superior al del mismo periodo
de 1988, consecuencia del mayor gasto corriente (9.7%), mientras que
los gastos de capital disminuyeron.

La contraccifn del gasto no programable del Gobierno Federal respon-
de principalente a la reducci6n del pago de intereses. Este disminu
y6 en 20.2% en términos reales. Por otro lado, el pago de Adefas N
(adeudos fiscales de ejercicios anteriores), asf como las participa
ciones, fueron menores 12.2 y 5.2%, respectivamente,

Para el tercer trimestre de 1989, las operaciones financieras del -
sector pGblico arrojaron un uso total de recursos en términos deven-
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gados por 17.8 billones de pesos. . El monto de intereses pagados re-
sulté superior al devengado en 0.5 billones de pesos y la diferencia
en valuacidn de valores gubernamentales fue de -0,5 billones de pe-
sos, Con ello, el uso total de recursos en términos pagados fue de
18.8 billones de pesos.

Por otra parte, el flujo total de recursos para financiar el déficit
econfmico de caja del sector pGblico ascendié a 17.7 billones de pe-
sos, de los cuales 18.7 billones de pesos provinieron de crédito in-
terno y -0.9 billones de pesos de recursos externos. El financiamien
to interno provino de las siguientes fuentes: 23.6 billones de pe-
sos de la colocacibn de valores gubernamentales (colocados entre em-
presas privadas y particulares), un flujo negativo neto del banco de
México por 2.7 billones de pesos y una amortizacién de 2.2 billones
de pesos del sistema bancario.
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. Altefnativas'de Inversi6n en el Mercado de Valores

En'la actualidad todos ‘los pafises que cuentan con un sistema financie
ro ‘organizado, brindan una amplia gama de alternativas de inversién -

que coadyuvan de manera relevante al desarrollo de las naciones.

En nuestro paIs el sistema financiero cumple con esta funci6n ofre-
c1endo a los inversionistas la oportunidad de canalizar sus recursos
' financieros de manera selectiva y diversificada en las mfiltiples al-
~ternativas que brindan los dos sectores mis importantes de dichos -
sistema: el bancario y el burs&til.
En el sector bancario, los avances tecnolbgicos han sido benéficos -
para los inversionistas, que cuentan, ademis de los tradicionales ins
trumentos de ahorro, con modalidades que ayudan a una mayor optimiza
ci6n de recuros, tal es el caso de las cuentas maestras, las cuentas

de cheques productivas y las cuentas de inversi6n inmediata.

En el caso del sector bursitil, la diversidad es todavia mayor, ya -

que ofrece la oportunidad de conformar planes de inversifn, conocidos
como carteras, acordes a cada uno de los perfiles de los inversionis-
tas. En el &mbito bursftil existen bisicamente dos mercados importan
tes con caracteristicas similares, pero que reflejan factores de tiem
po y riesgo diferentes que pueden ser considerados por el inversionis

ta,

Mercado de Dinero
Por los importes que opera, el mercado mis representativo es el mer-

cado de dinero, y la dinfimica de los instrumentos que lo constituyen
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lo caracterizan como un mercado de corto plazo en donde el riesgo en

casi todos los casos se ve fuertemente disminuido.

Cetes
En el mercado de dinero se ubican instrumentos de inversibn que son

emitidos por el Gobierno Federal y empresas mexicanas.

Entre los instrumentos emitidos por el Gobierno Federal, los mis co-
nocidos son los Certificados de la Tesoreria de la Federacibn (Cetes)
que son titulos de crédito emitidos y garantizados por el Gobierno -
Federal, y cuya regulacibén esti a cargo del Banco de México, Son -
emitidos con fines de financiamiento y para controlar el circulante.

Al colocarse con tasa de descuento, su rendimiento se determina por

la diferencia entre el precio de compra y el valor nominal entregado
a su vencimiento; su valor nominal es de 10 000 pesos. Durante 1989,
estos titulos demostraron ser una buena alternativa de inversibn; 1la
emisién a 28 dfas, por su parte, present6 un rendimiento acumulado -
de 54,.90%, mientras que la serie con plazo de 91 dias rindié 55,64 -

por ciento.

Bondes
Los Bonos de Desarrollc del Gobierno Federal (Bondes) tienen un plazo

mayor que los Cetes (mis de un afio), pero estfin Intimamente ligados -
con los rendimientos de los Cetes a plazo de 28 dfas. Los Bondes -~
ofrecieron en su emisi6n de un afio (364 Dfas), un rendimiento de ---
59.75%, presentindose como una alternativa de mediano plazo mis atrac
tiva que los Cetes; el valor nominal de este instrumento es de - - =

100 000 pesos.



Pagafes y Tesobonos

Entre los instrumentos que emite el Gobierno Federal, y que sirven de
cobertura para los inversionistas ante movimientos en la paridad peso
délar, estin los Pagafes, que son los Pagarés de la Tesorerfa de la -
Federaci6én y que son emitidos por el Gobierno Federal con los objeti-
vos anteriormente sefialados; presentan ademfs caracterfsticas propias
que los hacen sumamente interesantes. Los Pagafes son instrumentos -
cuyo valor nominal estd denominado en d6lares americanos (dicho valer
es de un mil d6lares). Para la conversifn de estos instrumentos se -
utiliza el tipo de cambio controlado. Ademfis de la cobertura que --
ofrecen, los Pagafes otorgan un rendimiento al inversionista que se -
calcula con base en el descuento aplicado. Durante 1989 los Pagafes
otorgaron a los inversionistas un rendimiento acumulado de 42.08%. -
Los otros instrumentos de cobertura del Gobiernc Federal y de recien-
te creacibn son los Bonos de la Tesorerfa de la Federacién (Tesobonos)
que presentan caracterfsticas similares a las de los Pagafes, s6lo que
para los cdlculos se utiliza el tipo de cambio libre, el cual es deter
minado por la Bolsa Mexicana de Valores. El rendimiento de estos ti-

tulos-valor acumulado durante 1989 fue de 27,65 por ciento,

Papel Comercial

Por su parte, las empresas mexicanas emiten Papel Comercial, que es -
un instrumento que les permite financiarse a corto plazo. Al igual -
que los otros instrumentos del mercado de dinero, é&ste se negocia a
descuento. Su valor nominal es de 100 000 pesos y durante el afio de
1989 otorgaron un rendimiento a los inversionistas del 59,75% por -

ciento.
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Aceptaciones Bancarias

Las Aceptaciones Bancarias son letras de cambio emitidas por las em-
presas a su propia orden y aceptadas por las sociedades nacionales -
de crédito con base en linecas de crédito que estas filtimas conceden
a las empresas. Su mecanismo de operacifn es igual al del Papel Co-
mercial. El afio pasado otorgaron un rendimiento acumulado de1'5§;75

por ciento.

Mercado de Capitales

El mercado de capitales se disgingue del mercado de dinero porque -
trabaja a plazos mayores., En el mercado de capitales encontramos di
versos productos financieros emitidos principalmente por las empresas

mexicanas, e incluso por el Gobierno Federal.

Acciones
Dentro del mercado de capitales, el mercado accionario es sin lugar a
dudas el mis representativo, por el que incluso se llegan a distin-

guir las bolsas de valores.

Las acciones son tftulos-valor que representan una de las fracciones
iguales en que se divide el capital social de una sociedad anénima.

Las acciones acreditan los derechos del socio y su importe indica el
limite de la obligacién que contrae el o los accionistas ante terce-

ros y ante la empresa misma,

Sin duda, 1989 fue un buen afio para la inversi6n de acciones; el In-
dice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, que
es el indicador general del mercado, nos da un amplio panorama del -
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comportamiento de los precios. Este indicador, constituido por una
muestra de 35 empresas consideradas triple "A", acumul6é durante 1989
un rendimiento de 98,04%, Sin embargo, es posible analizar mis de -
cerca el comportamiento de las cotizaciones a través de los Indices
de precios sectoriales., El ajfio pasado los siete qué conforman la es

tructura bursitil reportaron los siguientes rendimientos:

Sector Rendimiento nominal
1989 ( % )
Industria extractiva 96.2
Transformacidn 88,69
Industria de la Construccién 57.40
Comercio 109.74
Comunicaciones y Transportes 228,76
Servici.s 140,94
Varios 88.76

Sociedades de Inversibn

Una alternativa de inversifn atractiva son las acciones de las socie-
dades de inversib6n. En nuestro pafs existen cuatro tipos de sociedad
de inversifn, y es a través de estos indicadores que se puede resumir
el comportamiento general de las tales sociedades. Por lo que toca a
las sociedades de renta fija, €stas en promedio acumularon en el afio

un rendimiento de 81,51%, mientras que las sociedades de inversién -

comfin rindieron el 87.31 por ciento.

Renta fija
Obligaciones
En el mercado de valores existen tftulos-valor emitidos por una socie

dad an6nima que busca obtener recursos a largo plazo; estos instrumen
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tos reciben el nombre de obligaciones, las cuales reditfian una tasa
de interés fija, y estfin respaldadas por una garantfa previamente es

tablecida,

Las Obligaciones Quirografarias, cuya garantfa es la firma solidaria
de los mds altos dirigentes de la empresa, otorgaron en promedio un

rendimiento de 66,96% durante 1989, Las hipotecarias, que, como su

nombre lo indica, estdn respaldadas por una hipoteca sobre un active
de la empresa, rindieron el afio pasado 66.82%. Por Gltimo, las Obli
gaciones Subordinadas, emitidas exclusivamente por sociedades nacio-
nales de crédito, otorgaron el afo pasado un rédito de 65,96 por G1-
timo, las Obligaciones Subordinadas, emitidas exclusivamente por so-
ciedades nacionales de crédito, otorgaron el afio pasado un rédito de

65,96 por ciento.

Bonos

El afio pasado hubo un importante crecimiento en lo que a Bonos se re
fiere, ya que fue precisamente en 1989 cuando se colocaron en el mer
cado las primeras emisiones de .Bonos para el Desarrollo y la Moderni
;acién del Comercio, Bonos Bancarios para el Desarrollo Industrial,
ademis de que nuevamente se utilizaron los Bonos Bancarios de Desa-

rrollo,

Por lo que toca a los Bonos tradicionales, cabe sefialar que los Bo-
nos de Indemnizacién Bancaria son tftulos emitidos por el Gobierno -
Federal para indemnizar a los accionistas de los bancos nacionaliza-

dos en 1982, su rendimiento en 1989 fue de 49.14 por ciento.

Los bonos de Renovaci6én Urbana, que fueron emitidos en 1985 con la -
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finalidad de poder cubrir la indemnizacién surgida por.las expropia-
ciones realizadas a consecuencia de los sismos registrados en ese -
afio, otorgaron el aio pasado un rendimiento acumulado-de 48,87 por.-

ciento,

Por Gltimo, los Certificados de Participaci6n inmobiliarios, que tig
nen como objetivo la participacibén de inversionistas en proyectos in
mobiliarios, tuvieron un resultado positivo, observindose que la emi
si6n Realpv presentd un rendimiento acumulado del 70.35%, mientras -

que la serie Diamante ofreci6 el 27.50 de rendimiento.

Ceplata

Hay un instrumento relativamente nuevo en el mercado de valores, el
Certificado de Plata, que es un tftulo-valor respaldado por 100 on-
zas troy plata; este instrumento, cuya Ginica emisién tuvo lugar en -
1987, otorgb un rendimiento acumulado el afio pasado de 7,14 por cien

to.

Como se ha visto, en México existe una amplia gama de alternativas -
de inversibn por medio de las cuales es posible acrecentar el patri-
monio, La decisitén de cuinto y en qué, es del inversionista, siem-

pre y cuande la asesorfa que éste reciba sea profunda y profesional.
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LOS OBJETIVOS PARA 199

La polftica econfmica del afio prﬁk;m guxen;és.tﬁa-

tro objetivos generales:

I Consolidar y fortalecer 16s- avanc tabilizacisn de’

precios.

II.  Reafirmar la recuperaciénigraduar:delicreécimiento econémico

sostenido,
III  Ampliar los recursos aifigxdps,avla inversidn.
1V Elevar el bienestar -Social. '
: E5tos‘§bjeiiyos son simultfineos y tienen como finalidad Gltima mejo-
. rar las. condiciones de vida de la poblacifn, en especial la de mis -

bajos .ingresos.

En materia de inflacidn, la meta sigue, y seguirf siendo, reducirla

al nivel de la de nuestras principales contrapartes comerciales en -
el exterior. Esta metua serf alcanzada gradualmente, cn reconocimien
to de que persiste cierta inercia inflacionaria en la fijacibn de al
gunos precios, si bien muy disminuida. Asimismo, el cambio que expe
rimenta la economia en su proceso de modernizacibn propicia la modi-
ficaci6n de algunas estructuras de precios y costos, La disminucibn
del déficit fiscal, una politica monetaria congruente y el esfuer:o

concertado de los sectores productivos harfn que en 1990 sigamos re-

duciendo la inflacibn, de manera paulatina pero firme.

En cuanto a la actividad econbmica nos proponemos alcanzar, por se-
gundo afio consecutivo, una tasa de crecimiento superior a la dinfmi-
ca poblacional, Un incremento moderado en la tasa de expansibn del

producto interno bruto seri un paso adicional hacia la meta de un --
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crecimiento anual sostenido de 6%, propuesta para finales de la pre-
sente administracibn. -Afia tras afio procuraremos incrementar el ritmo
de aumento de la produccifn, pero sin avances excesivos que reaviven
la inflacidn. El crecimiente procederd firmemente con la creaci6n de

las condiciones para que sea duradero.

En el marco de una expansi6n moderada de la actividad productiva, la
conduccidn de la polftica econbmica propiciard la satisfacci6bn de ne-
cesidades sociales, en especial de la poblacién de bajos recursos, ~
Con un esquema estricto de prioridades, las acciones que emprenda el
Gobierno de la RepGblica habr&n de reflejarse en aumentos del bjenes-
tar socizl ah{ donde las necesidades son mis apremiantes. Es el mejo
ramiento productivo de la calidad. de vida el propfsito Gltime de la
polftica econbmica de la presente administraci6n, y en el cual adquig
ren su importancia y significado, como condiciones del bienestar so-

cial, los objetivos de crecimiento y estabilidud de la economfa,

Lineas de.Accibn

El avance en la consolidacién de la estabilidad de precios se apoyari
en finanzas plblicas sanas. Una s6lida polftica de ingresos y un me~
nor servicio de la deuda pGblica, en la externa resultado de la nego-
ciacién, y en la interna, por las menores tasas de interfs en la eco-
nomfa nacional, permiten iniciar la recuperacién del gasta plblico -~

pragramable,

La renegociaci6n de la deuda externa permitiri en 1990 resultados par
ticularmente favorables de las finanzas pGblicas. Por una parte, es

previsible un ahorro en el pago de intereses sobre dicha deuda equiva
lente al 1,2% del producto interne bruto. Por la otra, se calcula -~
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que la reduccibn negociada en el saldo de 1a propia deuda alcanzari
un monto equivalente al 3.7% del producto, lo que en 1990 habri de

mejorar en el mismo valor, los distintos conceptos que miden el es-
tado de las finanzas pfiblicas, El correspondiente alivio en el pa-
go de intereses por la reduccibn del saldo de la deuda externa serd

permanente .

A los cfectos anteériores, s¢ sumard 1a disminucién en los pagos por
intereses sobre la decuda interna como resultado de la baja de las -
tasas de interés naciqnales. Se prevé que dicha disminucibn en pa-
.gos de.intereses alcance elequivalente al 1,9% del producto inter-

no bruto,

El cfecto de la reduccibn en el servicio de la deuda pGblica, la ba
ja en el saldo del componente externo de ésta, y las politicas de -
gasto e ingresos pGblicos propuestas para el préximo afio, se tradu-
cirfn en un déficit financiero del sector pGblico de s6lo 1.6% del
producto interno bruto, su nivel mis bajo en veinticuatro afios. Por
su parte, el superdvit primario se situarfa en 10.2% del producto,

su miximo valor en la historia,

La politica tributaria para 1990 tienc los siguientes objetivos: -
fortalecer los ingresos pGblicos, propiciar el crecimiento econbmi-
co, simplificar las disposiciones fiscales y el cumplimiento de - -
obligaciones, reducir las tasas impositivas, ampliar la base de los
distintos impuestos y mejorar el control y la fiscalizacién del cum

plimiento de obligaciones.
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Se propone una revisidn del impuesto sobre la renta y de su carga so-
bre los distintos grupos. También se proponen modificaciones adminis
trativas tendientes a simplificar y asegurar el cumplimiento oportuno
y adecuado, Entre las medidas sugeridas destacan: la unificacién de
la fecha del pago provisional del impuesto sobre la renta y del impues
to al valor agregado; la simplificacién del cfilculo del impuesto so-
bre la renta de socicdades; y el establecimiento de un esquema mis -
sencillo del impuesto sobre la renta y al activo neto, para personas
fisicas con actividades empresariales, Esto facilitari la transi-
cibn al régimen general de la Ley de los contribuyentes actualmente -
sujetos a bases especiales de tributacibn, para promover un mejor cum
plimiento de sus obligaciones fiscales, sin ocasionarles una mayor -

carga administrativa o fiscal.

En congruencia con la modernizacifn del sistema tributario, se propo-
ne reducir la tasa del impuesto sobre la renta a sociedades mercanti-
les al 36%. Para las personas fisicas, se propone una restructura-
ci6n integral de la tarifa, que reducird las tasas marginales de los
diversos estratos de ingreso, con una tasa mixima de 35% manteniéndo
se la progresividad del impuesto, En materia de coordinacién fiscal
se proponen reformas a la Ley, con el fin de que las participaciones
sean mis redistributivas y premien la eficiencia administrativa, for-
taleciendo asi la descentralizacién y la autonomia de los Estados de

la Federacibn.
La politica de gasto plblico para 1990 responde a los siguientes obje
tives: contribuir al equilibrio fiscal cn apoyo de la estabilidad de

precios, como condicibn para que el desarrollo se refleje de manera
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permanente en mejores condiciones de vida; modificar la estructura
de las erogaciones para atender mds decididamente las responsabili-
dades fundamentales del Estado, como son las de promover el bienes-
tar social y asegurar la infraestructura pGblica necesaria para la

recuperacifn del crecimiento; y apoyar la poblacién de mis bajos in
gresos en su esfuerzo por superar sus condiciones de pobreza extre-

ma.

Se propone atender simult&neamente los objetivos sefialados mediante
un nivel del gasto qulico programable superior en 4.7* en términos
reales al de 1989, Las condiciones del pais permiten plantear el -
inicio de la recuperacifn del gasto programable, a un ritmo razona-
ble y compatible con una reduccifn del déficit financiero a su ni-
vel mds bajo en veinticuatro afios, gracias al avance alcanzado en -
la estabilizaci@n y modernizacibn econfmicas, el fo?talecimiento --
del ahorro y la negociacibn de la deuda pGblica externa. Dicho in-
cremento, acompafiado de selectividad y eficiencia en el ejercicio de
las ercgaciones, hard posible enfrentar grandes necesidades en for-

ma eficaz.

En raz6n de las nuevas circunstancias, se propone un gasto en inver
sibn presupuestal mayor en 14.4% real al de este afio. Con ello se

fortalecer§ la infraestructura econbmica que demanda la recuperacibn
gradual y ordenada del crecimiento, y la infraestructura social para
ampliar la cobertura y mejorar la prestaci6n de los servicios socia-
les, y el apoyo al esfuerzo productivo de la poblacién de bajos in-

gresos. Asf, el gasto de inversibn propuesto crece 39.5% real en -

educacibn, 31.1% en salud, 55.2% en desarrolle rural y 25.1% en de-

sarrollo urbano y ecologia,
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La existencia de injusticia lacerantes que afin hay en nuestro pafs re
quiere mantener y fortalecer los subsidios a quienes menos tienen; -
sin embargo, su ineficiente canalizacién ha provocado que muchos de -
estos subsidios quedaran en manos de intermediarios, o en grupos para
los que no fueron destinados. Por eso, el cambioc estructural en Cona
supo permitird verificar que los subsidios 1leguen efectivamente, a -

quienes lo necesitan.

El Programa Nacional de Solidaridad orienta sus acciones a campos en
que la actividad del Estado es mfs eficaz para incidir en el bienes-
tar de quienec sufren las carencias m&s agudas, Con recursos presu-
puestales, que se suman a las aportaciones de otros niveles de gobier
no y de los propios beneficiarios, se emprenden proyectos que satis-
facen demandas apremiantes. La participacifn de los grupos benéficig
dos asegura que se atiendan necesidades reales, evitando desviaciones
y contribuye a que las metas sean alcanzadas. Se propone duplicar el
gasto en acciones del Programa Nacional de Solidaridad, para multiplj

car sus ya comprobados beneficios.

El gasto del sector p@blico, al orientarse significativamente a la in
versifn en infraestructura econfmica, ayudari a subsanar gradualmente
las deficiencias actuales del pals en este campo. Como lo enfatiza -
el Plan Nacional de Desarrolle, la inversifn p@iblica serd un motor -

del crecimiento, importante mis por su orientacifn que por su monto.

El gasto del sector pfiblico por concepto de intereses por el servicio
de la deuda externa disminuye de 3.8 a 2.6% del producto interno bru-

to entre 1989 y 1990, Por su parte, la reduccibn de las tasas de in-
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terés internas. consecuencia de la consolidacifn del abatimiento de
1a inflacibn, se refleja en una disminucibn del servicio de la deuda
interna, que pasa de 9,7 a 7.8 del producto, En total, se estima -

que la reduccifn del servicio de la deuda seri de 3.1% del preducto.

Tomand~ en cuenta sroyecto de gasto programable, de servicio de -
la deuda y de otros .boros de gasto, el gasto neto total del sector
plblico presupuestal serfa 4.8% real menor, respecto del cierre espe

rado de este afio.

Ademds del control de las finanzas pGiblicas, para seguir avanzando -
en la consolidacién de la estabilidad de precios, se continuari re-
curriendo a la concertacifn entre sectores, con el fin de garantizar
el avance en la estabilizacibén econbmica. Por su potencial para -
contribuir a la realizacién de los prop6sitos con ella perseguidos,
en 1990 se fortalecerin los mecanismos de la concertaci6n, para que
la participacibn de los grupos sociales sea cada vez mds amplia y -
se manifieste en mis campos de la politica econfmica. En especial,
el mantenimiento del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Eco
némico - con las modalidades que hagan aconsejables las circunstan
cias - es no s6lo medio para facilitar la realizaci6n de las metas
trazadas, sino también compromiso con quienes han puesto su volun-
tad y esfuerzo en el abatimiento de la inflaci6n en bencficio de to

dos,

cqs . A “
El esfuerzo de estabilizaci6n, fundado en la solidez de las finan-
zas pGblicas y en la concertaci6n, estari apoyado por una polftica
monetaria adecuada. Al efecto, se procurard, de manera particular,

que la expansiln del crédito del Banco Central guarde congruencia
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con el marco macroeconbmico propuesto. Todo ello permitird qué el
tipo de cambio siga teniendo una evolucidn ordenada que coadyuve, a

su vez, al proceso de estabilizacibn,

Con el objeto de reafirmar el crecimiento econfmico sobre bases sé6-
lidas, se busénr& mantener un ambiente propicio para la concurren-

cia de 1a inversibn, mediante politicas claras,que generen certeza

y confianza en la evoluci6bn futura de la economfa mexicana, La es-
trategia del desarrollo emprendida se base en el esfuerzo de toda -
la sociedad para alcanzar las metas propuestas, Por ello, es preci
so eliminar trabas a la contribucién de todos en el fortalecimiento
de la economia nacional, En este sentido, se continuari precisando
en que sectores y mercados es necesario adecuar la regulacibn econ§
mica para fomentar procesos productives y comerciales més eficien-
tes en beneficio de la sociedad en su conjunto, Asimismo, prosegui-
rd el proceso de desincorporacién de entidades pGblicas no estraté-
gicas ni prioritarias, para que, mediante la liberaci6n de recursos
humanos y financieros que dicho proceso conlleva, el Estado atiepda

con mayor eficacia 4dreas de mayor prioridad social.

Se espera que durante 1990 las exportaciones no petroleras sigan -
cumpliendo su papel primordial de apoyo al crecimiento. Su fortale
cimiento es uno de los pilares fundamentales de la estrategia de de
sarrollo. Eg el marco de la Cowisién Mixta para la Promocién de la
Exportacibn, los exportadores desempeiiarin una funcién activa en -
las medidas por realizar., Su participacibn en las negociaciones co
merciales, bilaterales y multilaterales, asegurari que la posicién

de México sea conduncente a un acceso creciente a los mercados del

exterior., En el marco del Acuerdo General sobre Comercio y ‘Arance-
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les, continuaremos promoviendo con firmeza este propbsito. Asimisme,
aprovecharemos las Eondiciones logradas en los acuerdos comerciales
alcanzados con los Estados Unidos de Norteam€rica, mercado con el -
que existe un gran potencial de complementacién en beneficio mutuo.
Por su parte, la peolftica cambiaria y la permanencia de 1la apertura
comerviil son ele us que perritirin el fortalecimiento de la com
petitividad de las . .portaciones y, en conjuncibn con el resto de -
la politica econbmica, contribuirfn a la consolidacién de la estabi
lidad de precios.

La transferencia de recursos al exterior seri menor como resultade de
la negociscibn de la deuda phblicaexterna, en cuanto permite la dis
minucibn de principal e intereses; del financiamiento externo acor-
dado, especialmente con los organismos oficiales internacionales; y

de la concurrencia de la inversibn extranjera directa.

Para atraer a la inversifn extranjera directa en las freas donde la
Ley lo permite, asi como mantener la repatriacibn de capitales, sc
contard con el ambiente propicio y la politica ecconbmica congruente
a las que se hizo refercncia, Asimismo, contamos con el Reglamento
de la Ley para Promover la Inversibn Mexicana y Regular 1a Inver-

si6n Extranjera, que estimulari a la inversibn que beneficie al -

Pais.

Este afle se llevaron a cabo negociaciones con los acrcedores del -
Pais. Como resultado, el Pais dispondri en 1990 de condiciones fa-
vorables para la recuperacibn gradual del crecimiento, al haberse -
eliminado el servicio excesive de la deuda, que impedfa recuperar -

el desarrollo sostenido y amplio, La solidez de nuestro programa
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econémico,“la-razén que.nos asisti6.siempre 'y la firmeza en la nego-

ciacién’ er : b on el Fondo Moneta-

“:’rio Internacional, ) anco'Mundially ¢l Club de”Parfs.

add intérnacional §e 5cord§ron, a propuesta de Méxji
0 ' 9pci0nes‘pﬁ;a reducir la transferencia de recursos al exte-
i riof,' Uha vez recibida la respuesta de 223 bancos, cerca del 60% -
:dclrsaldo con el total de ellos, se estima que, de permanecer la mis
ma tendencia, ¢l 50% de la deuda negociada con la banca privada in-
ternacional se sujetari al esquema de una reduccién de 35% del prin-
cipal, 40% a una reduccibén de la tasa de interés a un nivel fijo de
6.25%, y el resto a la provisién de recursos adicionales de 25% del

saldo, durante cuatro afios.

La estabilidad de precios con crecimiento econdmico, junto con las
reformas estructurales de los filtimos aiios, aumentan las oportuni-

dades para que los sectores productivos contraten f{inanciamiento -

externo para proyectos especificos y coadyuven, asi, al financiamien
to del desarrollo del pafs. La colocacibn de acciones en los merca-
dos internos y externos de capital, las inversiones conjuntas y la
emisi6bn de bonos, son algunos de los instrumentos a disposicién de
los sectores para atraer capitales. Estos esquemas permitirdn la -
contratacibn adicional de ahorro externo para propbsitos productivos
sobre un horizonte de largo plazo. De esta forma, su uso es compati
ble con la capacidad de pago del pafs y estimula su desarrollo eco-

némico.

Se promoverd la utilizaci6n, por parte de los importadores y exporta
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dores mexicanos, de las 1fneas de crédito preferenciales en el extrap
jero. Estas se encuentran subutilizadas, ya que actualmenté la mayor
. parte de las transaccciones del sector privado se realizan al contado.
Su mayor utilizacifn redunda no sblo en el abatimiento de los-costos
financieros para importadores y exportadores nacionales, sino que -

coadyuva al equilibrio en la balanza de pagos del pafis.

La reduccién de la transferencia de recursos reales al exterior per-
mite ‘iniciar la recuperacién gradual del gasto interno en apoyo del

‘crecimiento y de la satisfaccifn de demandas de bienestar de la po-

blaciébn. Esto tiende normalmente a reflejarse en un aumento del d6-
ficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos. Sin embargo, -
los elementos innovadores de la negociacién de la deuda externa, que
incluye la reduccibn de principal e intereses, permiten plantear una
disminucifn del saldo negativo de la cuenta corriente simultfneo con
la reduccibn de 1a transferencia. Tal previsifn es congruente con -

un aumento de las reservas internacionales de pais.

La estrategia de desarrollo en los pr6ximos afios estd cimentada en 1la
capacidad de generacibn de nuestros propios recursos. La inversién
extranjera directa y los recursos que se obtengan del exterior ten-
drén un papel significativo, pero complementario. De ahi la impor-
tancia de la politica financiera para fomentar ~. ahorro interno, en
congruencia con las metas de crecimiento establecidas, y canalizarlo

a las actividades productivas,

La politica financiera tiene dos vertientes. La primera es procurar
la estabilidad de precios y cambiaria, y el otorgamiento de rendimien

tos reales a los ahorradores. La consolidacifn de la estabilidad eco
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SITUACION FINANCIERA -DEL  SECTOR.PUBLICO. =

(porcentajes

Déficit
conbmico’ " | DEficit
rimario - operacional

0.7

0.6
T
dad

SETIIE
1972
1973
1974
1975°
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984

1985
1986

1987
1988
1989
- meta 6
= cierre estimado 6.
1990
-meta

-meta sin efecto de la reduccién
negociada de deuda 5.3 -6.5 1.2

a 1.6 10,2 -2.5

a/ incluye estimaci6n de 3.7% del PIB por ¢ i
e la e aay macion cxter;a. p oncepto de reduccifn negocjada
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némica es fundamental paré fomentdf el ahorro interno y su permanencia
en el pais. La segunda vertiente es 1a modernizacifn institucional -
del sistema financiero. En la medida en que se desarrollen y forta--
lezcan los intermediarios financieros, se favoreceri la mayor y mejor

captacidn y asignacién de ahorro nacional.

El aumento en la ¢ _.nibilidad de recursos internos y externos y su
menor utilizacifn por parte del sector pliblico -debido a la reduc-
cibn del déficit financiero- permitirfin una mayor canalizacibn de --
crédito a los sectores privado y social. También se propiciard una
reduccidn de las tasas de interés reales en la medida que se moderen

las presiones sobre los mercados financieros.

La politica de financiamiento interno del sector pGblico se basard
exclusivamente en la colocacibn de valores gubernamentales., De es-
ta forma, se evita el financiamiento inflacionario; ademfs, se eli-
minan las distorsiones y los elevados costos administrativos para -
los intermediarios financieros que, en el pasado, eran propiciados

por un complejo régimen de encaje legal.

La modernizacifn del sistema financiero se profundizari en 1990, En
las sociedades nacionales de crédito, la liberalizacién de las tasas
de interés y los plazos de los instrumentos de captacibn, asi como -
la simplificaci6n del régimen del encaje legal, han contribuido ya
al fortalecimiento y mejor asignaci6én del ahorro financiero. Se rea
lizar4n acciones para incrementar la eficiencia financiera y operati
va de los bancos. Adicionalmente, se requierc crear las condiciones
para que las compafifa de seguros, afianzadoras, arrendadoras y otras
organizaciones auxiliares de crédito recuperen la demanda por sus -
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GASTO PROGRAMABLE DEVENGADO

Porcentajes del PIE ; Crecimiento renlc/
Concepto 1988 1989 8/ 1990/ 88/87 89/88 90/89
Total 18,0 18,1 18,3 7.2 3.2 4,7
Gobierno Federal 6.7 7.2 7.4 9.3 10.0 5.5
Corriente 3.4 3.5 307 0.8 6.4 9.9
Servicios Personales 2.6 2.8 3.0 3.4 7.9 12,7
Otros 0.7 0.7 0.7 9.7 1.3 - 0.6
Inversién fisica 11 S T e <2 21,5 -33.1 21,4 14,0
Inversi6n financiera 0,1 TR 0,0 0.1 - 7.0 ~100,0
Transferencias a ) SN e
no controladas d/ 2,2 g.B 2.2 4,6 10,2 - 2.4
Organismos y empresas 11.2 10.9 10,9 5.9 - 0.8 4,2
Corriente 8.4 8.3 8.4 5.3 1.9 4.1
Servicios personales 2.5 2,47 2.5 0.4 -1.9 7.6
otros 5.9 5.9 5.9 7.2 3.5 2,1
Inversi6n fisica z.5 2.1 2.3 7.4 -12.7 14,6
Operaciones ajenas 0.4 0.4 0.2 8,0 18.0 ~43.6

a/
b/ Proyecci6n.

¢/ En este cuadro se utilizé el deflactor del PIB para obtener las variaciones en términos

Estimacién sujeta a revisidn.

reales de todos los conceptos,

d/ Excluye transferencias para inversi6n fisica.
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INGRESOS PRESUPUESTALES

Concepta

Porcentajes del PIB

Tos8

198997

130

88 /87

Total

Petroleros
Gobierno Federal
Pemex

No Petroleros
Gobierno Federal
Tributaries
ISR d/
1va
1ps ¢/
Importaci6n
Otros

No tributarios

Qrganismos y empresas

28,7

28.1

9.0
5.7
3.3

19.1
12,5

10,2
5.6

28

0,9

0.7

0.3

T3

6.6

- 16.9
- 23.6
~ 5.8

14.3
23,2
13.6

L7 26.6"

!
18,3
- 40,1

35.6
110.1

2.5

a/ Estimacifn sujeta a revisi6n.

b/
c/

Proyeccibn.

d/
e/

En 1990 incluye impuesto telefénico,
£/ fncluye reducciln negociada de deuda plblica externa

En 1989 y 1990 incluye ¢l impuesto al activo de las empresas

En este cuadro se utiliz6 el deflactor del PIB para obtener las variaciones en términos
reales de todos los conceptos.



EVOLUCION DE LAS FINANZAS PUBLICAS

{porcentajes del PIB)

1983-1990 © -

Concepta 1985 1989%/ 1980/
Délicat linancitrnc/ 9.6 6.3 1.6
Intermediacibn financiera 1.5 0.5 1.2
béficit operacienal® 0,8 1.8 2.5
Superdvit cconémico primario 3.4 7.8 10.2
fngresos prcsupucsln\csc 28,707 28,1 30.7
Ingresos no petroleros U '
del Gobicrno Federal ¢f 8.9 12.5 16.1
Ingresos brutos Pemex 13.3 9.0 B.1
Ventas externas 8.1 3.3 2.5
Ventas Internas 501 5.7 5.6
ingresos de otros
Organismos y empresas 6.5 7.3 6.6 6,5
Participaciones y estfnulos 2.9 . dT 3. 2.9 3.0
Adetas pagadas 0.7 0.3 0.2 0.4 0.4
Gasto programable devengado 21.0 9.6 8.0 18.1 18.3
Corriente 12.4 2.4 1.7 1.8 12.1
Inversi6n 5.4 4.8 4.5 3.7 3.5 3.8
Transfercncias a -
no controladas 4/ . 2. 2,3 2 2. .
Operaciones ajenas . . 0.3 . 0,4 .

a/ FEstimaci6n sujeta a revisibn

b/ froyeccibn

¢/ Incluye el efecto de la reduccibn negociada de la deuda ptiblica externa,
d/ Excluye transferencias para inversibn fisica,
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EVOLUCION DE LA OFERTA Y DEMANPA AGEEGADA 19?3 - 19903/ i E
(crecimientos reales) - o
"'Concepto : st 1':9>89b/ 1990/
Oferta global 3.6 4.0
PIB 2.5 3.5
Importaciones 15.2 8.5
Demanda total 3.6 4.0
Consumo z.8 .
PGblico 2.3 .
Privado 2.9 2.7
Inversifn 8.0 10.6
PGblico 7.2 10.5
Privada B.3 10.7
Exportaciones - 4,5 3.2 9.8 2.0 1.8 3.0

a/ Cifras correspondicntes al Sistema de Cuentas Naciomales de México.
b/ Estimacibn sujeta a revisién
¢/ Proyeccibn

NOTA: A diferencia de los demfs cuadros en que los crecimientos reales de los valores nominales
se calculan con referencia al deflactor del PIB, en las cuentas Nacionales cada companen-
te de la demanda y la oferta tiene un fndice de precios especffico que por lo general dl-

fiere del deflactor del PIB,



servicios, coniribbyan a aément#r el volumen y plazo de captacién -
del ahorro iﬁf;rné; fbjéale;can el ‘mercado de capitales y permitan
1a canalizaci6n del 5haiid a inversiones de largo plazo. En este

sentido, se promqverﬁn‘adecuaciones al marco juridico y reglamenta-
rio de los intermediafioé‘ para eliminar restricciones que limitan

su crec1m1ento y.. prop1c1ar una mayor eficiencia en su operacibn. En

forma parelela,'

tomnrén medxdns para mejorar la supervisién del
sistema en su con]unto y:otorgar mayor seguridad y confianza al aho

rrador,

Todo 16 anteriér contribuird al fortalecimiento econfmico del pais,
con el fin-de alcanzar mejores condiciones de vida para la pobla-
ciﬁh. Por ello tienc especial relevancia el mayor énfasis en las
actividades del Estado para elevar el bienestar social y, en espe-
cial, de quienes menos tienen. Por su parte, la expansi6n de la ac
tividad econémica promoveri el empleo y el aumento gradual del po-
der adquisitivo de los salarios, relacionado con una mayor producti
vidad. Asimismo, la experiencia nos muestra que la estabilidad de
precios, a cuya consolidacién apunta la estrategia para 1996, es el
medio mis propicio para que las negociaciones salariales resulten -

en beneficios reales para los trabajadores.

Hemos avanzado de acuerdo a lo programado, pero subsisten preocupa-
ciones que atender y dificultades por superar. En lo externc, se ob
servarin con atencibn los acontecimientos relacionados con la ines-
tabilidad financiera internacional, la expansi6n de la economfa mun
dial y la evolucién del precio del petr6leo. Estaremos atentos pa-
ra enfrentar con eficacia estos fenémenos., Por su parte, la supera
citn de problemas internos entrafia todavia esfuerzos considerables.
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Los criterios de politica econbémica que proponemcs son un marco pro
picio para hacer frente a las preocupaciones, consolidar lo conse-

guido y proseguir el cambio hacia 1a modernizacidn,
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EVOLUCION ECONOMICA- ESTIMADA: (1989 « 1990

Concepto

Producci6n y. precivs
PIB nominul (billunes de pesos)
PIB real (variacidn porcentual)
“tnflaci6n (variaci6n porcentusl dicadic)
Finanzus pGblicas (porcentajes del Fiﬂ)"/
Béficit financiero i
Déficit operacional
~Superdvit primario
Intereses totales
fngresos presupuestales
Petraleros
No petroleros
Gasto proyramable devengado

Variables financieras

CPP prowedio ul,.6

Tipo de cambio rculh/

Variacién porcentusl (dic-dic) - 3.2
Saldo de ahorru (inuncicro real

Variacidn porcentual (dic Jdic) 8.1
Financiamiento real at sector privado

Variaci6n porcentual (dic-dic) 4.3

Balanza de pagos (millones dc dblares)

Cuenta corriente -2901
Importacién de mercancfas 18903
Exportaciones nu petroleras 13949
Volumen de petréico (mbd) 135
Precio promedio del petréleo (dpb) 12,3

43,2

~5582
22RY5
15213
12K2
15,1

-4292
24958
160677

1230
13.0

a/ Incluye el efecto de ta reduccion ncpociada de 1a deuda phhlica externa,

b/ Indice caleulado en yclaci(m al d6lar norteamericano, con hase 1978+100,
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LINEAS DE POLITICA PARA LA ESTABILIZACION CONTINUA
DE LA ECONOMIA

". UNA POLITICA DE INGRESOS PUBLICOS QUE PERMITA EL FINANCIA
MIENTO EQUILIBRADO DE LAS ACTIVIDADES DEL SECTOR PUBLICO;

UNA POLITICA DE GASTO PUBLICO QUE DETERMINE EL NIVEL DE LAS
EROGACIONES DE ACUERDO CON LAS DISPONIBILIDAD DE FINANCIA-
MLENTO NO INFLACIONARIO;

UNA POLITICA MONETARIA, FINANCIERA Y CREDITICIA QUE PROPI-
CIE UN CRECIMIENTO DE LOS AGREGADOS MONETARIOS COMPATIBLE -
CON EL MANTENIMIENTO DE LA ESTABILIDAD DE PRECIOS, FORTALEZ
CA EL AHORRO INTERNO Y PROMUEVA UNA INTERMEDIACION FINANCIE
RA EFICIENTE;

UNA POLITICA CAMBIARIA QUE APOYE LA ESTABILIDAD DE PRECIOS
CON EL USO DE TODOS LOS DEMAS INSTRUMENTOS DE POLITICA ECO-
NOMICA PARA EVITAR EN LO POSIBLE AJUSTES CAMBIARIOS ABRUP-
TOS....

UNA POLITICA DE CONCERTACION QUE CONTRIBUYA A MANTENER COM

PROMISOS DE LOS SECTORES, CERTIDUMBRE EN LA EVOLUCION DE -

PRECIOS Y QUE PROPICIE GRADUALMENTE UNA MAYOR DETERMINACION
AUTOMATICA DE LOS MISMOS, A MEDIDA QUE SE CONSOLIDE LA ESTA
BILIDAD NECESARIA PARA LA OPERACION ORDENADA DE LOS MERCA-

DOS Y SE PROTEGA EL PODER ADQUISITIVO DE LOS SALARIOS."
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AMPLIACION DE LOS RECURSOS DISPONIBLES PARA LA .
INVERSION PRODUCTIVA

"LOS RECURSOS PARA FINANCIAR EL AUMENTO DE LA INVERSION -
QUE REQUIERE EL CRECIMIENTO SOLO PUEDEN PROVENIR DE LAS ST
GUIENTES FUENTES POSIBLES: DE UN MAYOR AHORRO INTERNO, PU-
BLICO O PRIVADO: DE UNA MEJORIA DE LOS TERMINOS DE INTER-
CAMBIO DEL PAIS: Y, DE MANERA FUNDAMENTAL, DE UNA REDUC-
CION DE LAS TRANSFERENCIAS NETAS DL RECURSOS REALES AL EX-
TERIOR,"

"LA ESTABILIZACION PERMANENTE DE LA ECONOMIA Y LOS RESULTA
DOS DE LA NEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA PERMITIRAN UNA -
REDUCCION SIGNIFICA%IVA DE LAS TASAS DE INTERES QUE ABRIRA
JUNTO CON LOS ESFUERZQOS DEL SECTOR PUBLICO POR AUMENTAR SU
’ AHORRO, ESPACIOS PARA AUMENTAR SU INVERSION."
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POLITICAS PARA FORTALECER EL AHORRO PUBLICO

" FORTALECER LOS INGRESOS, MEDIANTE UNA MAS EFICIENTE RE-
CAUDACION FISCAL, MAYOR PRODUCTIVIDAD EN LAS EMPRESAS PU-
BLICAS Y UNA POLITICA DE PRECIOS Y TARIFAS CONGRUENTE..."

"REDUCIR SELECTIVA PERO SIGNIFICATIVAMENTE EL GASTO CO-
RRIENTE COMO PROPORCION DEL PRODUCTO INTERNOC BRUTO, CON -
UNA MAYOR EFICIENCIA OPERATIVA Y LA ELIMINACION DE EROGA-
CIONES INNECESARIAS O POCO PRIORITARIAS, SIN DESCUIDAR EL
MANTENIMIENTO Y OPERACION DE LA INFRAESTRUCTURA ECONOMICA
Y OPERACION DE LA INFRAESTRUCTURA ECONOMICA Y SOCIAL EXIS
TENTE."

"ASIGNAR LOS RECURSOS PARA LA INVERSION DE ACUERDO CON LOS
CRITERIOS ESTRICTOS DE EVALUACION DE LOS COSTOS Y BENEFI-
CIOS SOCIALES..."

"ELEVAR EL MONTO DE LOS RECURSOS DE INVERSION ACUDIENDO, EN
LO POSIBLE Y CONVENIENTE, AL FINANCIAMIENTO EN FUENTES AL-
TERNAS A LAS DEL PROPIO SECTOR.™
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DEUDA EXTERNA PUBLICA-CONMO* PROPORCION DEL, PIB

FIS
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FUENTE: Elaborado por el CEESP con datos de BANXICO Y SHCP
NOTA:  -=evmc-ecanens Estimado por el CEESP
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: TOTAL INDUSTRIAL
'
e Estimado.
FUENTE: Departamento de Estudios Econbmicos dc aex, con
datos del Instituto Nacional de Estadf ¢, Geogra

ffa ¢ Informitica de la Secretaria de Prugramacién
y Presupuesto.

El crecimiento esperado de este afio es 2.5% y ¢l de la Industria
4.0%. En cl tercer trimestre se registran tasas de 4,0% y 6,1%,
muy elevadas. El ritmo disminuird en el Gltimo a 2.5% y 4.,0% se
gln estimamos.
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FLUJOS REALES DE FINANCIAMIENTO BANCARIO
A TMPRESAS Y PARTICULARES
(Billones de pesos)

fnero Febrero Marzo  Abril  Mayo Junio  Julio ~ Agosto  Septicmbre
1989

FUENTE: Depurtamento de Estudios Econbmicos de BANAMEX, con datos del! Banco
de México .

Unu consecuencia del avance de la actividad econémica es la mayor demanda -~
de crédito del sector privado, a pesar de la altura de las tasas. Los flu
jus de financiumiento en 1989, de suyo impertantes, se distribuyen en todos
los sectores y regiones,



CAPITULO IV

RECURSOS TECNICOS INDUSTRIALES



ECONOMIA MEXICANA
UNA VISION RETROSPECTIVA

Por el perfil que presentan la actividad econémica y los indicadores
de tipo social, es imprescindible que la pr6xima concertacifn parta
de la inaplazable necesidad de propiciar tanto la reactivaci6n de -
planta productiva, como la mejorfa en los niveles de bienestar de- -

nuestra poblacién.

La experiencia de los afios recientes debe ser aprovechada para iden-
tificar los elementos que han conducido al estancamiento productivo
y deterioro social, a fin de que el futuro de México se finque so-
bre la utilizacién de aquellas herramientas que estimulen efectiva-
mente el desarrollo y no sobre condiciones que preservan y profundi-

zan los desequilibrios de nuestra economfa.

Uno de los indicadores mis significativos acerca de nuestra situa-
cifn actual es el siguiente: la generaci6n de satisfactores se ha re

zagado respecto del crecimiento demogrifico.

Los saldos de la crisis enmarcan un panorama dificil y complejo para
el quehacer nacional de los préximos afios. Sin embargo, la concerta
cién y el trabajo corresponsable, constituyen las mejores herramien-
tas para hacer de la crisis una oportunidad de renovacién y cambios

en los fdmbitos econ6mico y social.
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EL SALDC ECONOMICO

El estancamiento que caracteriza la actividad productiva es en bue
na medida el resultado de diversos factores entre los que destacan:
_ la contraccién de 1a inversién,total rigidez en el financiamiento

y la caida del consumo pGblico y privado.

Inversitn.

Ante la contraccién del mercado interno y;la falta‘de:estimulos‘~-'
tanto financieros como fiscales a la actividad prﬁﬁutti?a 1a invé[
si6n total registr6 en 1988 un decremento del 37}1 por‘ciéntoicon
respecto a 1981, Asimismo el continuo saneamiento de las finanzas
plblicas sustentado en el recorte del gasto presupuestal (aquel -
que influye sobre su capitalizacifn y demanda), asf{ como la venta-
ja y liquidacién de paraestatales, ejercieron un efecto desfavora-
ble sobre el comportamiento de la inversifn ptiblica, la cual en -

los Gltimos sicte aflos observ6 una reduccién del 58.6 por ciento.

Como resultado de la menor participacién del Estado en la economfa
la inversifn privada habrd de ser unc de los principales motores -
de la actividad productiva; sin embargo, ahora se encuentra depri
mida. En el pasado sexenio mostr6é un descens¢ 36.0 por ciento

que, si bien es inferior al registrado por la ilica no deja de -
ser significativo dado que refleja los problemas que afrontari pa-
ra cumplir con su nuevo papel dentro del proceso de reactivacién.
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Financiamiento
. Una de las limitaciones mis significativas que ha enfrentado el -

sector productivo nacional es, sin duda la restriccifn crediticia.

En'efecto; de 1981 a 1988 el financiamiento total otorgado por el
sistema bancario en moneda nacional decrecif en términos reales -~
28.9 por ciento; en dicho lapso, el correspondiente al sector pri
vado -el mfs afectado por esta situacibn; fue el de mayor baja,

al disminuir en poco mis del SO por ciento en el mismo perfodo, -
Lo anterior se explica fundamentalmente por cl descenso de la cap
taci6n bancaria y la creciente absorcién de recursos por parte -

del secter pfiblico para financiar su déficit.

Captacibn,

La persistencia de la inflaci6én hasta 1987, la cafda del ingreso

y la preferencia por la liquidez, propiciaron que en los Gltimos

afios el movimiento de la captacibn; si bien en 1984 ésta presents
un ligero repunte no alcanzé a cubrir siguiera el nivel obtenide

en 1881,

Asimismo, es importante sehalar que en este perfodo su cstructur;
registr6 modificaciones relevantes, una de las cuales es el des-
plazamiento de los instrumentos tradicionales por novedosos meca-
nismos cuyas principales caracteristicas son su alta 1fquidez y <
el pago de rendimientos superiores a los que otorga la banca; tal
es el caso de los Cetes, Pctrobonos y Aceptaciones Bancarias, cu-
ya influencia sobre la captacién y el manejo del dinero plantea

algunos retos al sistema financieroa,
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. En un marco en el que los recursos captados presentan alta volati
lidad y no se canalizan al sector porductivo, seri menester ac-
tuar con oportunidad, a fin de privilegiar una estructura de cap-
taci6n acorde con la necesidad de financiar inversiones de media-
no y largo plazo, para dotar dal crecimiento del apoyo que requie-

re en materia crediticia,

Financiamiento al sector pGblico

Ante 1la disminuci6n de los créditos provenientes del exterior y -
la persistencia del déficit en sus finanzas, el sector ptblico re
curri6 a la contratacién de recursos internos, elevando el encaje
legal y creando instrumentos como los Cetes para su financiamien-
to. Esta situaci6n derivd en la elevacibn del débito interno -
que en tan solo 3 afios se increment6 en 42.5 por ciento en térmi-
nos reales, presionando adicionalmente el manejo de las finanzas

pdblicas.

Tales elementos originaron una mayor rigidez en la polftica credi
ticia, que se vi6 acompafiada del aumento en las tasas de interés

y una menor disponibilidad de recursos para el sector productivo.

Si bien la astringencia crediticia ha sido un instrumento para -
controlar la demanda y las preciones inflacior s, su influen-
cia también se ha traducido en el descenso de nversin y a -

actividad productivas.
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Consumo PGblico y Privado

Otro de los factores que han propiciade 1la recesi6n es, sin duda,
la contraccién del mercado interno, alentada por la disminuci6n -
de la demanda global, Desde el inicio de la década, tanto el con
sumo pGblico como el privado han demostrado un descenso importan-
te, como producto de la baja en el gasto gubernamental y la pérdi

da del poder adquisitivo del salario.

El consumo p@iblico, luego de tener un incremento anual del 10.3 -
por ciento en 1981, registr6 al cierre de 1988 un decremento del
0.8 por ciento, como resultado de la merma en sus ingresos por -
la baja en los pretroprecios y el recorte presupuestal. Su ten-
dencia descendente ha provocade una notable disminucién en sus -

compras y adquisiciones a otros sectores econbmicos.

Asimismo, como consecuencia de la pérdida en el poder adquisitivo
del salario, el consumo privado pas6 de una tasa de crecimiento -
del 4.9 por ciento en 1981, a una de 2,1 por ciento al cierre del
afio anterior induciendo una mayor disminucién en la produccién de

bienes y servicios,

El descenso del consumo, aunado a la restriccién crediticia y los
bajos niveles de inversi6n, dieron lugar a que el PIB nacional -
disminuyera en poco mds del 2 por ciento en términos reales, La
industria de la construccibn, cuyo impacto en la economfa es de-
terminante por sus efectos en el empleo y distribucibn del ingre
so, fue la que registr6 la mayor baja en su actividad, al pasar

de una tasa de crecimiento anual de 14.4 por ciento en 1981 a una
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negativa del 3.5 por ciento en 1988. El sector agropecdafio vig
desacelerar su ritmo de expansifn y al cierre del sexenio regis-

tré nuevamente un descenso del 3.6 por ciento.

A diferencia de estas ramas la industria manufacturera logr6 man-
tener su participacifn en el PIB: claro estd que las exportacio-

nes fueron la clave para preservar su relativa estabilidad: no -
obstante, a raiz de la liberalizacibn comercial se ha sumado un -

elemento que seguramente influirf sobre su futuro desempefio,

En efecto, la apertura constituye uno de los cambios mis signifi-
cativos que se han presentado en el manejo de la polftica econdmi
ca de los Gltimos decenios, pues de contar con un esquema de pro-
teccibn basado en el permiso previo, ahora disponemos de una es-

tructura para la regulacién de importaciones cuya base esti en el

empleo de los aranceles.

Sector externo,

Modificaciones en el esquema de protecci6n y ascenso sin preceden
te de las exportaciones no petroleras, constituyen los aspectos
nis sobresalientes de nuestro sector externo. El principal actor
de este filtimo cambio es el sector manufacturero, cuyas ventas fo

rfineas se acrecentaron sustancialmente entre 1°7° y 1988,

De contar con un perfil altamente dependiente petr6leo y auy
sensible frente a los cambios que se producen en el mercade mun-
ﬁial de hidrocarburos, transitamos a una fase donde la industria
es la principal generadora de divisas. Asf en los pr6ximos afios

habremos de fortalecer el esfuerZo hasta hoy realizado y acrecen-
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tar el nfmero de empresas, productos y mercados de nuestras expor
taciones, pues dificilmente se consolidari este avance si, como
acontece hasta ahora, unas cuantas empresas, productos y un sblo

mercado concentran mis de la mitad de nuestras ventas externas,

En este sector, la prucba de fuego se presentar§ una vez que la -
economia nacional inicie, de nueva cuenta, su crecimiento, Si -
cuando esto suceda las exportaciones descienden, estaremos frente
a un proyecto al que le falta mucho camino por recorrer. Por el
contrario, de mantenerse su tendencia ascendente, lo recomendable
serd buscar su consolidacibn para evitar que la recuperacién del
mercado interno se traduzca, como ocurrib en 1985, en la disminu-

cibn de las ventas forfneas.

Cambios relevantes

En los @ltimos afios se han producido transformaciones significati
vas en el escenerio econ6mico. Liberacién comercial, o despegue

de las exportaciones no petroleras y menor participacibn del Esta
do en la economia constituyen las transformaciones mas relevantes

en el perfil nacional.

Las dos primeras se refieren al &Smbito externo, mismo que ha oca-
sionado tradicionalmente los mayores problemas al desempeiio econg
mico de México; mientras que el filtimo se presenta como una res-

puesta a la crisis de las finanzas p@blicas y condensa el prop6si
to de mantener aquellas empresas que son indispensables, para «-
prescindir de las unidades cuya administracién no se justifica ba

jo el control del sector gubernamental,

148



Estos tres aspectos no s6lo constxtuyen parte de 1as alternativas

a los problemas de hoy, sino tnmb1én elementos que tendrﬁn un-pe-

so decisivo en el crcc1m1ento;y~de arr 1q,futur0'de Méxxco.

EL SALDO SOCIAL
Empleo

En uﬁ marco de estancamientq en‘la ‘demanda ta’ nncxonalcs, -
contraccién de los,nivele§:dé,ihvéf516n,,y reéorte~prcsupuesta1 -

la tasa de desempleo se ha incrementado.

Como las estadisticas lo revelan la Poblacibén Econbmicamente Acti
va de nueva incorporacibén no se ha integrado al mercado de traba-
jo, con lo que el rezago existente en la gencracibn de empleo se

acrccent&. Sin duda, uno de los elementos con mayor influjo sobre
este comportamiento, es la creciente subutilizacién de la capaci-

dad productiva, que a la fecha e¢s cercana al 60 por ciento,

Asimismo, ante la falta de fuentes de trabajo en el sector formal
de la economfa, surge el llamado subempleo, cuya evolucién a lo -

largo del sexenio ascendidé en casi 20 por ciento,

Es importante destacar que la capacidad de absorci6én de la fuerza
de trabajo estd directamente vinculada a las flnctuaciones del ~
PIB, por lo que a nivel sectorial, su impaCte <. mayor; tal es el
caso de la industria de la construccidn, que .4 carvacter. ado

por ser una de las ramas con mayor efecto multiplicador en la eco
nomia, al ser capaz de incorporar tradicionalmente una cantidad -
considerable de mano de obra no calificada que emigra del campo a

la Ciudad, y promover en forma indirecta la creacién de empleos a
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“igual forma; el decrecer en los Gltimos seis -

afios su. cont ribucitnaliempl .8 por ciento, a diferencia de

Satarios

Ly pérdida.del poder adquisitivo de los trabajadores, como conse-
cuencia de las altas tasas de inflacifn imperantes desde 1982 has
ta. los primeras meses de 1988, es uno de los elementos que confi-

guran el perfil actual del mercado ‘interno.

Si bien 13 caida del salario ha sido general, su peso ha sido ma-
yor ¢n los estratos que perciben apenas un salario minimo, donde
la inflacidn ejerce un cfecto de arrastre mfis pronunciado, Mien-
tras en 1988 el fndice general de precios al consumidor se ubico
en 51.7 por cicnto, para 6ste sector lo hizo en 54,6 por ciento,
a diferencia de los estratos medios donde prescnt6é um nivel del -

$3.1 por ciento.
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LS RETOS DE

/CRECTMIENTO .

El saldo de 14 década de los.g

de crecimiento’y desarrolilo

racidn en

La posibilidad dc‘;uiif-db‘l‘
la antesala de una nﬁéva dé antar. -
adecuadamente los retos de

determinan  las condiciunés de i

caso-de la estnbi)idnd;Qéjprccios

do interno y sector externo.

Hoy, cuando sc pretende -crecer a. una tuQa dcl,O.ﬁ por cicnto anual
la rencgociacién con la banca acreedora y un control de.la Infla-
cibn no recesivo, serdin clementos prioritarios para recobrar la -
trayectoria ascendente del PIB y crear el ambiente propicio que -
impulse ¢l desarrolio al counsiderar clementos esenciales como in-
versibn, salarios, empleo, infraestructura y suministro de cner-

gia.

Atender de manera pronta y simultfinea tales aspectos c¢s, por tan-
to, condicibn indispensable para acelerar el vepunte de la activi

dad econfmica y la recuperacibn Joi crecimiont .,

Andlisis
Los desequilibrios existentes al interior de la cconomia, como ¢l
déficit comercial, la merma en las reservas internacionales y pre

siones en el margen de maniobra de las finanzas pfiblicas, son ecle
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mentos prioritarios-que.condicionan<la’reactivacién de la planta

productiva,

Para contrarrestar sus efectos; es de suma importancia que antes
de finalizar el presente afio, el gobierno mexicano haya logrado
acordar con los acrcedores, la reduccibn de por lo menos el 20 -

por ciento de la deuda, asi como del pago de intereses.

Adicionalmente, asegurar el flujo continuo de financiamiento pro
veniente del exterior (en hasta 7 mil millones de d6lares anua-

les) serd un factor determinante para que antes de crecer al 6.0
por ciento, propuesto por las autoridades, se consolide la esta-

bilidad econbmica.

Es este el desafio mis importante que habremos de enfrentar en --
los pr6ximos meses, pues s6lo contando con recursos para finan-
ciar nuestros requerimientos de bicnes de importaci6n, soportar
las presiones en la demanda de divisas y especialmente reducir el
déficit pGblico, podremos reiniciar un crecimiento sano y soste-

nido.,

En efecto, hoy la reactivacién debe sustentarse en la estabilidad
de precios. Crecer por crecer no es el objetivo, ya que de lo -
contrario caerfamos nuevamente en el circulo vicioso de la crisis
caracterizado por la estanflacibn, como ocurrid al inicio de los

ochenta.
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El control inflacionario es el punto crucial en el quc‘laiaciual
politica econbémica ha encauzado sus esfuerzos. _No obstante, el --
éxito obtenido y su consolidacibn, dependerfn de la renegbciacibn
con la banca acreedora y los términos de la préxima concertacién

de los sectores.

La disminucidn en el ritmo de crecimiento de los precios no puede
continuar sustentada en la congelacibn. Es propicio comenzar a -
liberar los precios de los productos mds rezagados para evitar el
desabasto, al igual que resarcir la pérdida del poder adquisitivo
a fin de lograr la consecuente reactivacién del mercado interno y,

por tanto, de la actividad fabril

De esta forma, deuda e inflacibn son los retos inmediatos que Mé&-
xico habrd de atender. Asegurar 1os recursos necesarios para crg
cer a una tasa del 6 por ciento, y alcanzar la estabilidad econb-
mica basada en finanzas pGblicas sanas, nos da capacidad para em-
prender los retos de mediano plazo, como son el mercade interno,

sector financiero, infraestructura y suministro de energia, y sec

tor externo.

Mercade Interno

Dado que la reactivacibn econbmica se finca sustancialmente cn la
expansién de la demanda interna, s6lo con un mercado nacional en
crecimiento podremos incentivar la oferta y generar los excedentes
exportables a fin de contrarrestar las carencias productivas y so
ciales acumuladas a lo largo del sexenio, particularmente en mate

ria de inversi6n, salarios y empleo. Si bien es cierto que de
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1980 a 1988, la inversifn mostr6 una tendencia descendente, crecer
al 6 por ciento, implicard que el flujo de recursos que se orien-

tan a la actividad productiva aumente en una tasa mds que propor-

cional a la del PIB por lo que la canalizacibén de los créditos ex.
ternos e intereses deberdn dirigirse prioritariamente hacia las ra
mas industriales que ejercen un mayor efecto multiplicador en la -
economfa, al tiempo que se promueva el aprovecharmiento de la capa-
cidad ociosa instalada, la capitalizacién de las empresas y la --

reinversién de utilidades.

De igual forma, resarcir la pérdida del poder adquisitivo, generar
un millon de empleos al afio para satisfacer la demanda creciente -
de trabajo ¢ incorporar a los 13 millones de subempleados al merca
do formal, serfn requisitos esenciales para inducir la dinfimica -
del consumo que estimule a su vez de forma continua e ininterrumpi
da la inversifn y, por tanto, la reactivacién econbmica, Para --
ello es necesario romper la tendencia hist6érica de baja absorcibn
de fuerza de trabajo que ha caracterizado al aparato productivo,
asf como no recurrir a la inyeccifn de recursos monetarios ni em-
prender proyectos con el exclusivo propb6sito de crear puestos de
trabajo .improductivos. La generacién de empleos debe invertirse
hacia la produccién, con el objetivo de ampliar la oferta exis-

tente.

Inversibn, empleo e ingreso real constituyen la trilogfa que ha-
brd de enmarcar no s6lo el tamafio del mercado sino también el rit
mo de su expansi6n, para ser el eje central del futuro desarrollo

del pais.
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Financiamientu‘

Por.otra parte, la canalizacifn de recursos financieros al sector
productivo es requisito indispensable para impulsar y reiniciar -
el crecimiento econémico. En tal sentido 1a modernizaci6n,amplia
cidn y creacibn de nuevos instrumentos crediticios es imposterga-
ble,  El ahorro nacional debe fungir como la fuente principal de
financiamiento al desarrollo y no ser utilizado finicamente para -

cubrir los requerimientos del sector pGblico.

Nuestro actual reto ser# captar eficazmente los recursos internos
y'destinarlos a la actividad fabril, resaltando con especial aten
cibén la creacifn de instrumentos de largo plazo que ofrezcan ren-
dimientos atractivos y permitan financiar proyectos industriales

de larga maduracidén, particularmente ahora que pretendemos mante-
ner una tasa sostenida de crecimiento del 6.0 por ciento en el -

PIB.

Suministro de energfa e infraestructura
Crecer a las tasas previstas no s6lo implica mayor financiamiento
para invertir sino tambien un aumento en 1a demanda de encrgfa e

infraestructura.

Si entre 1981 y 1987, cuando la planta producr mostré un  stanp
camiento general, la demanda de energifa se incrementd en 41 por -
ciento y paradGjicamente la inversidén en el sector eléctrico dis-
minuySé en poco mis del 50 por ciento, es de esperarse que para -

1991 y 1992 el suministro de tales insumos sea insuficiente para
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satisfacer los requerimientos crecientes del propio proceso de -
reactivacién. Aender los rezagos existentes en materia de ener-
gia es clave fundamental para equilibrar nuestras reservas y sus-

tentar el crecimiento,

Para crecer al 6 por ciento, serd prioritario estimular las inver
siones en dicho sector, a fin de ampliar su capacidad productiva
para cubrir el consumo creciente, que de no atenderse internamen-

te, se traduciri en un mayor aumento de importaciones.

Buscar y generar fuentes alternas de energia primaria e instrumen
tar medidas para racionalizar su uso, serdn aspectos determinan-
tes para mantener el equilibrio de las reservas energéticas. El
hecho de que en el presente afio tengamos que importar gas y gaso-
lina para satisfacer las necesidades internas minimas, resalta la
importancia que tiene el atender este sector, como base sustan-

cial del crecimiento y desarrollo de un pafs.

En situacifn similar se encuentra la infraestructura bésica, la -
cual durante todo el perfodo de crecimiento que cxperiment6 la -
economfa por 49 afios ininterrumpidos, se mantuvo rezagada, al no
realizarse inversiones significativas ni en transportes, carrete-
ras, ferrocarriles, puentes y zonas portuarias. Tales aspectos,
han limitado sin duda a la comercializacibn de productos e inte-
gracién inter e intrasectorial, que se traduce en la estrechez -

del mercado interno.
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En este contexto, modernizar, ampliar y crear la infraestructura
que no se realizé durante cuatro décadas, pasa a ser uno de los
retos mis dificiles que habremos de afrontar, De ahf la importan
cia de que el sector privado participe junto con el Estado en es-

ta labor.

Es importante destacar que si habremos de impulsar un modelo expor
tador como soporte para el crecimiento, serid menester renovar la
capacidad portuaria instalada, asi como crear contenedores en las
regiones marfitimas mis comerciales., Ello nos permitiri promover
la integracién comercial con otros paises, como los de la cuenca

del pacifico y diversificar nuestros mercados de exportacién.
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MAQUILADORAS

Cuando observamos los datos estadisticos de la industria maquila-
dora de exportacidn, pareciera que estamos hablando de un sector
productivo cuya trayectoria no corresponde al desempefioc econbmico
reciente de México. Ya sea en el renglén de empleo, en el de va-
lor agregado o en el correspondiente a divisas generadas, asombra

lo vertigineso de su crecimiento.

En s6lo 23 afos, esta industria ha logrado obtener niveles de de-
sarrollo muy por encima de los alcanzados en las ramas industria-
les nacionales, a tal grado que incluso se ha planteado la posibi
lidad de convertir a nuestro pafs en una potencia maquiladora del

nivel de Corea o Taiwan,

¢ Cufiles has sido las condiciones internas y externas que han per
mitido a la industria maquiladora instalarse en México?; ¢ qué
impacto tiene en la franja fronteriza? (;se convertird México en
un pafs maquilador? Estas son algunas de las preguntas que conti
nuamente surgen al abordarse este tema. Por ello, consideramos
conveniente realizar alguras reflexiones sobre aquellos plantea-
mientos que se refiercn al'surgimiento de este sector, las posi-
bilidades para que México se convierta en un pafs orientado a es-
te tipo de actividades y por Gltimo, sobre su peso en la genera-

cibn de divisas.,
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UN ORIGEN IMPRECISO

La industria maquiladora inicia su asentamiento en el territorio
mexicano a partir de 1965, atendiendo a las exigencias de la cam
biante situacifén internacional y la agudizaci6n del desempleo -

originado por la finalizacibn del programa de braceros.

Sin embargo, el significativo crecimiento de este tipo de plan-
tas se presenta en los inicios de los afios setenta, perfodo du-
rante el cual las economfas industrializadas atraviesan por una
profunda crisis productiva y financiera. Esta crisis obliga a
los paises desarrollados a buscar nuevas formas para abatir sus
costos ante las restricciones presentes en los mercados interna-
cionales. Es entonces cuando se inicia el proceso conocido como
redespliegue industrial, consistente en la parcializacibn de los
procesos productivos, parte de los cuales se transfieren a los
paises que ofrecfun bajos costos en mano de obra e infraestructu

ra industrial, asf como una ubicaci6én geogrdfica estratégica.

Para agilizar el proceso de incorporacién de maquiladoras a nues
tro pais se instrumentaron mecanismos que facilitaron su instala
€i6n, no s6lo en las franjas fronterizas, sino cn cualquier pun-
to del pafs. En atencibn a esto se publicarc lerdos y decre-
tos en 1972. 1977 y 1983, en los cuales tantr instalaciér co-
mo el funcionamiento de las plantas maquiladoras encontraron im-

portantes puntos de sostén.
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Fue, por tanto, el entorno internacional el factor que posibilité
1a incorporaci6n de la maquila al espacio econbmico nacional y no,
como frecuentemente se cree, el agotamiento del programa de brace-
r0s; aunque ambos eventos aparecen simulténeamente, correspondid -
al primero el mayor peso en lo relativo al desarrollo de la maqui-

la de exportacidn en México.

ZMEXICO COMO PAIS MAQUILADOR ?

Como consecuencia del rdpido crecimiento del sector en este dece-
nio, se ha planteado insistentemente la posibilidad de consolidar
la planta industrial interna en funci6n de la actividad maquilado-

Ta.

Entre los principales argumentos para apoyar esta propuesta, desta
ca aquel que sefiala el crecimiento econfmico constante de los pni:
ses asifticos maquiladores {Corea, Singapur, Hong Kong y Taiwén),
cuya caracteristica com@in es la orientaci6n de su planta fabril a

1a actividad maquiladora.

Sin embargo, tal planteamiento adolece de fallas, pues no conside-
ra el procesoc previo de industrializacibn en México en el cual se
estructurd una planta industrial diversificada, cuya orientacibn
primordial correspondi6 a la sustitucibn de importaciones para -

abastecer el mercado interno,

En el caso de los paises asifticos, su proceso de industrializacién
partio de su economia fundamentalente agricola hacia 1la creacibn de

una planta productiva especificamente instalada para dedicarse a la

actividad maquiladora, comprendiendo tanto a las empresas familia-
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res como a las grandes unidades fabriles.

Por ello, no es posible pasar por alto las limitantes y rasgos que

impone la existencia de una estructura industrial que en su origen y
desarrollo posterior tuvo como prioridad la atencién del mercado in-
terno antes que la generacifn dc bienes exportables. Es incorrecto
utilizar como punto de referencia a paises con trayectorias econdmi
cas distintas a la de México. Mejor atin, habria que considerar en

que medida pueden las maquiladoras convertirse en clemento fortale-
cedor de la planta industrial nacional aprovechando sus potenciali-

dades.

EL APORTE ECONOMICO

En virtud del auge de este sector, se han elaborado proyectos que
pretenden incorporar al sector industrial nacional a la dinfimica de
las maquiladoras, a través de incrementar la participacién de insu-
mos nacionales en las manufacturas que concurren a mercados ford-

neos,

No obstante, en la actualidad, el grado de integracibn entre ambas
es de apenas el 1.7 por ciento; este es s6lo uno de los problemas
por resolver. Ademis de la escasa participacit6n de insumos naciona
les en el valor total de los productos maquilad la transfcrencia
de tecnologia y el aporte en capacitacibén no ;. .entan nivel.s sig-
nificativos que permitan observar la existencia de importantes beng
ficios en estos renglones para la planta industrial. Por otra par-
te habri de precisarse la magnitud real de divisas que incorporan

las maquiladoras, ya que con frecuencia su impacto se ha sobreesti-
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INTEGRACION

El bajo nivel de participacibn de los insumos nacionales da cuen
ta de la desvinculacién entre las maquiladoras y las unidades fa
briles nacionales. A pesar del importante nGmero de nuestras in
dus;fiales realizadas con la finalidad de abastecer este mercado
potencial, continfa la tendencia a mantener bajos niveles de in-

tegracibn.

Buena parte de la explicaci6n al fonfmeno descrito, se fundamen-
ta en el hecho conocido de que el propio régimen de maquila im-
plica baja participaci6én de los insumos de origen local, ademis

de los problemas relativos a la propia estructura de nuestra plan
ta industrial, imposibilitada para cubrir los elevados estindares
en calidad y bajo precio exigidos por las maquiladoras a sus pro-
veedores, asi como por la dificultad en la elaboraci6n del volumen

de productos solicitados.,

AGn en el caso de las empresas que pueden cubrir los requisitos de
calidad, cantidad y precios, habrfa que incorporar-come elemento
adverso la insuficiente infraestructura de comunicaciones y trans-
portes, factor adicional que limita las posibilidades de partici-
pacibn industrial por sus efectos sobre la oportunidad y tiempos

de entrega de los insumos,

Al respecto seria conveniente la creacibn de un programa de pro-
veedores para la industria maquiladora, tendiente a vincularla con

las diferentes ramas industriales del pais, de tal forma que el im
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portante crecimiento de este sector se refleje en el fortalecimien
to de las cadenas productivas internas. Ello no es diffcil de al-
canzar si se toma en cuenta que paises como Filipinas y Sri Lanka
observan niveles de integracién del orden del 20 al 35 por ciento
en las ramas clectrﬁnica y textil, mienﬂras que nuestro pais sélo

alcanza un 0.3 por ciento promedio para las mismas ramas.

Tecnologia

En materia de transferencia de tecnologia, cabe destacar que las -
industrias maquiladoras realizan s6lo procesos productivos parcia-
les, por lo que incapacitan al resto de los sectores fabriles a in
corporar los avances a su quehacer cotidiano caracterizado por la

realizacibén de procesos manufactureros completos.

Lapacitacibn

Debido a la parcializaciﬁn sefialada, el nivel de capacitaci6n se -
eleva Gnicamente al interior de la maquiladora, pues el grado de -
especializaci6n que puede alcanzar un obrero dificilmente serd uti
lizado en alguna empresa no maquiladora, lo cual impide transferir

esta ventaja potencial al resto de las unidades industriales.

Divisas

Considerando el tratamiento especial otorgado la banca u ‘io-
nal a las maquiladoras, el cual s6lo obliga a registrar los gastos
de operacibn (sueldos y salarios, materias primas nacionales y gas
tos diversos), encontramos que el nivel de divisas realmente perci

bidos es menor al registrado en las estadisticas.
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La~dif§renciabcansi$te en que se incluye a las utilidades como par
fé infegrante de las divisas, cuando en realidad son enviadas al -
exterior sin haber sido registradas por los bancos. Lo anterior

en virtud de la legislacibn que en este renglfén existe bara las -

maquiladoras,

Esta distincifn es muy importante porque’noslpermixefprgcisar que

si bien el ingreso de divisas es relevante,: es ‘en’ 1a’magni-

tud generalmente atribuida.

LAS MAQUILADORAS EN LA FRONTERA

Cerca del 90 par ciento de las plantas maquiladoras en México se
concentran en la frontera norée, esto es, alrededor de 1,300 em-
presas, Si tomamos en cuenta que laboran 363 mil personas en esas
unidades, tendremos una idea de la magnitud de los problemas que

aquejan a esa regibn.

Insuficiente infraestructura industrial y habitacional, deficien:
tes redes de comunicaciones y transportes, y una débil integra-
cib6n con las industrias locales de origen nacional, conforman las

caracteristicas actuales de la frontera con los Estados Unidos,

A pesar del clima de prosperidad econfmica existente en la franja
fronteriza norte, no todos los sectores participan de sus benefi-
cios., caso concreto lo constituyen los industriales y comercian-
tes nacionales, quienes han visto frenadas sus posibilidades de -
crecimiento ante la abundancia de productos extranjeros que espe-
cialmente en esta 2o0na, tienen importantes facilidades de acceso,
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sin que hasta la fecha sea posible revertir esta situacién,
Resulta conveniente sefialar este aspecto en virtud de que el prin-
cipal renglén en la aportacibn de beneficios de las maquiladoras -
lo constituye el empleo y, por consiguiente laderrama salarial, -
Ello no se ha traducido en un mayor nivel de actividad industrial
interna; por el contrario, esta posibilidad escapa cuando se obser
va que buena parte del ingreso de los trabajadores retorna a los
Estados Unidos, integrando estrechamente la franja fronteriza nor-

te al sector comercial del citado pais.

De continuar el acelerado crecimiento en el nfimero de empresas ma-
quiladoras y el personal ocupado, y no actuarse e¢n forma oportuna,
se profundizarin los desequilibrios regionales y se acentuarsn las
deficiencias de infraestructura industrial., La previsién de los -
efectos negativos que ello conlleva requeriri programar la creacibn
de servicios que ofrezcan una alternativa viable para resolver es-

tos problemas

EL FUTURO DE LA MAQUILA
Es previsible que la industria maquiladora mantenga el actual nivel

de crecimiento. La importancia que reviste este aspecto radica en

la posibilidad de incorporar la industria nacic ' a esa dinfimica,
elevando el nivel de insumos nacionales incorpe 2$ en sus p>oduc-
tos.

Por si mismo, el auge maquilador no implicarf crecimiento industrial
tampoco puede pensarse en constituirlo como eje de la estrategia eco
némica; por ello es preciso analizar los aspectos de dicha actividad
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que pueden favorecer el fortalecimiento de.las ramas industriales
nacionales y de las cadenas productivas, para que en funcién de -

elios se proceda a implementar programas concretos,

En los momentos actuales, presénciamos una nueva ola de cambios -
tecnolfgicos internacionales que privilegfan los procesos produc-
tivos automatizados, aspecto clave en el futuro de la maquila de
exportacién en nuestro pais, si consideramos que la importancia -
de las maquiladoras radica de manera casi exclusiva en la genera-

cién de empleos.

Los cambios tecnol6gicos, promueven la intensificaci6n de la com-
.petencia comercial, lo cual, a su vez, origina el establecimiento
de mecanismos de proteccién para los mercados. Por su régimen es
pecial, las maquiladoras resultan ser una alternativa viable para
los inversionistas forfneos que encuentran limites al acceso di-
recto de sus productos a otros mercados. Lo anterior nos permite
visualizar la permanencia, por 1o menos en el mediano plazo, de -

la industria maquiladora de exportacibn en México.

La importancia de este sector industrial nos lleva a formular las
siguientes conclusiones: no fue Gnicamente el agotamiento del -
programa de braceros lo que dio pauta para el desenvolvimiento de
la actividad maquiladora en nuestro pais; por el contrario, fue -
precisamente la parcializacibén de los procesos productivos en las
potencias industriales, lo que influy6 en su proceso de instala-

ci6n y crecimiento.
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Por otra parte, si bien‘es cierto que en la frontera existe un gran
dinamismo econbmico auspiciado por las maquiladoras tambi&n es noto
rio que se han generado desequilibrios regionales, debido al acele-
rado crecimiento industrial y a la falta de previsi6n para atender-

lo.

Como &ltimo punto, se considera muy diffcil que México pueda conver
tirse en un pais maquilador ya que existe una estructura industrial
plenamente establecida desde hace mis de 40 afios. La ventaja poten-
cial de las maquiladdras‘radica en que la industria nacional incre
mente el nivel de participacibn en los insumos demandados por esas

empresas.
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FOMENTO A LA INDUSTRIA PRIVADA
PUNTO CENTRAL DE LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO

En los Gltimos veinte afios se han multiplicado las empresas y
servicios estatales por todo el mundo, fenbmeno del cual nuestro
pais no es ajeno, Estas empresas se han ido adaptando a una va-
riedad de formas organizativas estructuras administrativas y rela
ciones con los gobiernos que las crearon. Sin embargo, en muchos
de ellos las empresas paraestatales no han logrado inducir un ré-
pido desarrolle industrial ni producir -en la mayorfa de las ve-
ces- nuevos recursos o la complementariedad con el sector indus-

trial privado,

Lo anterior viene a tener mayor relevancia si se observa la ac-
tual divisi6n -y consecuente especializaci6én- del trabajo que,
en cierta medida, no s6lo limita mercados y oportunidades de par-
ticipacién, sino que ademis es causa de que el comercio interna-
cional se realice entre empresas privadas, desplazando el tradi-
cional intercambio de mercancias entre paises. Es decir, se ob-
serva un creciente comercio internacional con caracteristicas in-
terindustriales en donde los procesos de produccién se han frag-
mentado y trasladado a diferentes zonas geogrificas en razbn de -
los requerimientos de las empresas y de las ventajas comparativas

de cada lugar.

Con ello, las relaciones econfmicas internacionales han eaperimen

tado un profundo cambio estructural con importantes consecuencias
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para nuestro pafs., En primer lugar, la aparicién de nuevas tecno-
logias y materiales han ido reduciendo la demanda de las materias -
primas que exportamos. Por otra parte, y a nivel nacional, se ha
instrumentado una liberaci6n comercial de la economfa, proceso que
" paulatinamente ha reducido el sesgo antiexportador, ampliando la -
posibilidad de que se ajusten los procesos productivos a la compe-

tencia externa.

Se debe tener en cuenta que las posibilidades de competencia inter
nacional del pafs y su perspectiva de insercién a largo plazo en -
1a.econom§a mundial continGan siendo determinadas por la eficien-

cia de los sectores industriales; sin embargo, a mediano plazo,el
problema de dicha insercién estd delimitado por la capacidad de -
competencia de nuestra industria -sea privada, paraestatal o mix-

ta- y de los servicios que se vinculen con ella,

Por ello, la planta industrial mexicana no s6lo tiene la responsa-
bilidad de aumentar la eficiencia de las lfneas de produccifn, si-
no de prepararse para el proceso de modernizacifn que implica ocu-
par aquellos espacios que estd dejando 1a transformaci6n de la in-
dustria mundial; debe enfrentar a su vez, ¢l reto de producir para
aquellos mercados que exigen bienes con mayor grado de sofistfca-

ci6n y buscando fortalecer nuestra capacidad exportadora y sustity

tiva de importaciones.
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" INTEGRACION INDUSTRIAL

Eﬂ io referénte_al papel de las empresas paraestatales, es paten-
te su‘rélevancia por la naturaleza de nuestra industria y su es-
trecha relacifn con el desarrollo econémico del pafs. Mids aln, -
su §articipaci§n no se restringe s6lo a la formulacibn de polfti-
cas de fomento o regulacién, sino que incluye otros aspectos im-
portantes, como son el actuar como proveedor de insumos bésicos y

como competidor en el mercado interno.

Cabe destacar que la integraci6n entre empresas paraestatales y -
privadas permitird al pals fortalecer las ventas externas de manu
facturas; canalizar eficientemente los recursos internos y exter-
nos hacia la inversifn productiva; la generacifén de empleos; com-
petitividad industrial nacional e internacional, asf{ como una ma-

yor calidad de los productos mexicanos.

Sin embargo, las acciones necesarias para reactivar el aparato in
dustrial y la inversién productiva del pafs tendrfn que incluir -
el fortalecimiento de los sectores que actualmente ticnen un de-

sempefio s6lido, pero también, la reestructuraci6n de aquellos sec
tores tradicionales que presentan deficiencias en cuanto a dina-

mismo y competitividad. No obstante, se debe recomocer que no to
das la regiones y sectores industriales del pafs -mis aGn, no to
das las empresas- tienen el mismo nivel de desarrollo, o la capa
cidad financiera para efectuar las innovaciones tecnol6gicas y né

ministrativas para adquirir una mayor competitividad.
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Esto es importante si se tiene en cuenta que en nuestro pafs, el
gobierno es un importante comprador de materias primas y bienes

de capital; en ocasiones es el mis importante a través de sus -
empresas paraestatales, En este sentido, sus programas de inver
si6n y gasto adquieren una importancia fundamental en la produc-
cifn y expansi6n de las empresas industriales proveedoras. Es de
cir, la producci6n interna y el volumen de compras de las empre-
sas pGblicas son factores que apoyan el desarrollo de sus provee
dores y promueven el desarrollo regional al estimular nuevas in
versiones, orientadas a fortalecer los débiles eslabones de nues

tra estructura productiva.

POLITICAS Y ESTRATEGIAS

De esta forma, al buscar estrategias de desarrollo a futuro, se
hace necesario identificar primero las limitaciones en que ha -
incurrido nuestra estructura industrial actual y el modelo de -
desarrollo que hemos adoptado hasta el presente, para detectar
hasta que punto el esquema ha sido propicio y se han podido al-

canzar niveles adecuados de competitividad y dinamismo.

Sobre la problemitica de rentabilidad de la industria nacional,

se pueden citar algunas alternativas de soluci6n para contribuir
a atenuar las limitaciones existentes. Para el empresario, es -
indiscutible que todos los esfuerzos deban dirigirse a lograr -
una mayor productividad y eficiencia de la industria, utilizando
una estrategia que permita la reduccid6n de costos y la optimiza-
ci6n de todos los recursos: tales como, materias primas, ener-

gia, mano de obra y capital. Para el gobierno, es imprescindible
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racionalizar el uso de capacidad instalada, operando solamente -

aquellas unidades que sean capaces de producir con niveles de ca-
lidad y costos que los mercados -nacional e internacional- ac-

tualmente exigen.

Esto implica, en general, un retiro selectivo de las paraestata-

les en las actividades productivas y la promoci6n de los sectores

industriales privados, tanto nacionales como internacionales.

Por estas razones, en los criterios de modernizaci6n la participa
ci6n de las empresas paraestatales y privadas no es excluyente, -
sino que han de participar en el desarrollo industrial y comer-

cial de nuestro pais.

Finalmente, se puede establecer que la defensa de la planta indus
trial existente continuaré siendo el punto central de la estrate-
gia de desarrollo nacional. No obstante, para que nuestro pais -
mantenga su competitividad a nivel internacional, es necesario -
que tanto el sector privado como el paraestatal tengan un marco -
comin en torno al futuro de sus estrategias industriales, lo que

significa reflexionar y actuar conjuntamente en los problemas eco

n@micos por los que atraviesa el pafis.

i1, los cambios en la estructura industrial a nivel nacional se-
rdn resultado de los estimulos fiscales, tecnolbgicos y de servi-
cios, entre otros - que el sistema econbmico propicie, ofrecien-
do programas a largo plazo entre empresas privadas y paraestata-
les, Estos y otros factores son los que determinarfn, seglin lo -

que hemos analizado, el desarrollo del sector industrial de México,



RAZONES POR LAS QUE ESTAN DESAPARECIENDO. .EMPRESAS

La acelerada y masiva apertura comercial.
Primero, con benepldsito de los propios émpresarios se sobreprote
gi6 a la industria, Ahora, indiscriminadamente se abre la fronte

ra a todo: hasta bacinicas se estin importando.

* Problemas financieros derivados del aplazamiento de pagos del
sector pfiblico, hay empresas medianas y pequefias que comerciali-
‘zan més del 75 por ciento de sus ventas al Gobierno Federal. Las
grandes empresas no son tan afectadas, ya que tienen mayor poder
de penetracibén y de permanencia, aGn en el contraido mercado in-

terno.

* Ausencia casi absoluta de créditos de fomento para la mediana
y pequefia empresa; de estimulos fiscales y falta de facilidades
para su constitucidn, operacibn y polfticas de "invernadero', por
ejemplo cuando atraviesen dificultades de tal magnitud, que si pa

gan las obligan a cerrar.

* Indiferencia de las grandes empresas y cadenas comerciales ha-
cia su problematica existencial, Las tratan con mfs exigencias -
que les imponen mis controles (fianzas) que a las empresas gran-

des.

* La emisi6én de normas oficiales aparentemente disefiadas para su
fomento y desarrolle. Neormas que nadie ni el Gobierno ni en el -

sector privado conocen, y mucho menos se aplican.
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* La burocracia qué "atiendeﬂ aperturas, trimites y apoyos técni-
cos a'la mediana y pequefia empresa, ni las entiende ni esti sensi-
bilizada hacia sus necesidades. Los "asesores" oficiales buscan -
conseguir asesorfas pagadas, después de su labor en el Gobierno, -
(Igual que los mé&dicos del Seguro buscan llevarse pacientes "que -
paguen" a sus consultorios privados hablando mal, ellos mismos, de

la institucibn donde trabajan).

* La propia apatfa de muchos empresarios mexicanos quienes -aun -
todavia siguen esperando todo del gobierno a través de concertacio
nes y compromisos que dafian al pafs. A esto hay que agregar la -
apatfa hacia su desarrollo personal a través de cursos, conferen-

cias, seminarios, aprendizaje de idiomas, computacifn etcétera.

* La inadaptaciﬁn a la época presente y la carencia de actualiza-
cién de los administradores de empresas hace quebrarlas en mayor -
proporcién que la crisis, la contracci6n del mercado interno, la ~

apertura comercial o la ausencia de oportunidades,

Yo s¢ que lo que voy a decir no va a gustar a muchos industriales,
pero 1a INDOLENCIA que un gran porcentaje de e110§ muestra ahora
en forma continua, va a hundir a sus empresas y asociaciones en una
hondonada de pesimismo e inefectividad. iAGn es tiempo de cambiar
de actitud mental! si no es asi, déjese el lugar a los j6venes de
1a nueva generacibn que ansfan oportunidades para demostrarse a si
mismos que hardn las cosas en forma diferente y mejor, pues lo ha-
rén con el entusiasmo que ha desaparecido desde hace muchos afios -

del 1éxico del industrial veteranc.
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MODERNIZACION INDUSTRIAL Y DEL COMERCIO EXTERIOR

i Como puede ¢l Gobierno favorecer el desarrollo industrial?

El nuevo ambiente cconbmico plantea retos a 1la industria del pafis
que exigen disefiar polfticas gubernamentales encaminadas a favore
cer su desarrolle, En el pasado, el gobierno adopt6é medidas protec
cionistas y abarat6 artificialmente el uso del capital, al mismo -
tiempo que apoy6 a sectores que por algfin motivo considerd estraté
gicos. Hoy se toma conciencia de que ese camino ya estd cerrado:
se desmantela la proteccibén y se intenta eliminar distorsiones que
entorpecen el uso eficiente de los recursos ., Enfrentamos una ma-
yor competencia, lo cual demanda procesos productivos a la altura
de los internacionales y, lo m#s importante, aprovechar al miximo
nuestras ventajas comparativas, La "globalizaci6n" de los merca-
dos lleva a los pafses a explotar sus puntos fuertes, a innovar el
disefio de productos y procesos y, en general, a adaptarse a un en-
torno donde 1la tecnologia y los gustos de los consumidores cambian

con rapidez.

México decide incorporarse a esa 'globalizacién" y a la interdepen
dencia, pues son inevitables sl se quiere acortar el rezago de bie-
nestar en que nos encontramos. Se necesita un enorme esfuerzo de

todos para corregir a fondo los vicios en que ha incurrido nuestro
aparato productivo. A pesar de que los mecanismos del mercado de-
ben proporcionar las sefiales que guien el desarrollo industrial en
esta nueva etapa, ello no significa que el gobierno deje de tener

importantes responsabilidades en materia de fomento,
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Areas de acci§n Gubernamental

se pueden identificar cinco &reas de accién guberpamental que son

determinantes para el desarrollo de la industria.

a) Infraestructura. Aunque recientemente se tomS la decisibn de
permitir y estimular la intervencibn de la iniciativa privada
en proyectos de infraestructura, Ios largos plazos para recupe
rar esas inversiones, y la persistencia de altas tasas de intg
res, obligan a que el sector pliblico siga teniendo el papel -
fundamental, Las necesidades son muy grandes y existe el peli
gro de que las insuficiencias se conviertan en cuellos de botg
1la al acelerarse el crecimiento, Para la polfitica econfmica
este problema es prieritario, como se aprecia en el Presupues-
to de Egresos de la Federacién para 1990, 1los mayores incremen
tos se dan en comunicaciones, transportes y energia, asf como
en desarrollo regional y rural. Donde hay oportunidades via-
bles para la coinversibn con los empresarios en el disefio y -

construccibn de parques industriales.

b) Informaci6n, E1 gobierno es un gran generador de informacibn y
cuenta con una posicién ventajosa para obtenerla de otros paf-
ses, Este potencial no se aprovecha como debiera. Es factible
beneficiar 1a toma de desiciones con una difusi6n amplia y opor
tuna de la misma, que satisfaga las demandas concretas y promue
va la publicacién de directorios nacionales e internacionales -
de proveedores, clientes y empresas que buscan socios comercia-

les o capitalistas,
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¢} Subcontratacibn, Ademfis del esfuerzo informativo del gobierno

para favorecerla, puede otorgar apoyos directos ampliando la -
que se practica a través de las grandes empresas paraestatales,
Afin en aquellas que se consideran estratégicas existen funcio-
nes y actividades que pueden encomendarse, mediante contratos

bien disefiados, a compaifas privadas. Este enfoque puede ex-

tender el alcance de la privatizacibn y ayudar a que las di-

chas empresas se capitalicen, sin que con ello renuncien a su

papel central en los sectores donde actfan. Estimular y auxi-

liar la integracibén de los distintos estratos productivos -em-

presas grandes, medianas y pequefias~ es una de las tareas apre

miantes en que el gobierno debe involucrarse. El €éxito depen-

de también de los propios empresarios, de que cuenten con los

recursos y aptitudes necesarios para participar venturosamente,

d} Desregulacibn y simplificacibn administrativa, La simplifica-

cibn tributaria, la eliminacibn de reglamentaciones no justifi

cadas y la supresib6n de trimites burocriticos innecesarios,

son indispensables para alentar a la industria, En este terre
no aGn hay mucho por hacer: 1las trabas para iniciar y operar
un negocio siguen siendo excesivas. El establecimiento de "ven

tanillas finicas", con una adecuada coordinacién de las autorida
des que controlan mecanismos de fomento y asistencia, deben im-~

pulsarse vigorosamente.

e) Estimulos fiscales, Interesa que sean de carfcter general, que -

no. inviten a represalias comerciales ni privilegien a un sector
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en particular, porque se impide la libre interaccidn en los --
mercados, que es el factor que les permite crecer y consolidar
se. .Algunas de las actividades que sf pueden y deben fomentar
se son: capacitacién laboral, investigacién y desarrollo de -
productos y procesos, exportacién, inversiones en asesoria téc
nica y administrativa, modernizacién y actualizacién de la --
planta productiva, descentralizacifn y reinversifn de utilida-

des.

PROGRAMA NACIONAL DE MODERNIZACION INDUSTRIAL Y DEL COMERCIO

EXTERIOR.
Muchas de esas inquietudes son recogidas en el Programa Nacional
de Modernizacibn Industrial y del Comercio Exterior 1990-1994 --
(PRONAMICE), dado a conocer hace poco por las autoridades, En &1
se hace un diagnSstico de los problemas que aquejan a la indus-
tria nacional y de los obsticulos que dificultan su orientacidén
al mercado externo, Se definen los objetivos generales y, con -
base en ellos, se determinan la estrategia y las 1lfneas de accién

para conseguirlos,

Se identifican, adecuadamente a nuestro juicio, los siguientes -
problemas relevantes: a) insuficiente inversifn productiva; ---
b) excesiva regulaci@n; c} incipiente desarrollo tecnolégico; -
d} elevada concentraci6n regional; e) falta de infraestructura;

£} obstéculos al desarrollo de la micro, pequefia y mediana indus-
tria, y g) todas las dificultades asociadas a la falta de orien-
tacibn al mercado mundial y a la colocacién de nuestros productos

en el extranjero. Los cuatro objetivos que se plantean son: - -
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a) propiciar el crecimiento industrial mediante el fortalecimien-
to de un sector exportador competitivo; b) lograr un desarrollo

regional mis equilibrado; c) promover y defender los intereses -
comerciales de México en el exterior, y d) incrementar el empleo
y el bienestar de los consumidores. La estrategia consiste en :
a) modernizacién de la industria y fomento al comercio exterior -
mediante la internacionalizacibn; b) desarrollo tecnolbgico y me
joramiento de la productividad y la calidad; c¢) desregulacibn; -
d) promocibn de exportadores, y d) fortalecimiento del mercado -

interno.

Se proponen lineas de accibén novedosas y se insiste en otras que
estdn dando resultado entre ellds destacan: programas sectoriales
con un enfoque de concertacifn gobierno-sector, en lugar del defi
nide centralmente; nuevos compendios con informacién comercial y
directorios de inversionistas y proyectos, asi como mayor difusién
de los mismos; bolsas de subcontratacidn; medidas para fortale-
cer y facilitar el funcionamiento de los mercados financieros como
las "ventanillas Gnicas" y los "formularios Gnicos de trfiimite", po
sibilidades de coinversibén con particulares en proyectos de infra-
estructura y parques industriales; incentives tributarios a las me

joras tecnol6gicas y capacitacibn del personal,

El programa es rico en propuestas y ambicioso en sus alcances. So-
bre la base de una participacibn muy activa del sector privado, -
busca consolidar al gobierno en su papel de promotor de la activi-
dad econémica, mediante lafrémocibn de los obstdculos estructura-

les que inhiben el desarroilo de una industria eficiente y competi

tiva,
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AVANCES EN 1989
MODERNIZACION Y COYUNTURA ECONOMICA

" INDUSTRIA

. La'iﬁdustria mexicana logr6 ajustarse, en general, al dificil en-
torno que se afronté desde 1982, Si bien la contraccibn sufrida
por-el mercado interno significé inicialmente una grave caida en
.1os nivelesde produccibn y ventas, en su conjunto pudo contener -

ese deterioro sin que se registraran quiebras masivas de empresas.

La baja del costo real de 1a mano de obra y un tipo de cambio que
se mantuvo subvaluado, sentaron las condiciones para que algunas
actividades se orientaran al mercado externo y compensaran la con
tracci6n de la demanda nacional. A partir de que colocaban fuera
excedentes a precios bajos en délares, la creciente apertura co-
mercial hizo posible que funcionara un circulo virtuoso; contando
con las divisas de sus ventas iniciales, tuvieron la posibilidad
de importar maquinaria y equipo para modernizar su planta. Para
1988, la participacibn del sector manufacturero en las exportacio
nes totales habia alcanzado ya un 52.3%, 38 puntos porcentuales

més que en 1982

Otros sectores, que permanecieron enfocados al mercado interno, -
muestran un desempefio relativamente pobre en sus utilidades y ni-
veles de produccifn. La situacibn de este grupo preocupa, dado -
que significa cerca del 11% del empleo manufacturero del pafs, -
Existen muchas empresas medianas y pequefias que no han podido mo-
dernizarse y afrontan dificultades para competir aqui con produc-
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Asi, en un lado encontramos negocios grandes, modernos y eficien-
tes que aprovechan las ventajas de la apertura comercial para ad-
quirir insumos con calidad y precio internacionales, y compiten -
en mercados externos; en el otro, numerosas compafiias de poco ta-
mafio, que se han descapitalizado, continGan organizadas bajo un -
esquema familiar y no cuentan con recursos para adaptarse a los -

rigores de la nueva competencia.

Se define la politica de la presente administraci6n respecto a la
modernizaci6n del aparato productivo, cuyos elementos principales
son: 1) claridad, permanencia y estabilidad de las reglas a fin
de dar certeza a las decisiones de produccibén e inversibn; 2) -
eliminaci6n de regulaciones que significan mayores costos para -
las empresas y que ahora son innecesarias, dada la mayor competen
cia propiciada por la apertura comercial; 3} creaciGn de infraes
tructura necesaria para el crecimiento de la industria; 4) forma
ci6n de recursos humanos y establecimiento de programas de desa-
rrollo y asimilaci6n de tecnologfa. S6lo en casos excepcionales
se otorgarin apoyos especificos de cardcter sectorial, basados en
principios de concertacién y mecanismos de evaluaci6n., Los lo-
gros en cuanto a inflacibn y estabilidad cambiaria constituyen --
sostenes de dicha politica; 1la expectativa de que los precios vy
el tipo de cambio varien moderadumente facilita el andilisis y 1la
evaluacién de proyectos, reduce el riesgo y eleva la rentabilidad
minima para que se lleven a cabo, Estas ventajas compensan con -
creces las que podrfan derivar de subsidios y apoyos que son con
cargo al déficit pGblico. Las ayudas selectivas han contribuido
a la inestabilidad macroeconémica que inhibe la formacibn de ca-

pital.
181



En cuanto a desregulacibn, la supresién de normas injustificadas
para envases, dispuesta en marzo pasado, permite que las empre-

sas uniformen la presentaci6én de productos cualitativamente dife
rentes y logren un abatimiento de costos. La simplificacifn re-
gulatoria en materia de autotransporte permite ya un uso mis efi
‘ciente del equipo y, al eliminar barreras a la entrada en esta -
actividad, promueve tarifas mds bajas para los usuarios, La de-
finicibn de criterios automiticos y no discrecionales para la -
aprobacifn de inversiones extranjeras, en la mayoria de las ra-

mas industriales, facilita el acceso de las empresas mexicanas a
esta importante fuente de capital, de tecnologia y de canales de

comercializacifn internacional.

Las limitaciones presupuesthles del sector pGblico, que se tradu
cen en reducciones sustanciales de su gasto de inversi6n, han mo
tivado que se examinen las formas como el capital privado, asi -
nacional como extranjero, puede participar en proyectos de infra
estructura y en proveer servicios. En cuanto a lo primero, se -
han adjudicado concursos para la construccifn y explotacibn comer
cial de carreteras - la autopista Cuernavaca-Acapulco es cl ejem-
ple mds conocido- bajo el principio de concesifn a particulares
por un plazo determinado. En cuanto a la participacifn en la -

oferta de servicios proporcionados por el gobierno, destacan los
casos de Mexicana de Aviacién, cuyo control fue cedido este afio
a un grupe de empresarios con participacidén extranjera, y el de
Teléfonos de México, en proceso de desincorporacién. Existen -
problemas relativos a los mecanismos para financiar obras pGbli-
cas concesionadas a particulares: los proyectos requieren sumas
cuantiosas por perfodos prolongados y no producen ingresos duran
te su edificacién. .Con elevadas tasas reales, el refinanciamien

to de los intereses puede provocar que el negocio no sea autofi-
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LA MODERNIZACION: UN RETO PARA LOS EMPRESARIOS

En estos momentos no hay duda de que nuestro pais requiere efectuar
cambios, algunos prdundos, para lograr esa competitividad que nos
permita superar esta crisis para llegar a los niveles de crecimien-

to a que. todos los mexicanos aspiramos.

Si bien se ha logrado disminuir la tasa de inflacibn, aflin existen <
serios obstficulos que-debemos superar: desempleo, cupacidad ociosa,
elevada deuda externa, competencia en los mercados extranjeros y ng 
cionales con pafses mds competitivos, etc&tera. Este es el reto -
que debemos enfrentar como un sbélo pais, olvidando sectores y parti

darismos,

PROBLEMATICA

Durante este siglo nuestro pafs ha intentado mejorar nuestras condi
ciones econﬁmicﬁs a través de diversos planes de desarrollo, en al-
gunas ocasiones protegiendo la planta productiva, en otras sustitu-
yendo importaciones o bien aprovechando un recurso natural, como -
fue el caso del petrb6leo, Desde luego que las intenciones fueron -
excelentes, sin embargo todo lo anterior originf que nuestra estruc
tura productiva se deformara, quedando rezagados y afectados por -

los graves problemas ya sefialados.

Si hacemos un breve diagnbéstico de nuestro pafs nos encontramos con

lo siguiente:

a) Una poblacibén con un promedio educacional del 6o. afio de prima-

ria, nivel muy inferior a la de los pafses que estamos compiti-
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endo con la agravante de que la calidad de los conocimientos im

partidos, deja mucho que desear.

b

-~

Aproximadamente el 90 por ciento de la planta productiva mexica
na, esti formada por pequefia y mediana empresa, totalmente des
vinculada de las cadenas productivas, con graves problemas orga
nizacionales, si bien con gran captacién de mano de obra, pero

sin posibilidades de mejorar., Por lo tanto demasiado sensibles
a los problemas econfmicos, en especial a la situaci6n de aper-

tura comercial que actualmente priva,

c) Poca o nula vinculacibén del sistema educativo con la realidad -
econbmica, que se muestra no sblo en los programas de estudio,

sino también en las investigaciones e innovaciones tecnolfgicas.

d) Adquisicibn de tecnologias extranjeras en lugar de apoyar el de
sarrollo de tecnologias propias, ya que la mentalidad del empre
sario mexicano estd mds enfocada a la seguridad que a la innova

cibn y creacibn,

c) Una escasa cultura de productividad-calidad, a nivel nacional y

empresarial.,

Lo anterior s6lo sefiala unos cuantos aspectos limitantes, conside-
ramos que son los mis importantes a vencer, ademfs de inducir al -
empresario a pensar en negocios a largo plazo, a invertir en mejo-
rar o adecuar su maquinaria y equipo, mejorar sus recursos humanos
en todos los niveles, olvidarse de negocios migicos o de riqueza

inmediata,
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Si- realmente queremos apoyarlos en la modernizacién serd necesa-

rio:

1.- ‘Fortalecerlos como empresarios y directivos, proporcionindo-

le mejores habilidades para el desempefio de sus funciones.

Apoyarlos en la seleccibn de tecnologia no sb6lo mds adecuada

™
:

a nuestro medioc, sino la mis rentable.

3.~ Orientarlos al establccimiento de programas integrales de -

productividad-calidad, que los hace mis competitivos.

4.- Fomentar la investigacibn aplicada en todas las ciencias, in

cluyendo las sociales.

5.- Establecer una formacibn profesional, que incluya los aspec-

tos de capacitacién, adiestramiento y educacién formal.

o
'

Mejorar los sistemas de formaci6n te;nolégica, haciéndolos

accesibles al empresario, en costo y trdmites.
7.- Desarrollar una relacibn mis profesional y adecuada a la si-

tuacibén econdmica actual, obrero patreonal, olvidarse del pa-

ternalismo, para uno u otro sentido.

185



8.- La politica econbmica debe ser congruente e integral para bus
car la eficiencia y productividad y por ende la competitivi-

dad,

Esto Gltimo debe ser retomado por los respectivos programas secto
riales que regirin la politica econémica para lo cual serd indis-
pensable atender nuestra calidad y el papel que juega cada uno de
los factores de la produccibn que ahi participan, Debemos tener

un pafs de resultados y no de buenos deseos, olvidar las justifi-
caciones y explicaciones de lo que no logramos. Es tiempo de cam

biar en todos los aspectos.
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INFRAESTRUCTURA, SOPORTE DEL DESARROLLO

La industria requiere de mis 'y mejor infraestructura, la construc-
cidn . de esta infraestructura requiere de mis y-mejor empresa priva

da.

Podrfamos decir que iﬁ‘infraestruétura por definicibn es el anda-
miﬁje.que sopérca la ‘actividad productiva del pafs. La infraes-
tfuctufa viene a ser el punto de partida para el desarrollo indus-
trial agricola, general, de la actividad econémica; también ayuda
a la educacibn, la generacifn de empleos y, finalmente, al bienes-

tar y la estabilidad de nuestro pais.

La infraestructura por su complejidad es generalmente planteada -~
por el Estado y construida con base a los recursos aportados por -
toda la sociedad, esto es asi, ya que el Gobierno representa a to-
dos los sectores sociales y su funci6n principal es el de ordenar

y gestionar el bien comGn,

Pero, a fin de entender mejor que es la infraestructura daremos al
gunos ejemplos: las obras hidraGlicas que no producen por sf mis-
mas beneficios econbmicos, posibilitan, en el caso de una presa de
almacenamiento, la retencifn y guarda de volGmenes de agua que con
ducidas y controladas mediante canales de riego en ¢l momento ade-
cuado, dan la humedad necesaria a la tierra y el agricultor puede
con éxito cultivar y cosechar los alimentos que requerimos todos.
i Cémo podemos llevar a los centros de consumo los alimentos que

ya fueron producidos exitosamente? nuevamente con obras de infra-
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“estructura, como cﬁminos,'vias ferroviarias o un aeropuerto, Otro
éjemplo:‘lasjindUStrias de transformaci6n requieren de energfa mo
triz que -puede ser ‘eléctrica o a.base de combustible de origen f6

sil.

En el caso de las industrias que mueven sus miquinas por medio de
la energia eléctrica, esta proviene fundamentalmente de dos tipos
de planta de generaﬁidn: a) termoeléctricas, las cuales funcionan
por medio del vapor producido por calentamiento de agua a base de

combustibles; gas, petr6leo, carbén, b) plantas hidroeléctricas,

En el caso de México, la mayor parte de electricidad (60 por ciento
aproximadamente) proviene de plantas termoel&ctricas ya que estas

plantas pueden ubicarse cerca de los centros industriales y en cam
bio 1las hidroeléctricas se tendrdn que ubicar en puntos estratégi

cos de los grandes rfos.

La construccibn en sf de estas obras requiere del apoyo fundamen-
tal de la industria. No es posible realizar estas obras sin los -
insumos que produce la industria nacional: mfquinas, motores, ace
ros, cemento, cable, explosivos, aceites, grasas, en fin, todos los
elementos necesarios para llevar a cabo una obra de infraestructura,
De esta ﬁanera vemos como hay una retroalimentacibn econdmica, un -
ciclo productivo que beneficia al pafs. La Industria requiere de -
mds y mejor infraestructura, la construccién de esta infraestructu-

ra requiere de mds y mejor empresa privada,
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Bl LBRSO 0F LOS OUHENTAS

Loncepto 1980

Actividad Productivi

Pib  {MPDP )980) 4,470.1
Var. v Read 8.3
Pib Industrisl 1,464,4 .
Var, 4 Real 9.2

Pib Manufgcturcero (MMP 1980) 989.0

Var. § Real 37.8
Pib pur Mab. (Mp DE 1980) 64,4
INver. Bruta Fija Tota) 1,107,0 1,286,080 :1;070.0. 768.0

Var v Reut 14.9 16.2. (16,8} (28.2

Poblacin Desacupada .
(miles de Personss 1,786,8 1,312.0 2,201,0 3,541.n

Secroy Externa

txportacionos (MOO] 15,307.5 20,101,9 21,229.6 22,312.1
Petrolerus 9,878.4 14,573.0 16,477,3 16,0 .0
No Petraleras 5,429,1 5,528.9 4,752,3, 6,294.9
Manulucturas 3,378,7 3,360.3 3,017,585 4,582.6

Importaciones (MO0} 18,572.2 23,948,2 14,437,131 &,551.10

Saldo (MID) (3,264.8 (3846,3) 6,792.5 13,768

Finanzus PGblicas

Ingresos Totales (MMP) 1,203.1 1,635.2 Z,845.6 5,895.0
Camo Propurcibn det Pib 26,9 26,7 30,2 34,9
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11984

1988

3,937.0

24,196.1
16,601.5
7,594.6

5,594,7

11,254.3

12,941.4

9,818.3
34.2

8,796, 0:

21,663,7

14,766.5

6,897.2

4,977,9

13,212,3

8,451.4

14,689.6
32.3

+5,692,0 ¢ -

16,030,9

6,307,2

9,723.7

7,115.6

11,432,5

4,598.4

24,082.4
30,3

6,691.0

20,656,2
8,629.8
12,026.4

9,907.4

12,222.9

8,433.3

68,200.6
35.3

4,855.2
1a

1,548,0

10528

4.6

8,037.0

20,657.6
6,709,1
13,948.5

11,616, 4

18,903.4

1,754.3

133,918,5
33,7
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1984 1985 1988
11,924.6 18,498.5 172,453,

41,5 a0l G434
2,505,377

©8,891.1

. 5~} S (11}9J' o (11.4) S (4.6) v 6.6

1'13,285.6
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Concepto 1983
Gasto Total .7,320.8
Como Proporcidn del Pib 42,7
Balance Financiero :7 1,520.8
Como Proporcibn del Pib 8.9
Deuda Externa Total (MDD) ©93,779,0:

Servicio (MDD) 14,713.5
Intereses (MMD) ©110,197,5
Sector Financiero
Inflaciﬁn (%) 80.8
Tipo de Cambio 120,2
Controlado -+21580,3
Libre : .
cPP (%) 24,37 56,4
Tasas de Interes (Fin de Periodo)
Dep. Plazo Fijo 1 Mex S ) .
Nominal - ,z;,z,;a 3 P g b
Real (3.5 0 7(0.6) (5.9) ©(0.3)
Pagare a 1 Mes e
Nominal
Real
Captacidén Real
var, $ 12.0 (14.3) (11.3)

Notas: MMP: Miles de Miliones de Pesos
MP: Miles de Pesos de 1980
MDD: Millones de d6lares.

Direccifn de Estudios Econémicos e inform&tica, con base en datos de
NAFIN, PEMEX, BANXICO, BANAMEX, SPP e INEGI .
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Evolucién de 1la Industria Maquiladora
(Establecimientos y empleos)

Mil‘cs de “Ieados

dub - 1,u00
17 1,300
300 - 1 I 1,200
E f | 1,000
e} T
200 - T i : t l R00
T Pyl
T
) \ T 1 | l I oo
100 - * - _r i ! ' ‘ l ‘ Atn
| : \ | : ! i {
| o0
N R R VR R [ I I
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65 74 77 80 83 84 85 806 87 88
Personmal Ocup. . Establecimientos

Direccién de Estudios Econdmicos e Informatica con cifras de
INEGL, SPP.
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Insumos Consumidos por la Industria Maquiladora.

(Millones de d6lares)

ARo T ;TutﬁleS'f‘ jﬁxéraﬁjéfos %f‘.': Nacigéalcé'%
1980 N S R o
1981+ 987 . s
1982 1,920, 98.7 S
1983 e 2:906,7 98.7 s
1984 LT 380146 98,7 13
1985 3,850.4 99,1 0.9
1986 ‘ 4,390,9 98,9 1.7
1987 5,638,8 98,8 12
1988 6,901.0 98.3 17

Direccidn de Estudios Econbmicos ¢ Informitica.
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Sectores con Menor Aumento en su Parti

.Valor Agregado de la IndustriayManﬁfﬁc"""”

Variacién s i ! .
porcentual .. Medernizac Orientacifn
1983-1988 o v oeloal - de " mercado

. Alimenios animales ~36,6 Internc

" productos metdlicos '

“estructurales’ ~30,0 Interno
Cuero y sus productos -21.5 Interno
Hilado y tejido de Sl
fibras duras ~20,8 " C U Nor Interno
Otras Industrias de : .
1a madera =191 No Interno
Aparatos electrodomfésticaes = ~17.6 Intermedia Interno
Prendas de Vestir ~16.3 Intermedia Exportador

creciente

FUENTE: Departamento de Estudios Econbmicos de BANAMEX, estimaciones

propias.



Sectores con Mayor Aumento en su Participaci6n en el
Valor Agregado de la Industria Manufacturera

Variacibn .
porcentual Modernizacién Orientaci6n
1983-1988 de mercado
65.5 Inmediata Gran exportador
51.6 . 'Avanzada Gran exportader
Exportador
44,3 Intermedia creciente
"a't.roquimica basica 32,4 Intermedia Exportador
. o creciente
esinas sintéticas, pldsticos
fibras artificiales 25.8 Avanzada Gran exportador
tros equipos y Exportador
saratos eléctricos 20,6 -Avanzada creciente
2mento 18.4 Avanzada Exportador
creciente
1ebles y accesorios
stdlicos 13.1 Estancada Interno
2finaci6n de petr6leo 1.1 Intermedia Exportador
creciente
arrocerias y partes para
atombviles 10.9 Avanzada Gran exportador

JENTE: Departamento de Estudios Econbmicos de BANAMEX, estimaciones
propias.



‘ RETOS . DEL . CRECIMIENTO

Corto Plazo- .

* Reducir 1a transferencia neta

“de recursos al exterior.

- * Consolidar proceso
defracionario.

Mediano Plazo

*-Propiciar que el mercado in-
terno sea motor del desarro-

1lo.

*

*

*

*

Modernizacifn del sistema
financiero y mayor vincu-
lacién con el Smbito pro-
ductivo.

Ampliaci6én, mantenimiento
y eficiencia en infraes-
tructura,

Racionalizaci6n y diversi
ficacién de las fuentes -
de energfa.

Consolidar Proyecto Expor
tador y reducir dependen-
cia de insumos y bienes -
de capital.
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EVOLUCION DEL GASTO Y bAGO DE INTERESES
(Miles de millones de pesos de 1980)

2,500 .

S1,5000=]
1,000~

soo.— [ |, rogr

= ' ;

oI} I
81 82 83 84
GASTO TOTAL PAGO INTERESES

Direcci6n de Estudios Econémicos e Informitica, cifras de

SHCP y BANXICO.
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EXPORTACIONES Y PIB

1980-1988
(Miles de millones de d6lares)

80~ 81 " ‘82 83 84 85 86 BT ' 88

EXPORTACIONES . PIB

Direcci6n de Estudios Econ6micos e Informitica, con cifras
de BANXICO.

199



INVERSION EN MEXICO
(Variaciones reales) .

1s 11 !

l:. Rt [ ME

84 85 86 87 88 ©
PUBLICA PRIVADA

TOTAL

Direccifn de Estudios Econémicos e Informitica, con datos de

5.P.P. y BANXICO
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PERSPECTIVAS ECONONTCAS PARA 1990

Es cierto que el manejo de las polfticas fiscal 'y monetarfa du-
rante 1990 determinarid fundamentalmente los resuvltados del pro-
grama econbmico, Sin embargo, una parte de estos tendrén un -

cierto grado de influencia por lo que sucedif durante 1989,

£1 programa econdmico que presenta la administracién p@iblica pa
rd 1990 tiene cuatro objetivos bisicos que son: consolidar y for
talecer los avances en la estabilizaci6n de precias, reafirmar -
1a recuperacifn gradual del crecimiento econbmico, ampliar los -
recursos dirigidos a la inversibn y elevar el bienestar social,
Estos cuatro objetivos se¢ consideran simultineos. A diferencia
de los dos Gltimos afos cn que précticumente el objetivo funda-
mental de 1a politica econbmica era lograr la estabilidad de -
precios, en el afo de 1990, en forma adicional, se pretende -
wna recuperacifn gradual de la ecconomia lo cual sin duda impli-
ca un alto grado de complejidad en ¢l mancjo de los instrumen-
tos de politica econbmica a fin de poder cumplir las metas prin
cipales, esto ¢s avancar en el proceso de desinflacién y mante

ner una reuactivacidn gradual de Ja cconomfa.

Estos dos objetivos se pueden contraponer en el corto plaze, da
do que las medidas para abatir el proceso inflacionario general
mente ticnden a deprimir la demanda global en la economia a fin
de adecuarla al crecimiento de la produceibn, esto implica un -
costo en términos de crecimiento econfmico, pasa de una situa-

cién de choque a4 una de gradualismo a fin de acercarse de mane-

ra paulatina a las metas propuestas en el Plan Nacional de Desa

rrolloe.
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SUPUESTOS

Nuestras‘proyeccioneg respecto al comportamiento de las diferen
tes variables macroeconfmicas dﬁrantc 1990, se basan en una se-
rie de supuestos que conllevan a un escenario en donde el gobier
no persevera en la realizacifn:del programa de ajuste mediante
la adopci6bn de polfticas monetarias y fiscales rfgidas, con el
objeto de lograr la consolidacifn en la estabilizacién de pre-
cios, alcanzandose'el'rctbrno a“un. crecimiento sostenido a me-

diano plazo.

Los principales supuestos son:

a). Firma del-acuerdo definitivo dc¢ la reestructuraci6n de la -
deuda externa, lo cual generari en complemento una entrada
de divisas por concepto de inversifn extranjera y repatria-

cién de capitales,

b) Liberalizacidn gradual de los precios del sector pGblico vy

privado.
c) Adopcibn de una polftica fiscal rfgida.
d) Politica monetaria mixta, con créditovlimitado.
e) Las tasas de interés nominales y reales se reducen ligeramen

te, conforme se controla la inflacién y se consolida la con

fianza en el programa econbmico.
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,g)‘

S

largo dela

lo que 1mp11ca un 13 85 de deprec1ac16n. 3

:Se da una flex1b111zac16n del mercado f1nanc1ero, lo que =

otorga un papel m8s dinfmico a la economfa.

Existe un marco internacional favorable, en donde las tasas

de interés internacionales promedio alcanzan un nivel del -

9%, mientras que el precio promedio del crudo se cotiza en-

tre 14 y 15 d6lares por barril.
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CRECIMIENTO = ECONOMICO -

VR;afirmar la'recuperacidn graduai del crecimiento econémico es
otro de ‘los objetivo§ bisicos de la politica econbmica en 1990
La meta que propone la administracién pGblica es lograr un cre
éiﬁieﬁto ligeramente superior al que registré la economia en -
1989 y aun cuando es perfectamente factible el que se logre -
ésta meta, dependerd en gran medida de los avances durante -
1990 en el proceso de desinflaci6n, ya que 1a reactivacibn sg
lo podri concertarse en la medida que disminuyan las tasas de
interés internas y ello depende a su vez, de la apreciacién -
que tengan los agentes econémicos respecto a la viabilidad del
programa de 1990, Esto es, en la medida que se consolide el

clima de confianza se podri reducir la enorme prima deriesgo -
que existe actualmente entre las tasas internas reales y las -

del exterijor.

En este sentido no hay duda de que la correcci6n paulatina a -
los grandes desequilibrios que se han dado en los Gltimos afios
asi como los cambios estructurales que se¢ estin dando actual-

mente, son determinantes para una visifn optimista del desem-
pefio de la economfia mexicana en los pr6ximos afios. Los nive-

les de incertidumbre en estos momentos son sustancialmente me-
nores a los que prevalecieron en cualquiera de los aifios de 1a
década de los 80 y en esto influyen varios factores. Uno de -
ellos y tal vez el principal, es la proporci6n de un mayor ni
vel de congruencia entre lo que el gobierno dice que va a ha-

cer y lo que finalmente hace, En este aspecto, si bien, es -
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afin prematuro afirmar que ésta serd la tbnica que prevaleceri,
si existe evidencia de que la mayor parte de las acciones de -
politica econdmica anunciadas al initio de la presente admi-
nistracién paulatinamente se estdn concretande, Esto es muy
importante en términos de confianza, ya que s6lo en la medi-
da en que esta congruencia se observe de manera repetida, es
que se logrard avanzar en la credibilidad de las acciones del
sector pGblico. Un segundo aspecto importante es también 1la
percepcién de la generalidad de los agentes econfmicos en cuan
to a la direccién que ha tomado el mancjo de la politica eco-
némica. Podrd haber desacucrdo en cuanto al alcance y opor-
tunidad de los cambios que se estin dando, pero no hay duda -
de que existe consenso en cuanto a que la direccibn que se ha

tomado es la correcta.

En tercer lugar estdn las tendencias a largo plazo de las prin
cipales variables macroeconémicas. A diferencia de los Glti-
mos 15 afies, al principio de 1990 la inflacifn tiende a esta-
bilizarse y es factible que mantenga una gradual desacelera-

cibnp.

Tradicionalmente cn afios anteriores la tendencia de la infla-

cibén casi siempre era en ascenso y las expectativas del pfibli-
co eran de una inflacibn cada vez mayor, 1lo cual did lugar al
afianzamiento del factor inercial, esto es, un aceleramiento

del proceso inflacionario alimentado por esas expectativas,
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En cuanto al crecimiento econbmico la tendencia de large plazo
también muestra una gradual recuperacibn y los efectos de la -
apertura comercial y una mayor estabilidad de precios son fac-
tores que sin duda permitir&n un mayor dinamismo de la activi-

dad econfmica.

En base a todo lo anterior, es muy factible que las tasas de
interés inicien de manera franca su descenso a partir del mes
de febrero o marzo, 1lo cual dari viabilidad a los proyectos -
de inversifn. En este aspecto existen para 1990 planes de ip
versién pGblica y privada que permitirin mantener una expan-
5i6n de la economfa. Sin embargo, este proceso no podrd ini
ciarse en el corto plazo en tanto la adecuada polftica del Ban
co de México para controlar el exceso de liquidez mediante al-

tas tasas de inter&s se mantenga,

208



CRECIMIENTO DEL PIB POR SECTORES

(Variacibn Porcentual Anual}

“1988 10898/ 19908/

Total
Agropecuario
Industrial
Minerfia
Manufacturas
Construccibn
Electricidad

Servicios S
Comercio, Rest, y Hoteles::
Otros i

FUENTE: = Elaborado por el CEESP, con datos de SPP, y
--Estimaciones Propias.

NOTA: e/ Estimado
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ESTIMACION DEL COSTO.PORCENTUAL PROMEDIO (cpp) 1990

NOMINAL ' REAL
S 50
40
7S 30
40 20
30 10
20 0
Dic. Dic. Dic. Dic Dic. Dic.
17989 1990 - . 1989 1990

FUENTE: Elaborado por el CEESP, con datos de BANXICO Y estimaciones

propias

NOTA: 1/ Eliminando el efecto de la inflacidn.

e/ - Estimado



CONCLUSITONESY
El PECE permitid reducir de manera sustancial el ritmo de cre-.

cimiento de los precios sin sacrificar el abasto.:

Esto es relevante porque un programa antinflacionario no con-

certado, que pretendiera frenar el crecimiento de los precios
por decisién de la Autoridad, habrfa provocado, m4s tempra-
no yue tarde, el cierre de fdbricas ya que la congelaci6n de
precios al consumidor final no detiene automaticamente el au-
mento de los costos para la producci6én de las mercancfas vy,
por lo mismo, eclimina los mirgenes de utilidad y abate los

incentivos para la inversi6n productiva.

En la produccibn, los indicadores de la inversifn han mostrado
una evoluci6n positiva y se empieza a restablecer el dinamismo
de la produccibn industrial, particularmente en las manufactu
ras cuya producci6n de 1989 fue superior en 2.7% a la registra

da en igual perfodo de 1988,

La inflaci6n en 1989 - es decir, la ocurrida de diciembre ' de
1988 a diciembre de 1989 se situb en 19.7% La magnitud de es-
ta variaci6n anual es 1la mfs baja que se ha registrado desde -

1978, esto es, en los Gltimos once afios.
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Por otra parte, el promedio de los indices de precios de los do
ce meses de 1989 fué 10.0% superior al promedio de los fndices

de los doce meses de 1988,

El programa contra la inflacifn contenido en el Pacto de Solida
ridad Econdmi '+ es congruente y viable, y? que introduce poli-
ticas y pricti. s que atacan las causas fundamentales que deter

minan la presién inflacionaria.

Para 1990 la situacifn.de las empresas y sus ventas se perciben
como positivas; ‘las utilidades se ven s6lo ligeramente afecta-
das por la reforma fiscal y el precio de las acciones a los ~--
ojos del mercado, estd subvaluado. Tambien se piensa que las
empresas si son competitivas ante la apertura comercial y los -
mercados internacionales, Estas espectativas indican que, en
el largo plazo, la Bolsa de México tiende a subir, ya que esto

obedece a consideraciones reales y racionales,

Las expectativas macroeconbmicas son positivas. La inflacibn

se mantiene a una tasa anual del 19% para 1990 y el producto in
terno bruto crece en torno al 3%. Se espera sin embargo, cier
ta presifn politica y mayores demandas salariales. Pero en com
paraci§n con 1989, el afio de 1990 seri de mayor estabilidad pa-

ra el mercado.
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El Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico (PECE) es la mejor
estrategia para resolver los problemas por los que atraviesa la economia -
mexicana, cuando menos parcialmente, por lo que las expectativas son favo-
rables e incidirdn en un mejor desempeiio de la economia. Los que conside
ran que no es la mejor estrategia lo atribuyen al incumplimfento de algunos

de los sectores.

Con respecto a la participacidn de cada uno de los sectores en el PECE, en
orden de importancia, el sector obrero, el privado y el campesino han sido
quienes mas han aportado al éxito del programa sacrificando salarios, uti-
lidades y precios de garant{a, mientras que el gobierno y los acreedores -

externos han aportado la menor parte del esfuerzo.
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