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JIRTRODUCCION

Los momentos actuales wson tiempos de cambio vy
reorganizacidn, a los gue México llega después de recorrer
una etapa en la cual se aplicardn de forma inadecuada los
instrumentos de politica econémica y cuyos consecuencias més
sobresalientes han sido:

El estancamiento productivo, un continuo nivel elevado
en las tasas de inflacién, crisis en las finanzas publicas,
caida en los niveles de inversién, y una obsolecencia en los
activos fijos de la mayor parte de las empresgas del pais.

Por lo anterior, se planteé la necesidad de modificar el
modelo econémico dentro del cual se incorporarén objetivos
que se han perseguido por mucho tiempo (disminucidén de 1la
inflacién, incremento del empleo, redistribucién del ingreso,
aumento de la productividad, con un avance hacia un gobierno
eficiente (con finanzas ptbicas sanas), y en un mnayor
desarrollo de la industria diversificacién de 1las
exportaclones) y nuevas metas a alcanzar que ayudaran a un
mejor desarrollo de la economia.

Nuestra economia se desenvuelve en medio de profundos
cambios en los é&mbitos econémico, politico y social, en medio
de un fortalecimiento de la interdependencia tanto financiera
como del comercio internacional, y en donde la competencia
por los mercados se agudiza dado en primer término por el
desarrollo cientifico y tecnoldgico, y en segundo por el
avance en la conformacién de un nuevo orden econdémico mundial

en el cual surgen importantes blogues como el Europeo, el del



el Furopeo, el del Pacifico y mds recientemente el de América
del Norte, cuya influencia sera decisiva e¢n les préximo ahos.

México registro modificaciones dentro de su estructura
econdmica y sobre las acclones yue llevo a cabo para no
quedar rezagado se encuentran una serie de medidas, como los
procesos de apertura comercial; menor participacidn del
sector publico en la economia; la redefinicidn de sectores en
los que pueden invertir el capital extranjero; el fomento a
las exportaciones no petroleras; la desregqulacién en marcha:
el papel protagdénico que tendrd la iniciativa privada en lo
concerniente al futuro crecimiento del pais: los cambios en
lo referente al inversién dentro de algunos rubros como son
el financiamiento de importantes obras de infraestructura y
la desincorporacién de 1la banca, teléfonos y el sector
fiderutgico, son algunas de las expresiones mids relevantes de
un nuevo modelo de desarrollo que en lo interno busca inducir
la modernizacién de los proceso productivos, mientras que en
lo externo, pretende consolidar la insercidn de México dentro
de los nuevos blogues econdmicos, garantizando con ello el
intercambio mundial de bienes y servicios.

La configuracién que se presenta en el panorama
internacional, y el estado actual de nuestra economia,
plantean a México y a su planta industrial desafios de gran
magnitud, que sélo podrén afrontarse si el pais cuenta con la
politica econdémica adecuada que sea consistente en su
contenido y eficaz en 1la aplicacién de las meadidas que.
atiendan y corrijan los obstdculos que se le presenten a las

actividades productivas.



S5i bien durante los cuatro afios que van del scxenio se
han logrado avances notables en materia econémica, es
importante que se observe lo siguiente: Si lo que se quiere
realmente es la internacionalizacién de nuestra economia,
(mediante 1la 1liberalizacidén comercial, el €fomento a las
exportaciones no petroleras, las negociaciones comerciales
bilaterales y con blogues econdmicos y ademds con el fomento
a la inversién extranjera directa; y cuyo motor principal es
el incremento de la competencia entre productores nacionales
y extranjeros) debemos considerar que se deben tomar las
medidas adecuadas para dotar de la infraestructura necesaria
al sector industrial, ademds de las condiciones vy
herramientas que les permitan por un lado tener capacidad de
respuesta frente a la competencia internacional (condiciones
similares a la de los paises con los que se competira) y por
otro lado tener la visidn para poder aprovechar las ventajas
competitivas que se derivan de las negociaciones con los
nuevos blogque econémicos.

El objetivo principal de la presente tesis es analizar
el comportamiento de las principales variables econdmicas
dentro de los sexenios de MIGUEL DE LA MADRID y CARLOS
SALINAS DE GORTARI.

Lo anterior basados en la hipétesis de que los planes de
estabilizacién utilizados en estos dos sexenios ayudardn en
gran medida a desacelerar el proceso inflacionario, asi como
a recuperar la establlidad en la mayoria de los componentes

de la politica econémica, por ejemplo el endeudamiento tanto



externo como interno, asf{ como en las finanzas publicas.

Esta tesis consta de cuatro capitulos y un apéndice
dentro de los cuales se trata de analizar los dos sexenios de
la siguiente manera:

El primer capitulo serve de marco tedérico en el cual se
explica las principales caracteristica de politica econdmica
y las 4 teorias mas importantes de la inflacién.

El segundo capitule cubre los principales elementos de
politica econémica en el sexenio de MIGUEL DE LA MADRID o sea
abarca la economfa antes del pacto de estabilizacién.

El tercer capitulo explica la situacién de la economia
durante 1987, ademds de explicar las diversa politicas
seqguidas en los diferentes planes de estabilizaciéon que se
implementarén en esa época en algunos paises del mundo.

El cuarto capitulo explica la evolucién de la economfa
después de implementado el programa de estabilizacidn en sus
diferentes facetas hasta 199%2.

Por tltimo se presenta un apéndice dentro del cual se
incluyen las conclusjones asi como algunos  cuadros

estadisticos y la bibliografia.



CAPITULO 1




X, ASPECTQS GENERALES DE LA POLITICA ECONOMICA.

“Entendemos por Politica Econémica al proceso, con
participacién social amplia, de reconocimiento e
interpretacion de la problematica econdmica y social, ast
como de generacidén y promocién de iniciativas distintas,
frecuentemente rivales, para enfrentar dicha problemdtica".
<1

La polftica econdmica busca el logro de objetivos
através de instrumentos sobre upa realidad determinada. La
definicién de los objativos es uno de los aspectos mds
trascendentes de la misma, pues después de esta definicién se
procede a seleccionar y aplicar los instrumentos més
adecuados de la polftica econémica que afecta a el conjunto
99 la sociedad en todos los aspectos (el politico, cultural,
militar, econémice, etc.).

Ssin embargo, no se debe perder de vista que en la
politica econdmica existen instrumentos que responden de
manera nmis adecuada que otros, al logro de los objetivos de
la misma. Si bien el Estado puede emplear précticamente
todos los instrumentos de que dispone (politicos, culturaleé,
religiosos, etc,) para conseguir objetivos determinados en el
campo econémico, cabe sefialar que son instrumentos de
politica econémica todos los que el Estado utiliza para

influir en la produccién, distribucién y consumo, incluyendo

1.~ Ibarra Consejo Jorge "Intervencién Estatal y Economia
-Piblica" Investigacién econdmica num. 189 julio-sep. 1989 p
132,



la asignacién de recursos escasos a fines alternativos. no
se trata de instrumentos que se usen exclusivamente, pero si
con preferencia, para lograr los objetives de la polftica
econdmica.

"La politica econdmica se puede definir como los poderes
que utiliza el Estado para influir sobre el comportamiento de
los entes sociales o agentes econdémicos, a fin de que
coincidan con los propésitos gue se persiguen, logrando algun
resultado", <2

Los instrumentos de la politica econdémica son producto
del desarrollo histérico. No son vdlidos para cualguier
realidad sociél; su vigencia estd determinada por las
condiciones concretas de cada pais. Por lo tanto los
instrumentos se crean, se modifican o se adaptan, como
respuesta a las circunstancias especificas en gque el Estado
tiene que actuar. No son permanentes, t&ino que van
combinados con la realidad, a través del tiempo, se modifica
su contenido y cambia la forma de emplearlos. Lo antetiﬁr
porgue scn creaciones del hombre en su vida social y como
tales estdn sujetos a la dindmica cambiante de los entes
sociales, adaptdndolos a circunstancias particulares de
desenvolvimiento. La creacién de instrumentos tiene lugar
cuando se ensayan formas de intervenclién distintas a todas
las conocidas y que no han sido utilizadas en otra realidad;

teniendo el Estado que ensayar, improvisar y recurrir a

2.~ Hersel Federico J. MPolftica Econdmica" coleccién minima
nim. 61, ed. siglo XXI.
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medidas heterodoxas, que en muchos casos prosperan, pero que
en otros tienen que desecharse.

"En lo fundamental, la politica econémica viene a ser la
expresion y concrecién del principio de 1la regulacién
estatal. A esto debemos agregar dos precisiones: 1) esta
requlacién se concreta en el tratamiento y manejo de la
coyuntura econdmica (corto plazo); 2) coexiste con los otros
dos principios reguladores." <3

Lo anterior estd determinado por 1la eficiencia vy
eficacia de los instrumentos en relacién con los objetivos
que se plantean en una situacién real. los instrumentos son
eficacez en la medida que logran plenamente los propésitos
del Estado y son eficlentes, ademds de lograr hacerlo con la
mayor cobertura y el menor costo. 'El costo de la utilizacién
de los instrumentos para ser vistos en términos econdmicos,
s;ciales y politicos. Es en la seleccidén y aprobacién de los
instrumentos donde se determina quien gana y quien pierde en
acciones de polftica econdémica. de ahi que el andlisis de
los instrumentos tenga un alto contenido de juiclo de valor,
por medic de los cuales se expresan los intereses de los
grupes soclales.

se puede decir que la fuente de los instrumentos de
politica econdémica es la capacidad del Estado para dictar
normas, pues éste regula el comportamiento de la sociedad

mediante leyes, decretos, resoluciones, etc.; cuyo

3.- Arturo Huerta "Liberalizacién e inestabilidad econdémica
en México" ed. Diana 1992 p 15.
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cumplimiento de la sociedad es obligatorio pero siempre se
pretende lograrlo mediante el poder de la persuacidon que
tengan las autoridades sobre la opinidén piblica y esta se
basard en la confianza pues lo contrario involucraria
cuestiones de descontento contra el mismo Estado.

Por lo antes mencionado en el caso de México, la
politica econdémica tiene una considerable cantidad de
instrumentes que utilizados correctamente, pueden neutralizar
o revertir los efectos negativos de algunas de las variables
que afectan su economia, como son: la calda de los precios
del petvéleo, el aumento de las tasas de interés
internacionales, la apertura comercial a nivel mundial, el
déficit fiscal del gohierno y 1los requerimientos de
financiamiento interno y externo, etc. pero no hay que
olvidar que se estd actuando sobre una socledad dindmica y
por lo tanto cambiante y lo que puede o pudo funcionar en el
pasado y el presente necesita una vigilancla constante para
las respectivas moqificaciones o cambios de instrumento,
adecuados al momento que se vive para no repetir el error del
pasado de creer que si algo funcionaba en los paises

desarrollados en los subdesarrollados también.
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I.1 DIFERENTES EXPLICACIONES DE_LA_INFLACION
I.1.1.~ TEORIA MARXISTA

En la teoria marxista se puede hablar de que 1la
inflacién es provocada por la ‘“presencia, en los canales
circulatorios de una masa de papel moneda sobrante en
relacién con 1las necesidades de la circulacién de
mercancias". <4

En estd definicién se introduce un elemento explicativo
que es el papel moneda, que sustituye al dinero metdlico, en
sus funciones de medio de circulacién, que al actuar como
momentdneo en el intercambio de las mercancias puede hacerlo,
através de un simple signo o simbolo de valor, "por lo tanto
al ser el papel moneda un simple sipbolo de la cantidad de
m;neda metédlica que se requiere para circulacién su valor
relativo o su valor signo, dependera de su nimero, asi se ira
desvalorizando a medida que se incrementa la masa del mismo
y, en concecuencia, los precios de las mercancias aumentarén
o disminuiran en proporcién a las variaciones del numero de
signos monetarios o billetes de papel que se encuentran en
circulacién®. <5

En contra posicién del dinero metédlico, que se convierte

en tesoro si su cantidad es superior a la que exige la

4.- Borisov, y otros "Diccionario Marxista de Economia
politica" ed. Quinto Sol México D.F. 1989 p 112.

5.- Ramirez Gémez Ramén "La Moneda el Crédfto y la Banca (a
través de la concepcién marxista y de la teorias subjetivas)
ed. IIEC México D.F. 1988.
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circulacién en un momento preciso, el dinero del papel queda
en los canales eirculatorios, aunque exista en exceso pues al
carecer de valor en general no es atesorado.

La inflacién es, consubstancial con la implantacién del
papel moneda. En el régimen capitalista a veces el gobierno
se ve obligado a emitir fuertes cantidades de billetes no
canjeables a fin de sufragar gastos de caradcter improductivo,
sobre todo cuando surge un deéficit presupuestario o hay gque
hacer frente a los gastos que las guerras originan. También
puede producirse la emisién suplementaria como consecuencia
de las frecuentes crisis econdmicas.

La inflacién defipida como el exceso de papel moneda en
relacién con las necesidades de la circulacién de mercancias,
lo que hace que " el papel moneda se desvalorice, en
comparacion con el material monetario oro en la medida en que
la circulacidén del primerc revase la cantidad de dinero oro

necesario para la circulacién de mercancias". <6

6.~ Borisov y otros, op. cit., p 112,

14



I.1.2.= TRORIA KEYNESIANA

Con el segulmiento de la Grandes depresidén de la década
de los treintas que no se explica con las teorias econdmicas
existentes, aparece la teoria de Keynes, come una
alternativa.

Keynes no crefa en el mundo clédsico del equilibrie
natural, ni en el sistema de libre mercado como el mecanismo
para el ajuste automdtico y equitativo. Para Keynes, la
economfa capitalista genera dos problemas fundamentales:
desocupacién y la concentracién de la riqueza y del ingreso.
para explicar la crisis del capitalismo dice Keynes que "la
explicacién mas tipica, y con frecuencia la predominante de
la crisis, no es principalmente' una alza en las tasa de
interés, sino un colapso repentino de la eficiencia marginal
d;1 capital.... ( mds ain ), el colapso de la eficiencia
marginal del capital puede ser tan completo que no basta
ninguna reduccidén factible en la tasas de interés. Sino una
baja de ésta fuera capaz de prever un remedio efectivo por si
misma, cabria alcanzar la recuperacién si en el transcurso de
algin intervalc considerable de tiempo y por medios bajo el
control mds o menos directo de la autoridad monetaria. pero,
de hecho, esto no suele ocurrir y no es tan f&cil resucitar
la eficiencia marginal del capital, estando comoc estd,
determinada por la indirigible y desobediente psicologia del

nundo de los negocios". <7

7.- T.M.KEYNES "Teorfa General de la Ocupacién el Interés y
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Las implicaciones de 1la politica econdémica que se
derivaron de 1la teoria keynesiana, revolucionarén el
pensamiento econdmico y esta tesis, afirma que el Estado debe
intervenir en la economfa de mercado, con el fin de disminuir
el desempleo Involuntario y aumentar 1la produccidn. El
elemento clave de la intervencién - en el corto plazo -
consiste en la "administracidn" de la demanda efectiva por
parte del Estado a través de cualquiera de las dos vias: la
fiscal o la monetaria.

A través de la polftica fiscal, el Estado puede reducir
los impuestos al ingreso personal lo que a su vez estimula el
consumo; que es un componente importante de la demanda
efectiva. El otro camino, mas directo, es que el propio
Estado aumente su gasto publico esto es que el Estado podria
aumentar la demanda efectiva y reactivar la economfa a través
del simple expediente de aumentar el gasto publico en
actividades como contratar trabajadores desempleados vy
pagarles un salario, pues finalmente el aumento en l.os
salarios significa demanda efectiva de los trabajadores; 1lo
que tendria un efecto multiplicador del ingreso, reactivando
el proceso productivo. Es dentro de la demanda efectiva gque
Keynes explica el proceso inflacionario "cuando un nuevao
crecimiento en el volumen de la demanda efectiva no produce
ya un aumento mds en la produccién y se traduce solo en un
alza en la unidad de costo en proporcién exacta al

fortalecimiento de la demanda efectiva, hemos alcanzado un

el Dinero" ed. F.C.E. 1984. pp 281-283.



Estado que se podria designar apropiadamente como de la
inflacién auténtica. <8

También Dillar, seguidor de 1la teorfa keynesiana,
explica gque M"después de 1llegar al empleo total, los
anteriores aumentos de demanda efectiva se desvanecen
totalmente en subidas de precios. Asi pues, el empleo total
es el punto en donde empleza la verdadera inflacién, y la
inflacién es, en este sentido, un fendémeno del empleo total.
La verdadera inflacién tiene 1lugar cuando se elevan los
precios, sin que esta elevacién vaya acompafiada por la
deficiencia de empleos y la produccién. La inflacién es
originada por nuevos aumentos de la demanda efectiva después
de haber alcanzado el empleo total”. <9

De esta manera se puede ‘contemplar dos tipos de
inflacién para los keynesianos, la de la demanda y la de los
c;stos: la inflacién de demanda como ya se explicé en los
pérrafos anteriores se presenta cuando un incremento de la
demanda efectiva, no se refleja de inmediato en un aumento de
la produccién de la tasa de interés, Si la eflciencia
marginal del capital se mantiene constante, disminuird la
inversién y el aumento de la demanda se traducird en un
aumento de precios. La inflacién de costos se refiere al
incremento de los costos provocado, por ejemplo por
incremento, en los insumos o factores, y gue en el modelo

keynesiano reducen la eficiencia marginal del capital. si la

8.~ Idem. p 269.
9.~ D.DILLAR "La teoria econémica de J.M. Keynes", ed.
Aguilar, Madrid, 1965, pp 242 .
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tasa de interés se mantiene constante, disminuird la
inversién y surge una brecha entre la produccién y el consumo

gue eleva los precios.

i8



T.1.3.~ LA TEORIA ESTRUCTURALISTA

La teoria estructuralista de la inflacién maneja como
rFremisa que los fendmenos de la economia tienen su origen en
la esfera productiva, y podemos mencionar como sus hipdtesis:
1.~ Diferencias entre 1la productividad y las tasas de
crecimiento de productividad.
2.~ piferencias entre las elasticidades precios e ingresos de
la demanda sobre la produccion de los sectores.

3.- Uniformidad en el crecimiento de salarios pagades en los
diferentes sectores de la actividad econdémica, determinados
por los sectores. <10

Lo que provoca presiones en los costos sobre los
sectores mds dindmicos que se traduce en inflacién, lo que
influye en los precios y obtencién de bienes y servicios.

) Los estructuralistas resumen el origen de la inflacidn
en:

"la fuente subyacente de la inflacién en los paises poco
desarrollados se encuentra en los problemas bédsicos del
desarrollo econémico, en las caracteristicas estructurales
que presenta el sistema productivo". <11

Para la teoria estructuralista es importante estudiar
los fenémenos desde su origen, la identificacién y

clasificacion de los elementos y su interelacién; por ello el

10,~ Véase Modelos Alternativos para el Analisis de la
Inflacién y su aplicacién en México, Banxico 1991 (documento
interno).

11.- La inflacion chilena, un enfoque heterodoxo.
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fendmeno inflacionario y el andlisis de su propagacién.

Lag Presiones Inflacionarias,
Bdsjcag: Son fundamentalmente limitaciones en la rigidez o
inflexibilidad en la estructura del sistema econdmico.

La incapacidad de algunos sectores para atender las
modificaciones de la demanda y/o la limitada movilidad de los
recursos productivos y el deficiente funcionamiento de
precios bdsicamente son los siguientes:

~ Estancamiento de disponibilidad de alimentos frente a la

demanda.
- Deficlente procesc de acumulacién de capital.

- Deficiente esquema en la estructura del sistema tributario

Circunstanciales
Este tipo de presiones siempre se encuentran latentes,
la politica econémica de los pafses pretende amortiguar e

impedir su propagacién.

Acupulativas
Son presiones provocadas o agudizadas por la misma
inflacién, su propagacion depende de la extensién y agudeza

del fendmeno que lo provoco.

Mecaniswo de propagacidn

Es necesario aclarar que la inflacién y sus procesos no



se materializan hasta gque se presenta un procedimiento
violento y permanente de "Expansicn Monetaria", es 1la
hipétesis de la influencia de la moneda en el proceso
inflacionario, e incremento en el nivel de precios.

El eficiente mecanismo de propagacién no se daria sino
estuviera latente la pugna entre el nivel de ingresos y la
distribucién de recursos de la comunidad en el sector publico

y privado de la economia.
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Ledad.~ TRORIA MONBIARISTA

El monetarismo de MILTON FRLIEDMAN se plantea como
objetivo de estudio el problema de la inflacién y el
desempleo, Friedman establece que la inflacidén es en todo
momento y en todo lugar un fendmeno “monetario' y corregible
através de una politica monetaria contracclionista lo que se
traduce en una regla monetaria que éice gue la estabilizacién
de la economia se alcanza cuando la oferta monetaria crece a
una tasa fija.

Friedman dice que en el largo plazo todo incremento en
la oferta monetaria por encima de el crecimiento potencial de
la economia, dada por la tasa natural de desempleo, provocaré
solamente inflacién; sin embargd, en el corto plazo, el
Estado a través de wuna politica monetaria y fiscal
éxpansionista, puede reducir el desempleo Yy aumentar el
crecimiento, provocando un corte en la inflacidén, pero seqin
este enfoque los agentes econdmicos ajustaran sus
expectativas en el largo plazo, y nuevamente se regresa a la
tasa hatural de desempleo con una mayor inflacién,

La teorfa cuantitativa dice que el publico demanda
dinero para financiar sus transacciones corrientes y ademds
la demanda de dinero depende enteramente del nivel de
ingresos.

De acuerdo a esta teoria cualquier expansién o
contraccién de 1la oferta monetaria se traduce en una

expansién o contraccién del nivel general de precios en la
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misma proporcfdn.
"El determinante fundamental de la demanda de dinero

(MD} es el nivel de ingresos nominal.

1.- La expansién monetaria provoca una expansion de la
economia en el corto plazo. Es decir, el componente real del
ingreso nacional crece efectivamente.

2.~ La expansicén de la economia provoca un aumento en la tasa
de inflacién. Ante el incremento de la inflacidn dismihuye la
tasa de interés real que pagan los bonos de renta fija y
variable asi como el rendimiento por la actividad productiva.
3.~ Ante la baja en la tasa de interés y de los rendimientos
reales, habrd un desplazamiento en la estructura de cartera
&; activos hacia los bienes durables.

4,~ Fste despiazamiento de la demanda hacia bienes durables
provoca un incremento en su precio por ende refuerza las
tendencias inflaclionarias originadas en la expansién
monetaria.

5.~ E1 final del proceso concluye cuando el nivel general de
precios de la economia esta al nivel que corresponde a la

demanda de los saldos monetarios reales". <12

12,~ DWAYNE WRIGHTSMAN "An Introducticn to Monetary Theory
and Policy" ed. The Free Press 3ra. Edition pp.
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I-2.= MODIFICACTIONES ECONOMICAS GENERADAS POR LA INFLACTON

Para poder explicar la polftica econdmica de el periodo
en estudio haykg que reflecionar sobre las consecuencias de la
inflacién y s;x infiuencia determinante sobre la deciciones
que se tomardn para llegar a la adopcidn de un plan de chogue
(o plan de estabilizacion) que es determinante para el
desarrollo de la actual politica econdmica.

Hay varias formas de explicar la inflacién y sus causas,
pero lo que es palpable para toda la poblacién y la economfa
en general, son sus consecuenclas dentro de las cuales
destacan: disminucion  del poder adquisitivo de los
trabajadores, los campesinos y empleados, ademds de
disminucién de ganancias de la pequeita y mediana industria
daﬁo que tan solo las grandes empresas pueden defenderse del
procesc inflacionario y salir beneficiadas.

"Desde el d4ngulo estrictamente econémico, la inflacidn
tiende a deformar la economfa, pues estimula ciert.as
actividades, las que rinden mayor beneficio momentdneo, las
bélicas, por ejemplo, en perjuicio de las mds beneficiosas
socialmente; orienta la produccidén hacia fines de cardcter
especulativo, -abandonando la esfera de la circulacién;
acentuando la falta de correspondencia entre la cantidad de
moneda papel en circulacién y la cantidad necesaria al
estimular la retencién de las mercancias con la esperanza de
que aumenten los precios; tiende a eliminar la empresa en

pequefio, que pocas aveces puede soportar los efectos de la
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inflacién; modifica, en fin, la identidad entre los créditos
y los pagos, pues al ser reintegrados los primeros se hace en
moneda desvalorizada y, en consecuencia, con un poder
adquisitivo inferior con el que tenia con anterioridad a la
inflacion®. <13

El anterior proceso trae consigo que las personas Yy los
palses busquen la posibilidad de evitarla o al menos
atenuarla para con ello poder tener mejores niveles de vida,
pues si bien "la inflacién sdélo llega a tener efectos
negativos y perjudiciales, si se realiza en gran escala y se
prolonga en un tiempo demasiado largo". <14 cualquier tipe
de inflacién trae trastornos en todos los aspectos de la vida
econémica por lo tanto se tiene que pasar por un proceso de
transformacidén el cual permita un'mejor desarrollo econdmico

y por lo tanto menores niveles inflacionarios.

) bDurante mucho tiempo se considerd que lo éptimo para
acelerar el desarrollo econémico en el pais era 1la
industrializacién, pues se tenfa que dejar de ser exportador
de materias primas e importadores de bienes de consumo final.
por lo tanto, desde los afios 40's y hasta los 70's se intento
"un desarrollo hacia dentro", el cual pretendia darle mayor
importancia a la produccién nacicnal sin tener en cuenta la
diferencia de costos comparativos entre la produccién interna
y las importaciones, costos que implicaban promover la

industrializacién nacional y trafa como consecuencia:

13.- Ramiro Gomez Ramon op. cit., p 246.
14.- Idem. p 246.
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1.~ Un aumento del ingreso real de la poblacién

2.- La absorcién de la mano de obra, que las actividades
primarias desplazarian.

3.~ La asimilaci6én de la tecnologia incorporada a los nuevos
procesos de produccidén.

4.- ¥, lo mis importante, daria un impulso al resto de la
econonia, en su calldad de motor del desarrollo.

Debido a las diferencias reales entre los costos
internos de produccién y los preclos de las importaciones, la
proteccién de la industria npacional era un elemento
ineludible si se deseaba promover su crecimiento, en dicho
momento no se considero adoptar un mecanismo analftico y de
programacién, mediante el cual se hubiera definido de mode
muy estricto qué bienes convenian importar y cuales era
preferible producir en el pafs, a fin de maximizar el ingreso
real de la poblacion.

El control de variables importantes como:

La tasa de cambio

El arancel y,

El control cuantitativo de las importaciones,
pierén a la industria la proteccién necesaria para eliminar
la competencia externa e impulsar la sustitucién de
importaciones.

Al  proliferar la  industria  principalmente la
manufacturera, en el mercado permanentemente cerrado y con
grandes limitaciones de crecimiento, el pafs no tuvo la

oportunidad de orientar 1la industrializaciéen, a £fin de



aprovechar las ventajas comparativas. Se desarrollo una
industria aislada del mundo exterior, en cuanto a competencia

pero cada vez mds dependiente del suministro externo de
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insumos, maguinaria, refacciones, tecnologia Y .

financiamiento.

Sin embargo a fines de los 70's eran manifiestos los
ascasos resultados e incluso el fracaso del modelo de
industrializacion mediante la sustitucion de importaciones,
aplicado en México dQurante tres décadas.

"Ese modelo dio lugar a una serie de distorsiones
econdmicas y sociales, sin que se lograra un desarrollo
nacicnal equilibrado ni una industria eficiente y
competitiva. Los desajustes mds visibles se referian al
estancamiento estructural de los sectores agropecuarios y de
allmentos, al débil desarrollo de la industria naclonal
m;derna y de bienes de capital, a las enormes desigualdad del
ingreso, a la formacién de un mercado Interno cautivo en
beneficio permanente de las grandes empresas, principalmente
extranjeras, a la escasez de ahorro interno y al
endeudamiento externo creciente". <15

Lo anterior fue resultade de la corta visldn que se
tenia para preveer el fin del proteccionismo y comenzar a
abrir paulatinamente la economia a la competencia externa a
medida que la planta industrial nacional superard esta

condicidn. As{ nismo aunque se negaba una divisidn entre la

15.- Fernando Fajnzylber y Trinidad Tarragé "Las empresas
Transnacionales, expansién a nivel mundial y proyeccidn en la
industria mexicana™ FCE México 1976 pp 143~147.



sustitucién de importaciones y las exportaciones de
manufacturas, nunca se llegé a aplicar algin mecanismo de
politica econdmica para estimular la produccién de bienes que
compitieran en el mercado externo. Pues el modelo estaba
orientado fundamentalmente "hacla dentro" y con este modelo
no se logro establecer una saludable competencia externa.

Se ha podido observar que, dentro del desarrollo, de las
condiciones internas y externas (entre ellas la competencia
externa) tiene un ritmo acelerado. Pues las economias de gran
nimero de naciones estdn interrelacionadas de tal manera que
la competitividad y su crecimiento econdmico estan
determinadas por la apertura comercial a-nivel internacional,
la cual trata de aprovechar las estructuras productivas
instaladas. Lo que motivo que México reorientara su modelo de
desarrollo de principio de los ochentas, con una estrategfa
que impulsd los cambios de fondo en la estructura econdnmica
del pafs. Una parte de esta estrategia consistié en canalizar
eficiente y dinamicamente al aparato productivo al comercio
exterior. Esto con el fin da lograr un cambio estructural
mediante politicas de fomento industrial que desarrollaran la
planta productiva y que impulsaran las exportaciones no
petroleras. En el Programa Nacional de Fomento Industrial y
Comercio Exterior, 1984-1988 (PRONAFICE), se afirmaba que la
reconversién es parte de la estrategia del cambio para
constituir un nuevo models de industrializacién, mds enlazado
en el interior y mds competitivo en el exterior.

Dentro de los lineamientos para estimular la venta al
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exterior de productos no petroleros, se fijarén entre otros
los siguientes objetivos:

"Racionalizar la proteccién comercial, mantener un tipo
de cambio realista, otorgar apoyos financieros, permitir la
importacién temporal de insumos, reducir los tramites de
importacién y excepcion del I.V.A, para las actividades
exportadoras, resolver problemas relacionados con la
infraestructura y el transporte, as{ como realizar
negociaciones comerciales". <16

Por lo tanto la estrategia se basa en 5 lineamientos
determinantes:

1.- La internacionalizacidn de la industria doméstica
2.~ El desarrollo tecnoldgico

3.- La desrequlacién econdmica

4,~- La promocidén de las exportaciones y,

g," El fortalecimiento del mercado interno

Tratando de facilitar la adaptacion y los ajustes de la
industria a 1los cambios tecnoldgicos, los procesos
productivos modernos y, al margen diferencial de los precios
externos, y por ultimo, la reestructuracién de los mercados
nacionales e  internacionales. Se  buscarén  acuerdos
comerciales en los «cinco foros de negociacién més
importantes: el GATT, en el 4mbito multilateral. América
Latina, Europa, 1la Cuenca del Pacifico, Estados Unidos y

Cinada que representan los principales centros financieros,

16.- Poder Ejecutivo Federal, "Programa Nacional de Fomento
Industrial y Comercio Exterior 1984-1988", México 1984 pp
119~128.
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tecnolégicos e industriales del mundo. Pcr lo gue son
esenciales en la estrategia de negociacion comercial del
pais.

México entro al GATT con el animo de universalizar sus
relaciones comerciales, ampliando sus limites de intercanmbio,
aprovechando las ventajas que ofrece este acuerdo como foro
para analizar y discutir las tendencia del comercio mundial y
considerar aquellas que pueden ofrecer un marco de mayor
certidumbre a las exportaciones, ya que esta es una de las
tareas del acuerdo. Otra ventaja del ingreso es disfrutar del
mecanismo de solucién de controversias en conflictos
comerciales bilaterales. El GATT sirve como marco normative
de las relaciones comerciales y es el foro de negociaciones
mercantiles de los paises miembros que persiguen el
establecimiento de un comercio abierto y bilateral. Abierto
en el sentido de que otorga los mismos derechos vy
obligaciones a las partes contrastantes y bilaterales porque
se inspira en las ventajas comparativas, base del liberalismo
econémico.

México ingreso al Acuerdo General con la categoria de
palis en desarrollo y dicha categoria otorga el derecho de
recibir el tratamiento especial y diferenciado que consigna
el GATT. Lo anterior fue mediante un 4gil proceso de
negociacién, lo cual se tradujo en su adhesién al organismo
el 25 de julio de 1986. Esta adhesion formaba parte de una
politica interna de apertura al exterjor, que comprendia el

fomento a las exportaciones no petroleras, la racionalizacidn
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de la proteccién mediante el cambio del permiso previc de
importacién por el arancel, la fijacidn de un tipo de cambio
realista, la consolidacién de un nivel arancelario mdximo de
50% en el GATT, y el empleo de otros instrumentos crediticios
y administratives. Lo anterior para apoyar la politica de
apertura al comercio exterior tratando de ampliarlo y al
mismo tiempo hacerlo mds eficiente, a largo plazo, no
tratando tan sélo de consequir liquidez en el corto plazo,
sino una nueva forma de insertarse en los intercambios

mundiales.

América Latina.

Con  América  Latina,(dadas nuestras coincidencias
histéricas, culturales y soclales) se podia pensar gque seria
uno de los principales bloques comerciales de México, pero no
fc es, pues el intercambio en esta zona representa en
promedio de entre un 7 y un 10% del comercio exterior de
nuestro pals no obstante que existen diferentes asociaciones
latinoamericanas de comercio que pugnan por establecer un
drea de ventajas econtémicas, puestas por una preferencia
arancelaria regional, seguin los acuerdos arancelarios. E1
acercamiento econémico con América Latina se ha enfrentado a
problemas de diversos indole gque se pueden resumir de 1la
siguiente manera: el sistema de preferencias no a promovido
el comercio intraregional; mds bien, ha inducido niveles
sumamente elevados de proteccién. "La unica forma de avanzar

eficasmente hacia 1la integracién de Anmérica Latina es



eliminando las barreras arancelarias y no arancelarias al
comercio de la regién y mediante proyectos concretos de
coinversién que integren en forma creciente a las economias.

México ha disminuido de forma especial, los aranceles
para productos latinoamericanos y a promovido proyectos de
reconversién entre empresarios nacionales y de la regién".
<17

Dentro de este espiritu de negociacién nuestro pais
suscribe acuerdos comerciales con varios palises de Centro y
Sudamérica como es el caso del acuerdo de libre comercio
firmado con Chile en Septiembre de 1992; ademds de otras
negociaciones en la zona: como el reciente acuerdo suscrito
con Costa Rica firmado en Abril de 1994 y el gque se
suscribira con el grupo de los tres el 13 de Junio de 199%4,
teniendo ademds negociaciones con otros paises para llegar a
acuerdos comerciales que veneficien el comercio exterior
mexicano (como seria el caso del triangulo del norte (formado
por Guatemala, Honduras y El salvador), Bolivia, Nlcaragua'y

Perd}.

Cuenca del Pac{fico.

Ya Cuenca del Pacf{fico ha logrado una creciente
relevancia para la economfa mexicana. En la actualidad es el
tercer mercado para los productos mexicanos; nuestro comercio
total supera los 3,000 millones de ddélares, Ademds es8 una

importante fuente de inversién extranjera. Japén, por

17.- Revista de comercio exterior, varios numeros.
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ejemplo, es el cuarto pafls inversionista en México, y sus
inversiones en la frontera norte son parte fundamental del
desarrollo industrial del pais.

Es indudable que debemos estrechar nuestras relaciones
en esta zona, la politica japonesa de fomento a las
importaciones, para absorber su gigantesco superdvit
comercial, ofrece oportunidades claras a los exportadores

mexicanos.

Europa

Los paises de la Comunidad Econémica Europea conforman a
partir de 1992 una zona de gran actividad econémica: un
mercado integrado por mids de 300 millones de habitantes y con
un ingreso superior a los 3.5 billones de délares de 1988,
que otorgan a sus plantas industriales una poderosa base de
;peracidn para ingresar en los mercados internacionales con
gran competitividad. El mercado comin incluird la unificacidn
de las politicas arancelarias, fiscales y monetarias. Para
1992 esta prevista, Ademds la eliminacidén total de las
reestricciones a la 1libre «circulacién de mercancias,
personas, capitales y servicios en los doce pafses que
integran a la comunidad. Se estima que la actividad comercial
de la comunidad con el resto del mundo ya es superior a la de
Estados Unidos. Para México la C.E.E. representa una demanda
de al rededor del 14% de las exportaciones mexicanas y ofrece
cerca del 15% de las importaciones del pais. De esta forma,

se constituye en nuestro segundo socic comercial, después de



los Estados Unidos. Asimismo, dentro de las negociaciones
comerciales de México con la CEE, se ha logrado la firma de
un "acuerdo marco™ con los paises de la comunidad el cual
otorga ventajas comparativas a México como un pais de menor
desarrollo y por lo tanto ha conseguido mejores condiciones
para comerciar con la CEE, hay que recalcar que fue mejor el
acuerdo mexicano dque el celebrara Chile con la misma

comunidad meses antes.
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CAPITULO 2
LA _POLITICA DE ESTABILIZACKON EN MEXICO ANTES DEL PACTO DE
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A partir de mediados de 1981 en México se presenta una
crisis financiera que se agrava a fines de 1982, Esta es una
crisis provocada por: la cafda de los precios internacionales
del petrdleo, (que desploman nuestros ingresos por
exportaciones) la inusitada alza de las tasas de intereés
internacionales, que incrementa el servicio de la deuda
externa: el alto nivel de la demanda y gasto del gobierno, en
sus finanzas; que implica un déficit financiero que alimenta
la inflacién y un tipo de cambio sobrevaluado que convierte
al ddlar en el bien nds barato, propiciando la fuga de
capitales al exterior. La deuda se eleva para compensar
dichos fendmenos, considerados en ese momento como
t;ransitorios; todo esto trae consigo la pérdida de confianza
de la poblacidn.

Por lo antes mencionado el gobiernc de Miguel de 1la
Madrid (M.M.H.) implementd un conjunto de medidas de ajuste
ortodoxo "“esto se refiere a un conjunto de medidas o
politicas dirigidas a corregir desequilibrios entre la oferta
y la demanda agregadas para atenuar las presiones
inflacionarias y fortalecer la balanza de pagos y crear las
condiciones para retornar al crecimiento econémice. Puesto
gque la oferta agregada es considerada como fija en un plazo
pertinente, las polfticas ortodoxas de estabilizacién han

tratado de restringir la demanda agregada para lograr ese
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equilibrio, por lo que también se conoce dichc esquema como
programa de manejo de demanda.....los elementos tradicionales
de estabilizacidn son la restriceidn crediticia; reduccién
del gasto publico y la depreciacidén cambiaria." <18

Cabe sefialar que aungue el anterior plan de
estabilizacién trata de corregir el incremento inflacionario,
también tilene efectos recesivos sobre el empleo y la
actividad econémica que pueden ser demasiado costosos en
términos soclales y pone en entredicho la viabilidad y éxito
del programa mismo.

con el anterior plan, se pretendfa obtener un alto nivel
de credibilidad en torno al mantenimiento de estas politicas
que pudieran tener un efecto favorable sobre las expectativas
inflacionarias y moderar indirectamente los aumentos de los
precios deseados por los agentes econdmicos.
) La ldégica de los instrumentos buscaba, ademds de los
objetivos ya sefhalados, como disminuir la intervencidén del
Estado en la economia reduciendo de esta manera el déficit
publico, por el lado del gasto se trata de disminuirlo al
mdximo reduciendo o eliminando subsidios, limitando 1la
plantilla de personal hurocrdtico ademds de la liquidacién y
venta de empresas paraestatales y contencién del gasto de

inversion (ver cuadro 2).

18.- Este tipo de programas son los gue pone como condicién
el F.M.I para que los pafises miembros tengan acceso a
recursos para financar su propio desarrollo, Ver Marino y
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caracteristica y la experiencia reciente® en Monetaria vol.X
nim, 3 Jul-Sep 1987 Ed. CEMLA pp 224~225.



Por el lado de los ingresos se incrementardn los precios
y las tarifas de los bienes y servicios generados por el
sector publico y se realizardn algunas adecuacicnes fiscales
encaminadas a gravar principalmente el consumo {I.V.A.).

Para incrementar el ahorro interno se tubierén que
ofrecer tasas de interés internas positivas para los
ahorr.dores, es decir, éstas debian incrementarse por encima
de la inflacidn, si el gobiernc garantizaba el incremento del
ahorro lnternc podria obteher un Einanciamlento wmenos
inflaclonario.

Para lograr un crecimiento de las exportaciones no
petroleras y evitar la dependencia econémica de éstas, el
gobierno dio un impulso al comercio exterior a través de
estimulog monetarios: como la devaluacidn del tipo de cambio
y otros como la liberacidn del comercic para que la planta
industrial, al estar expuesta a la competencia internacional
se volviera mas eficiente y competitiva, ¢ intentard ganarle
mercados externcs a las empresas trasnacionales. .

pPor ultimo, habfa que adoptar una politica de contencién
salarial; con ello se lograria disminuir el exceso de demanda
(y disminuir la presién de la demanda sobre la oferta de los
productos susceptibles de ser exportados).

No obstante lo anterior, los resultados no fuerdén los
gue se esperaban porque en muchos pafses la inflacién habia
cobrado una dindmica propia que era dificil de romper dado
que los instrumentos que usualmente se utilizaban para la

estabilizacion, tales come la restriccién crediticia, 1la
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reduccién del gasto publico y la depreciacién cambiaria,
entre otros producian inevitablemente efectos recesivos sobre
el empleo y 1la actividad econémica que eran demasiado
.costosos en términos sociales y evidenciaban 1la poca
viabilidad y éxito del plan de estabilizacién mismos
Por lo tanto a la politica econdémica se le traté de dar
coherencia y constancia buscando una solucidn que fuera
duradera y no tan sélo transitoria.
Un plan ortodoxo sélo puede instrumentarse cuando se
tienen condiciones como:
1) una inflacicn moderada (el plan ortodoxo no funciona con
hiperinflacidn)
2) existencia de numerosos contratos (salariales, crediticios
o comerciales) concertados ' en términos nominales
para pericdos relativamente largos.
5) existencia de una gran tradicién de estabilidad de
precios,
4) y si la moneda ha gozado de 1libre convertibilidad
Independientemente de la elasticidad de las expectativas, es
muy probable que un programa gradualista tuviera menores
consecuencias sobre la distribucién, el producto y el empled
que uno de choque.

Las polfiticas gradualistas tienen una ventaja puesto que

se pueden ir adecuando a las mismas respuesta que va teniendo

la economia ante las medidas de ajuste. <19

burante el periodo de 1982-1987 se didé un programa de

19.- Ver Ibid. pp 226-228.



estabilizacién para el pafs poco exitoso que llevé a nuestra
economfa a un deterioro de su grado de crecimiento el cual
disminuyé aun mids el nivel de vida de la poblacién (mediante
la disminucién del poder adquisitivo).

La meta principal de la politica de ajuste en el periodo
de 1982 a 1987 fue la restauracién del equilibrio de 1la
balanza de pagos para no comprometer el cumplimiento de las
obligaciones de su deuda con el exterior. Por lo tanto la
politica econémica del periodo se caracterizé en gran medida
por su lfinea contra la crisis con medidas como la reduccidn
del déficit publico el desaliento al consume suntuario,
fomento al ahorro privado y la elevacién de tarifas y precios
piblicos. Los objetivos y estrategias fundamentales
establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988
(documento fundamental de la pelitica econdmica del gobierno
a largo plazo) pasarén por cuatro atapas de explicacién del
fenémeno, que igualmente correspondierdn a cuatro momentos de
agravamiento de la crisis, habiéndose elaborado program'as
econdémicos especificos para hacerle frente y superar cada una
de las etapas. .

La primera etapa correspondié al periodo 1983-1985 con
el Programa Inmediato de Reordenacidén Econdémica (PIRE) gque
enfrento la coyuntura del momento. Dentro de la ldgica
explicativa de la crisis anterior que se le heredaba a M.M.H.
este tuvo gue parar la economfa para disminuir las presiones
sobre la balanza de pagos y reducir drasticamente las

importaciones (ver cuadro 2). De esta forma, &e
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transfirieron divisas destinadas a cubrir importaciones hacia
el cumplimiento de los compromisos de pago inmediatos. Al
mismo tiempo, se implementarfan una serie de medidas
encaminadas a reordenar y corregir los desegquilibrios que
originaban el desajuste (déficit publico, deseguilibrio
externo, inflacién por exceso de demanda, etc..) de esta
forma pone en funcién medidas contraccionistas de demanda "La
adecuacidn de la demanda al potencial de la oferta se ha
apoyado en la reduccién del déficit del sector piublico, el
desaliento y penalizacidn al consumo suntuario por la via
fiscal y la revisidén de las tasas de interés para fomentar el
ahorro privado". <20

El P.I.R.E fue el encargado de reestructurar el gasto
publico, fortalecer los ingresos abatiendo la inestabilidad
camblaria pero a la vez proteger el empleo, la planta
prod&ctiva y el consumo basico y sobre tode recuperar la
capacidad de crecimiento <21 adem&s de adecuar el crecimlento
y la composicién de la demanda agregada a los objetivos de la
lucha antinflacionaria que 1lograrian el equilibrio vy
posteriormente se adicionarfan otras medidas que impulsarian
la reconversidn o cambio estructural.

En 1983 la politica econdmica se oriento a controlar el
deterioro de la produccidén y los crecientes desequilibrios
macroeconémicos que se produjerdén en el segundo semestre de

1982 de esta manera el programa tuvo un éxito temporal en

20.~ Plan Naclonal de Desarrollo 1983~-1988 pp 121 S.P.P.
21.~ Véase Ibid. pp 120-121.
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reducir la inflacién heredada del sexenio pasado. Mediante
la contraccién de la demanda y gracias a las expectativas
optimistas de los agentes econdmicos respecto a un efective
control de la inflacién, el indice de precios siguié una
tendencia decendente hasta mediados de 1984, cuando el alza
de los precios anualizada bajo hasta 55 por ciento cerrando
en 59,2 por clento en 1984 (ver grdfica de inflacién pagina
45).

El programa econémico de 1985 pretendio conciliar el
abatimiento de la inflacién con el sostenimiento de la
recuperacién econémica, pero esto no fue posible dado que la
economia se vio afectada por problemas como: el desplome de
los precios internacionales del crudo <22 y los sismos de
Septiembre que - se sefiala - provocarén gque el proceso de
reordenacién econémica se detuviera, poniendo de manifiesto
la necesidad de intensificar 1la polftica de cambio
estructural. <23

Ante los resultados adversos de las medidas de politica
econdmica anteriores el gobierno se vio en la necesidad de
hacer una reinstrumentacipn de medidas para combatir 1la
crisis.

La segunda etapa se jmplementd en 1986 y se inicio el 21
de Febrero, mediante un mensaje a la nacién por el presidente

de México en el cual se definié las acclones y propdsitos que

22.- La primera reduccién, del 2% para la mezcla mexicana se
produjo recién iniciado 1985 y la segunda, con una pérdida
adicional de 8%, se presento al cierre del primer semestre.
23.- Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988 informe de
ejecucién pp 40,41,112.



sustituyerén al PIRE por la "politica de contencién de los
efectos negativos del choque externo" Esta politica consistié
en un ajuste fiscal y una restriccién monetaria y crediticia
adicionales, en el "deslizamiento"™ de la moneda, en elevada
tasas de interés y disminucidén de la proteccién comercial.
Al lado de estas medidas se inicio una renegociacién de la
deuda externa, que se consideraba como necesaria para la
recuperacidn econdmica a partir de 1987. No obstante los
esfuerzos hechos en cuanto al manejo coordinade de los
instrumentos y medidas, no se logro el abatimiento de 1la
inflacién que ascendié a 105.7 por ciento anual al clerre de
1986 {ver cuadro 4).

La tercera etapa en la aplicacién del PND se llevo acabo
mediante el programa de Aliento y Crecimiento, este programa
planteé como primer paso 1la asimilacién de 1los efectos
recesivos del "choque"™ externo, para iniciar posteriormente
la recuperacién gradual de la economia. Pero la aplicacion
del PAC s0ld fue factible durante algunos meses. La
inflacién hacia Agosto de 1987 alcanzaba una tasa anualizada
de 134% (ver cuadro 7). En Octubre se desplomdé la bolsa
mexicana de wvalores, y a su lado se desatd una ola
especulativa contra el peso y con las devaluaciones gque éste
sufrié en los uUltimos meses del afo, se generd una elevada
inestabilidad que amenazaba con volverse hiperinflacionaria.

Circunstancias de esa magnitud obligarén al gobierno a
operar en la estrategla econdmica, con medidas que

enfrentarfan firmemente el fendmeno inflacionarioc. Era
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evidente que la férmula de un modesto crecimiento con tasas
de inflacidn altas pronto se habia agotado poniendo su £in al
P.A.C.

La politica econdmica para 1988 propuso una estrategia
para contener el fendémeno inflacionario. De tal forma que
todas las decisiones y nedidas de politica econémica se
orientarén por el criterio de controlar la inflacién aun con
el costo de una recesién.

La cuarta etapa de politica econdmica del sexenio se
inicio con la firma del Pacto de Solidaridad Econdémica (PSE),
el 15 de Diciembre de 1987. El pacto introdujo cambios
importantes respecto a las propuestas econémicas previas,
ademds gque reforzo las principales dreas estratégicas
contenidas en el PND. Esto debido a las altas expectativas
que produjo y por el potencial que tenia a futuro, el PSE fue
el programa econdémico mds importante del gobierno de MIGUEL
DE LA MADRID, asf como el mids exitoso.
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EXPLICACION DE_SUS CAUSAS
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Como ya se menciono anteriormente la inflacién se entiende

como el incremento generalizado de los precios, y se puede

hablar de

una inflacién moderada cuando no rebasa el 5%

anual, de una hiperinflacidén cuando supera el 50% mensual y

de una inflacidn galopante cuando se encuentra entre valores

intermedios. Por lo cual el prondstico de la misma se hace

cada vez mas inmportante para el desarrollo de la economia

nacional, por mala fortuna en México el prondstico que se ha

realizado en los Gltimos afos no ha sido acertado dado que

las cifras reales estaban por encima de lo programado. (véase

cuadro I)

CUADRO I

INFLACION (esperada y real en porcentajes)

afios 1983 19849 1985 1986 1987 1988 1989 19%0

Metas

60 40 35 50 70-80 95 18 15.3

Real 80.8 59.2 63.7 105.7 159.2 51.7 19.7 29.9

fuente: Indicadores del Banco de México, varios num. y
presidencia de la republica, criterios generales de 1la
politica econdmica, varios afios.

Se debe hacer notar que esta falla es porque la

inflacion,

es un fendémeno social que tiene su rafz en las

expectativas de los agentes econdmicos respecto a 1la

tendencia de los precios, si estas permanecen altas, los
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aumentos de los precios siguen su nivel alto.

INFLACION

PORCENTAJES
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o REAL :rof ESPERADA

Los errores en los pronésticos de inflacién nos recuerdan

que la economla no es una ciencia natural sino social, con

todas la imprecisiones e imperfecciones que esto implica al
trabajar con entes dindmicos y no estéticos.

Existen tres interpretaciones tradicionales de 1la
inflacién que son muy referldas entre los economistas de los
paises industrializados y son:

1) Inflacion por la demanda
2) Inflacién por masa monetaria

3) Inflacién de costos <24.

24.- Véase Héctor Guillén Romo "El sexenio del crecimiento
cero (1982-1988)" Ed. ERA México 1990 pp 95-96.



Estas tres opciones tedricas convergen a una misma
politica antinflaclonaria: la politica de austeridad que
trata el problema ante todo con medidas restrictivas,
fiscales y monetarias acompariada de eliminacién de
requlaciones y controles burocrdticos.

Cabe menicionar que "varios factores contribuyeron a que la
misma politicas de austeridad generaran presiones
inflacionarias. Entre ellos se debe destacar los sigulentes:
1) Las elevadas tasas de interés que encarecen los costos
financieros de las empresas y allentan la inversion
especulativa en detrimento de la inversién productiva, lo que
afecta negativamente la oferta;

2) El financiamiente de los déficit del sector publice
recurriendo a la deuda interna y externa. Dicha forma de
financiamiento resulté tan inflacionaria o aldn nds
inflacionaria que su financiamiento a través de la emisién
monetaria en virtud de los explosivos pagos de intereses que
es necesario hacer posteriormente. Asi, parece ser que entre
todas las alternativas de financiamiento el gobiernc recurrid
a la mas inflacionaria de entre 1las que podria haber
escogldo;

3) El tipo de cambio, fuertemente subvaluado durante todo el
sexenio, encarece las importaciones de insumos, maguinaria y
equipo, asf como de alimentos bédsicos...:

4) El aumento de los precios de bienes y servicios ofrecidos
por el sector publico, asfi como la eliminacién de numerosos

subsidios sobre bienes bdsicos;
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5) La polftica de liberacién de precios de una gran cantidad
de productos que en el pasado estuvieron sujetos a control;
La combinacién de todos estos elementos atizé la inflacidn
superando el efecto depresivo gque induce la politica de
austeridad via contraccién de la demanda efectiva y aumento

del desempleo”. <25

EVOLUCION DF LA LUCHA CONTRA LA INFLACION
(1902-1987).

iPor gque razon en México se desencadend un proceso
inflacionario tan fuerte?. No hay seguramente un elemento
dnico que nos permita dar respuesta a esa pregunta. Asi
mismo, es probable que sea un conjunto de alementos
explicativos, y la ponderacién de cada uno de ellos haya ido
cambiando en el tiempo; sin embargo, en todo caso, no se
trata de un proceso de variables sucesivas independientes,
sino de un seguimiento encadenado de acontecimientos en donde
se retroalimenta el alza de los precios.

"La reanimacién econémica de 1978~1981, mediante 1la
petrolizacion de 1la economfa, el excesivoe endeudamiento
externo, los desequilibrios en la balanza de pagos, 1las
devaluaciones, el déficit del gasto publico, la introduccién
del IVA, y los incrementos de los precios internos todos

estos factores acumularon las condiciones para la inflacién

25.- Ibid p 106.



aguda y croénica que hoy padecemos." <26
En lo que respecta a la inflacidn bdsica en los ahos de

1982-1987 se pueden sostener las siguientes ideas:

19

1) Durante los afios ochenta el desequilibrio externo se .

agudizé debido a las fallas en el sector exportador, las
cuales fueron afrontadas por la petrolizacidén de la economia
y después con endeudamiento externo excesivo.

2) El manejo del déficit de las finanzas pdblicas del estado
interventor entro en crisis durante este periodo debido entre
muchas causas a las siguientes:

a.~ nimero relativamente pequefio de contribuyentes;

b.- un sistema tributario poco progresivo;

c.~ niveles Qe recaudacién relativamente bajos:

Lo anterlor repercutir en las finanzas piblicas dado que

el gasto se incrementaba rapidamente y los ingresos no y se
tenia que recurrir a la deuda externa.
3) Por ultimo la politica de proteccionismo indiscriminado y
pernanente por parte del gobierno para las empresas en el
territorio nacional asegurandoles ventajas comparativas en el
mercado interno trajo como consecuencia la formacién de
empresas oligopolicas capaces de manejar los precios
internos. <27

Desde diciembre de 1982, la inflacion fue identificada

26.~ Carlos Perzabal "México: los Afios de la Inflacién"
julio=-sep. 1987 Investigacién Econémica, Fac. Economfa UNAM p
262.

27.- Véase Mario J. Zepeda Martinez "los pactos frente a la

inflacién estructural” en monento econénice enero-

febrero 1992 Ed Inst. de Investigaciones Econdmicas, UNAM pp
19-24. }



como un elemento central de la situacién de crisis econodmica
que se vivia y, como el principal obstdculo a vencer a fin de
establlizar y reactlvar la econonmia, esto siendo
extremadamente dificil por el momento que se presenté en el
cual los elementos perturbadores eran: la critica situacién
de la deuda externa, la crisis financiera, la disminucién de
la actividad productiva, el crecimiento del desempleo, adends
de cuestiones de tipo de cambio y fuga de capitales. De esta
manera a fines de 1982 el sexenio de Miguel de la Madrid
recibié un pais con un alto nivel de inflacién (98.8%),
producto de errores del anterior gobierno que no supo limitar
la expansidén del gasto ptublico nl realizar una reforma fiscal
que incrementara los ingresos publicos en la misma proporcién
que el gasto, lo que obligé al gobierno a financiar su
déficit con deuda interna y principalmente externa. A fines
de los setenta existian expectativas demasiado optimistas en
relacién con el precio internacional del petroleo lo que creo
la ilusién de que la economia mexicana seguiria creciendo pbr
mucho tiempo a tasas altas. Ello también elevéd el nivel de
endeudamiento en proporciqnes mis gque considerables, este
elevado crecimiento fue facilitado por el exceso de ligquidez
que se presenté en los mercados de capitales europeos y
norteamericanos que era resultado de la colocacién de 1los
excedentes de los palses productores de petréleo en dichos
mercados.

Ademas de que las tasas de interés eran relativamente bajas

y estables en los mercados de capitales lo que hacla
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atractivo el endeudamiento. Para el final del periodo {1976-
1982) el proceso de baja en los precios de las materias
primas y la elevacién en el costo del dinero deterioré los
términos de intercambio entre México y sus principales paises
acreedores y disminuyd su capacidad de pago. Aunado a lo
anterior México dejd de recibir en la misma proporcicn
recursos financieros internacionales y por lo tanto el pz2iu
ge convierte en exportador neto de capitales para cumplir con
sus obligaciones de deuda externa (véase cuadro # 6).

El gobierno de M.,M.H. disefio su estrategla econdmizs
tratando de cumplir con 1los compromisos internacionales
(deuda externa}, ademds tratd de corregir el desequilibrio en
la balanza de pagos (que era negativa para 1981 en -3846.3
mdd) y la inflacién (alcanzaba  para 1982 98.8%). Se
establecié que Mabatir la inflacién es un objetivo
prioritario. La inflacién afecta mds a los grupos mencs
favorecidos gque viven al margen del sector moderno de la
economia o que, dentro de éste, no logran proteger el poder
de compra de sus ingresos. En este contexto inflacionario se
generalizan comportamientos especulativos, se distorsiona la
asignacién adecuada de recursos, se debilitan las condiciones
para programar las inversiones en una perspectiva de largo
plazo, se torna imposible aumentar en forma sostenida los
salarios reales y , en consecuencia, se agravan los fendmenos

de concentracién del ingreso." <28

28.~ Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988 poder ejecutivo
federal 1983 pp 121.
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El gobiernc inicia su administracicén considerando dentro
del PIRE a la inflacidn como producto del exceso de demanda
interna y por lo tanto reduce el déficit publico ajustando el
gasto programable y contiene los salarios. Estas variables
controladas para la adecuacidn de la expansién de demanda,
ademds de desalentar el consumo suntuario, el fomento al
ahorro privade y a la elevacién de las tarifas y precios
piblicos, ademas de que también hizo lo posible para gue
todos los precios se determinaran conforme '"las fuerzas del
mercado™ taodo lo anterior tuvo un éxito temporal en reducir
la inflacién heredada del sexenio anterior, <29 Mediante la
contraccion de la demanda y gracias a las expectativas
optimistas de los agentes econdmicos respecto a la
efectividad de las medidas adoptadas para el control de la
inflacion,

En resumen, el impacto del programa implementado resulté
muy severo para la economia. Pues para 19583 el déficit
financiero del sector piblico (que dentro del discurso del
gobierno lo consideraba como 1la principal causa de 1la
inflacidén) se redujo a la mitad de 1982, el PIB nacional
decrecid¢ 4.2 por ciento mientras gue la inversién fija bruta
lo hizo en 28.3 por ciento, (ver cuadro II). Lo drdstico del
ajuste disminuyo la inflacién anual de 98.9 a 80.8 por

ciento.

29,- Véase Leonardo Sepilveda "Inflacidn Actual en México y
politica antinflacionaria" en Economia informa num. 160-161
enero-feb 1988 ed. Fac. de Economf{a pp 9~13.
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CUADRO II

variables econdmicas 1983-1988°

53

(en porcentajes)

concepto 1983 1984 1985 1986 1987 1988
PIB NAC. -4.2 3.6 2.6 ~4.0 1.7 1.4
F.B.C. =-28.3 6.4 7.8 ~-11.8 -0.1 5.8
INFLACION 80.8 9.2 63.7 105.7 159.2 5.6
DEFICIT FIN. 8.6 8.5 9.6 16.0 16.1 12.3

FUENTE: Elaboracién propia utilizando los cuadros Nim 4,5

y 7.

En 1984 se traté de tener una recuperaclén econdmica
aunque fuera pequefia y reducir aun mas la inflacién y en
cierta medida se logroc pues el déficit financiero del sector
publico se mantuvo al nivel de 1983, el PIB se elevd 3.6 por
ciento, la Inversién Fija Bruta se recupero y la inflacidn
siguid decendiendo (59.2 por ciento).

Para 1985 las metas fijadas para la economia no se
pudieron realizar debido a factores tanto internos como
externos que terminaron con los ajustes econdmicos que el
Estado 1llevaba a cabo por tal motivo para este aflo se
establecierén medidas como la aceleracion de la apertura
comercial y se reforzardn otras como la reduccién del gastb
publico y mantenimiento del nivel del tipo de cambio el
resultado de lo anterior fue un elevamiento de la inflacién
(63.7 por ciento), el PIB crecio en una tasa menor a la de
1984, también el saldo comercial disminuyé a una tercera
parte (ver cuadro 3) y el déficit del sector publico aumentoé

én un punto porcentual.



Para 1985 y 1986 la situacién fue similar pues en estos
afnos el pals padece la cafda de los precios internacionales
del petrdleo y otros productos primarios, a de mas que sufre
los terremotos de septiembre de 1985 los resultados de esto
no se hicieron esperar y las principales variable registraron
graves reveses; el PIB cayo un 4.0 por ciento, la IBF
disminuyo 11.8 por ciento, un déficit financiero de 16.0 por
ciento y la inflacién llego a 105.7 por ciento (superjor
incluso a la de 1982) en estos momentos se estaba viviendo
una situacién de estanflacidn (o0 sea un perilodo de
estancamiento con inflacién).

Para 1987 el gobierno fijé sus expectativas de crecimiento
en la renegociacién de la deuda externa (en la liberalizacioén
de recursos financieros de esta operacién y en nuevos
préstamos), pero 1los desequilibrios en la estructura
econdmica del pais prevalecierén y no se realizs el esperado
repunte de las variables econdmicas y el resultado fue de un
crecimiento del PIB de apenas el 1.4 por ciento, una cafda de
la IBF de 0.12 por clento, el indice general de preciocs al
consumidor se elevé hasta 159.2 por ciento, ademds en este
afio la varlable significativa para la caida de la economia
fue la caida de la bolsa de valores, la devaluacidn del peso,
y el déficit publico que estuvé muy cerca de 16 por ciento
del PIB.

Las medidas tomadas en este periodo no resultaron lo
suficientemente buenas dado que en el mismo se dieron los

indices inflacionarios mds elevados de su historia y en

54



cambio los instrumentos de ajuste como son la liberacién
comercial de productos controlados, las continuas

devaluaciones y el tratar de tener precios reales en los

55

bienes que vende ¢l gobierno, provocarén un incremento

inflacionario dade que en esta misma etapa la salida de
recursos fue muy alta y por lo tanto no se pudierén generar
las condiciones necesarias para superar la crisis heredada en
el sexenio anterior.

La fuerza que adquirié el fenémeno Inflacionario en 1987
mogstro la realidad de la politica antinflacionaria aplicada
en los aflos de reestructuracién de la economia, por lo tanto
ge podia observar 1la necesidad de instrumentar nuevas
medidas, y esto es mids palpable después del desorden
financiero ocasionado por la cafda de la bolsa mexicana de

valores, la devaluacidn del peso y de la fuga de capitales.



11.2.= FINNNZAS PUBLICAS (1982-1987)

Las Finanzas Pdblicas dentro del accionar del Estado
jugaron un papel preponderante en el sexenio de Miguel de 1la
Madrid pues en su saneamiento y redefinicidn estaba fincada
gran parte de la politica econémica que se llevo acabo en
esos afios. Estos objetives fueron fundamentales en la
vertiente del cambio estructural, ya que el déficit publico
siempre se a considerado como una de las fuentes principales
de la economifa y de la inflacién.

Las medidas que se tomarén para reestructurar el rubro
de las finanzas publicas en este primer momento fueron:
1.-Reduccién del déficit presupuestario, cuidando minimizar
el efecto negativo sobre la actividad productiva;
2.~Reduccién de los subsidios al consumo;
3.~Recuperacién del atraso en las tarifas de los servicios
piblicos;
4,-Restructuracién de la deuda externa, como condicidn
previa para un programa PAE (Programa de Ajuste Estructural).
<30

La estrategfa aplicada tenia como finalidad lograr un
financiamiento no inflacionario. para lo cual se tomaron
acciones especf{ficas que consistieron en la elevacidn de los
ingresos piblicos mediante modificaclones a las tasas

generales del ISR, del IVA y otros; y mediante la adopciodn

30.- Véase Autores Varios "Estrategia de Desarrollo y
Planificacién" ed. CIDE Economia de América Latina nim. 20
México 1990.
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del "realismo econémico® como criterio de primera instancia
para incrementar los precios y tarifas de bienes y servicios
pliblicos. Lo anterior, para que los precios de venta, fueran
mas apegados a los costos de produccién, logrande con ello
que se eliminaran o redujeran los rezagos ante la inflacién y
con ello reducir las trasferencias que se realizaban hacia
las entidades paraestatales.

El goblerno federal basé el saneamiento de las finanzas
publicas, en un fuerte ajuste fiscal como el principal
instrumento de politica econémica tendiente a eliminar el
exceso de demanda agregada generada por el activismos estatal
descontrolado, el cual da origeny_a procesos inflacionarios
limitando y desplazando al sector privado y repercutiendo
ademds en el sector externo con un desequilibrio de este.
Para lo cual se realizé una drdstica contraccion del gasto
programable (corriente y de inversidén), pues el no
_programable no sélo no disminuyo, sino que se incremento
conslderablemente. Mds ain, en la estructura del gaste
programable, el capital (inversion piblica) restringio
severamente su participacién dada la politica eminentemente
recesiva de esos afos.(ver cuadro 8). Con lo cuél se logro
que se pasara de un déficit de 7.9 por ciento en 1981 a un
superdvit de 6.6 por ciento en 1988 todo esto como porcentaje
del PIB. ‘

"El ajuste presupuestario implicé cambios importantes en
lA composicién de los gastos, los pagos de intereses

aumentaron en 8 por ciento del PIB, pero los gastos totales
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bajaron 15 por clento. Esto implica que los gastos
distintos de intereses bajaron en la sorprendente proporcién
del 9.6 por ciento del PIB (todo esto para el periodo 1982~
1987), un aparte de estas reducciones del gasto asumié la
forma de menos inversiones." <31

El peso del servicio de la deuda piblica provocd que la
crisis y el desequilibrioc de las finanzas piblicas
persistiera durante todo el sexenio y con ello el déficit
financierc programable para cada aho casi nhunca se logro, ¥y
al concluir el sexenio fue todavia alto (12.3 por ciento del
P1B, de acuerdo a datos del Banco de México).

Dentro de los pocos logros gue se obtuvierdén respecto a
el saneamiento de las finanzas publicas se puede declr que se
sostuvo e incluso se elevo el superavit primario, visto esto
como la diferencia entre ingresos y egresos del sector
piblico, excluyendo el pago del servicio de la deuda. Sin
embargo, esto tan sélo se logro mediante la reduccién del
gasto miblico vy no sobre la base del incremento de sus
ingresos.

Otra parte fundamental de este <cexenio fue el
redimencionamiento del papel del Estado en la economia, esto
con base en la idea de que ayudaba a sanear las finanzas
publicas y ademds fortalecia la rectorfia del Estado, dado que
se decfa que el sector piublico tan sélo debia de concentrar

sus recursos en lo prioritario y estratégico y con ello

31.- Dornbush, Rudiger, "México Estabilizacién, Deuda vy
crecimiento" en el Trimestre Econdmico nuim. 220, México, FCE,
1988, pdg. 897.
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fomentar el desarrcllo. Para tal efecto el Estado se
retiraba de las actividades no estratégicas a criterio de las
autoridades para ello se utilizarén los mecanismo de venta
(principalmente al sector privado); la  fusién; la
trasferencia a gobiernos u organismos estatales; y
finalmente la liquidacién o extincidn.

La anterior restructuracién dejo como consecuencia gue
el BEstado se retirara totalmente de algunas dreas
(automotriz, petroguimica secundaria, farmacéutica, etc..) y
en otras se observo una notable disminucién (ej. la rama
turistica), pasandose de 1155 empresa aprincipio del seoxenio
a 444 al terminar éste. El proceso de desincorporacién
abarco a 772 entidades paraestatales y orgahismos

descentralizados denoninados "no prioritarios”.



11.3.= POLITICA MONETARTA (1982-1987)

Una de las &dreas mds influyentes y determinantes dentro
del esquema econémico de el PSE es sin duda la politica
monetaria dada su vinculacién con la inflacién y las finanzas
publicas por lo tanto la politica monetaria influye de
manera directa sobre variables "anclas'" para el gobierno como
son:
i.~oferta monetaria
2.-tasa de ipterés
3.~tipo de cambio

Donde los preclios claves (o ranclas“) son, entre otros,
el tipo de cambio y la tasa de interés. El primero, al fijar
el precio de la divisa {moneda con que se realiza el comercio
a nivel internacional), afecta a todos los productos
importados (una devaluacidén encarece automdticamente los
bienes de capital, equipos, materias primas, alimentos etc..,
gque se compran en el exterior) y también determina
automdticamente (multiplicdndolo) 1la cantidad de deuda
adquirida en moneda extranjera por empresas, gobierno y
particulares. Los movimientos al alza en la tasa de interés,
en tanto elevan el costo del dinero, afectan de inmediato a
todos los sectores productivos que transferiran - dependiendo
de su liderazgo en el mercado ~ esos costos incrementados a
sus precios. Por lo tanto son precios claves porque, al
eievarse, provocan un alza generalizada de precios. Ademds

la tasa de interés constituye una de las variables nds
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importantes, esta trascendencia estriba en su poder para
inducir al ahorro a los diferentes agentes econémicos y de su
influencia en la asignacidn de los fondos prestables.

Keynes dice que la tasa de interés es "la recompensa por
privarse de la liquidez durante un periodo determinado." <32.
Para optar por este premio debe elegir entre disponer de
liquidez ahora o diferirla al futuro.

Se puede distinguir entre dos tipos de tasa de interés:
1) La pasiva, que se refiere al premio que hay que pagar
porque la gente ahorre.

2) La activa, que es la que se cobra por la utilizacidén de
los recursos.

La primera es la que éagan los intermediarios
financieros a los emisores del papel publice por la captacién
del ahorro. La otra es la que cobra el sistema financiero a
los diferentes usuarios del crédito. La diferencia entre una
y otra refleja el nivel de eficiencia del mercado financiero
en su conjunto.

Los programas macroecondmicos del Estado contienen una
cantidad de polftica monetaria que afecta la disponibilidad
de fondos y, en consecuencia, afecta la tasas de interés. La
politica puede ser neutra, expansiva o restrictiva. En el
primer caso el efecto en las tasas de interés no es
relevante; en el segundo, tiende a disminuir el costo del

dinero y en el tercero a encarecerlo.

32,- J.M. KEYNES "Teoria general de la ocupacién el interés
y el dinero" Ed, F.C.E. pp 51 1984.
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Cuando el costo del dinero baja, es decir, cuando la
tasa de interés sufre un decremento, se afecta la actividad
econémica de dos maneras, por una parte se fortalece la
demanda agregada, pues en la economlia se crea una mayor
ligquidez. por otro ladc la demanda de crédito aumenta y con
ello la actividad econdmica puede acelerarse. Esto es lo gque
se conoce comd una politica expansiva de tasas de interés.

Por el contrario cuando hay un crecimiento de la tasa de
interés el efecto sobre la misma es restrictivo, pues la
liguidez disminuye, es decir, se retira el dinero de 1la
circulacién al estimularse el ahorro. Ademds ls demanda de
créditos disminuye, pues estos se encarecen; esta situacién
frena la actividad econdmica. Esta es una polftica
restrictiva de tasas de interés.

En lo que respecta a el tipo de cambio este se puede
definir como el preclo relativo de dos monedas es decir,
cudntas unidades de la moneda doméstica equivalen a una
unidad de 1la moneda externa. En consecuencia, 1los
principales determinantes del tipo de cambio nominal son 1la
oferta y la demanda de cada una de las monedas. <33

El principal elemento que determina las demandas por los
diferentes actives financieros, ademds de la riqueza, es el
diferencial esperadoc en las tasas reales de rendimiento, de
manera tal que estando el resto de los factores constantes

como son el riesgo y la liquidez, el publico preferird aquel

33.~ Véase Isaac M. Katz "Tipo de Cambio, Comercio Exterior
y crecimiento Econémico” ed. IMEF 1983.

62



activo que ofrezca el mayor rendimiento real esperado. Y
para determinar el rendimiento real de cada uno de los
activos financleros, es necesario tener una expectativa
respecto a8 el desarrcllo del nivel general de precios. Esto
se debe a que la combinacién de la tasa real de rendimiento y
la evolucién esperada del nivel general de preclos arrojan
como resultado la tasa nominal de interés correspondiente a
cada uno de los instrumentos financieros,

Dentro del mercadeo cambiario, la condicién de equilibrio
estd deda por la paridad de las tasas de interés nominal
correspondiente a un activo financiero denominado en moneda
nacional es igual a la tasa de i§terés nominal de un activo
financiero equivalente (en plazo y liquidez, tal que sean
sustitutos cercanos) denominade en moneda extranjera nds el
cambio esperado en el tipo nominal de cambic entre las dos
monedas, el mercado camblario tenderd a estar en egquilibrio.

Durante el pericdo de 1982~1987 se trabajo con una
politica monetaria de tasas de interés que impactaba la
disponibilidad de fondes financieros, por lo tanto las tasas
de interés seguian una polftica restrictiva es decir que se
alevaba el porcentaje de las mismas provecando una
disminucién de la liquidez esto significa que se retiro
dinero de la circulacidn y se incentivo el ahorro. Ademds la
demanda de crédito disminuyo, pues estes se encarecleron;
esta situacidén freno la actividad econdémica y ademas esta
pﬁlitica restrictiva trato de ayudar a detener la fuga de

capitales, Pues en nuestra sociedad los agentes econtmicos
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tenfan poca confianza en el desarrollo de nuestra economia,
para frenar este proceso las autoridades financieras elevardn
las tasas de interés. No obstante la anterior politica de
fomento al ahorro, las enmpresas endeudadas no pudieron
aprovechar esta dado que la misma politica afectaba a las
empresas, dado su problema financiero que se velan
recrudecidos por las altas tasas de interés lo que
imposibilitaba destinar recursos a el sistema financiero.

De tal manera la tasa de plazo fijo a un mes paso de
49.9 por ciento a 115.7 por ciento de 1982 a 1987 lo que
representa un incremento de 131.9 por ciento en términos
nominales en este periodo pero en términos reales las tasas
de interés nunca pudieron ser superiores a la inflacién
(véase cuadro No 1),

La anterior situacién tiene resultados negativos, pues
si por un lado se busca fortalecer el mercado financiero y
evitar la fuga de capitales, por otro lado compromete la
capacidad de pago de los adeudos e incrementa la presién
sobre la demanda de créditcs, lo que a su vez incrementa la
centralizacién de la produccidn y del capital, debido a que
los sectores mds endeudados tienen que vender parte de sus
pasives en activos para enfrentar sus deudas y en el peor de
los casos tienen que cerrar.

"Asimismo, el aumento de las tasas de interés restringe
la inversitn, ya sea porque la encarece o porque al agudizar
los problemas financieros disminu}e los recursos para la

inversién. Se compromete asf, la capacidad de crecimiento la
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generacidén de ingreso y ahorro.

Al no estabilizarse el sector financiero, permanecen las
presiones sobre el sector publico y el resto de la economfa.
La situacién derivada impide la estabilidad de precios y
aumenta las deficiencias productivas y de crecimiento, debido
a la diferencia de endeudamiento entre sectores.

El aumento en las tasas de interés incrementa sobre todo
los depésitos de muy corto plazo, lo cual impide flexibilizar
la politica crediticia y propicia que continie el proceso
recesivo e inflacionario que preciona a su vez sobre los
logros alcanzados en el sector externo. Por otra parte la
inflacién presiona sobre el t}po de cambio y Ggenera

posibilidades devaluatorias que promueven el crecimiento de
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las importaciones y la fuga de capitales. El nmismo efecto

impide que el alza de las tasas de interés incentive 1
entrada de capitales en forma permanente, trabando la
recomposicidn del stock monetario necesaric para retomar el
crecimiento econémico." <34

En lo que respecta al tipo de cambio, sufrio en este
periodo sucesivas devaluaciones de tal manera que paso de un
pronedio anual de 57.2 pesos por délar en 1982 a 1405.8 pesos
por délar en 1987 lo que representa un incremento de 2357.69
por ciento.

Lo anterior como se puede apreciar en el siguiente

inciso sobre deuda y comercio exterior provecd un incremento

34.~ Arturo Huerta G. "Liberalizacién e Inestabilidad
Econémica en México" Ed. Diana México 1992 p 54.
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considerable en las importaciones en detrimento de 1la
produccién nacional. Pues estas devaluaciones aumentarén los
costos financieros de los sectores endeudados con el
exterior, asi como los costos productivos de quiénes tienen
altos porcentajes de importaciones necesarios para su proceso
productivo. Lo anterior trajo para finales de 1987 que el
gobilerno tuviera tenciones sobre el déficit piblico y
obligara a este a tomar medidas que afectaban la revisidén de
precios Yy tarifas piblicas, asi como politicas
contraccionistas para frenayr las presiones inflacionarias y
crediticias consigquientes. Por otra parte, el sector privado
encaré las presiones de costos tiaduciendolas en alzas de
precios qgue al fin de cuentas fuerdén incrementos netos para

el consumidor.



A partir de la década de los setentas y aun hoy en dia,
buena parte de los problemas econdmicos del pals pueden
encontrar explicacién en la deuda externa, pues uno de los
elementos que contribuyé a generar el desequilibrio del
saector externo fue el pago del servicio de la deuda externa.
Por ese concepto el pais pagé, entre 1982 y 1988, una
cantlidad aproximada a los 95 mil millones de ddlares, casi el
95 por ciento del monto total de la deuda acumulada hasta
1988 y en ese mismo periodo el_ gobierno dispuso de una
cantidad igual a 46 mil 652 millones de ddélares, lo que
manifestaba una gran tendencia hacia 1la exportacién de
capitales en detrimento del crecimiento econémico para lo que
supuestamente se sclicitaron los créditeos (ver cuadro 5 y 6).

Dado a que en este periodo se presentd un flujo muy grande
de recursos monetarios a nivel internacional que buscaban en
donde colocarse, estos recursos gue eran obtenidos por la
exportacién de hidrocarburos, de los pafses exportadores de
petrédleo los cuales obtenfan divisas con mayor répldez de la
que podian gastarlas, por lo que canalizaron una gran parte
de estas en dep6ésitos en bancos occidentales principalmente
en bancos norteamericanos los c¢uales orientaron dichas
divisas hacia préstamos, principalmente a paises en
dc.asax:rollo, los cuales trataron de canalizar este dinero para

impulsar su proceso industrial en esta dpoca los bancos
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tenian sus expectativas en la obtencidén de beneficios muy
altos y costos de capital estables. <35
Nuestro pafs durante este periodo canalizé buena parte
de la deuda externa hacia el sector energético,
"fundamentalmente PEMEX y la comision Federal de
Electricidad. En efecto, del total de la deuda publica
externa contratada entre 1977 y 1982, el 35% fue absorbide
por PEMEX y el 7.5% se dirigié al sector eléctrico." <36
si blen durante el perfodo de 1978-1981 la economia
registré un crecimiento sin precedentes, como consecuencia
del "boom" petrolero y el apoye financiero internacional,
estos mismos elementos en los afios ya sehalados contribuyeron
a agudizar los problemas econémicos.
¢ A partir de 1977, el petrdleo se constituyé en un elemento
fundamental para la generacién de divisas y en el aval para
la obtencién de apoyos financieros externos. Esta gran
disponibilidad de recursos permitié superar rezagos de otros
sectores de la economia y reiniciar el crecimiento econdmico,
de esta manera se detuvieron algunas reformas que se tenfan
que realizar al interior de nuestra economia (como por
ejemplo revisién de la paridad cambiaria, modificacién en el
pago de impuestos, modificacién de la planta productiva
etc..)
Pero a partir de 1981 se da una grave crisis en México,

por la caida de los precios del petroleo y la restriccidn de

35.,~ Ver Héctor Guillén Romo "El sexenio del crecimiento
cero (1982-1988)" Ed. ERA México 1990 pp 129-130.
36.- Ibid p 134. :
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los créditos externos, acompafada del aumento en las tasas de
interés internacionales lo que trae consigo problemas de
liquidez para nuestro pais y dentro del #mbito financiero
internacional desconfianza ante la posibilidad de que México
no pueda hacer frente a sus conpromisos esto trajo como
consecuencia la restriccién crediticia.

En este periodo (1982-1988) la deuda total se elevd 8.6
por ciento y para finales de 1988 alcanzaba la cantidad de
100 mil 384 millones de délares, de los cuales el 80.7 por
ciento correspondic a deuda publica y el 7.1 por ciento a
deuda privada. lo cual marca un cambin notable en
comparacién con 1982 cuando los porcentajes eran de 64.6 y
25.9 por ciento del total respectivamente (ver cuadro 5)

En 1982 dado que México tenfa un serlo problema de
solvencia econdmica y falta de confianza por parte de sus
acreedores, y ante el agotamiento de sus 7reservas
internacionales por falta de créditos frescos el goblerno
procedio a Iniciar un complejo proceso de renegociaclones
divididas en varias etapas de reestructuracidn con las cuales
el gobierno tan sélo alivio el peso del servicio de la deuda
pero no resolveria el problema del monto de la misma pues
pospuso los pagos a un plazo mayor todo lo anterior comenzé
con una suspensién temporal de pagos unilateral con lo cual
logro mediante un acuerde con sus acreedores diferir el pago
del principal de su deuda durante seis meses y se obtuvo un
préstamo de 5 mil mdd y la reestructuracidn de 24 mil

miliones de délares a casi 13 mil millones con una ampliacién
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del plazo de amortizacion de 8 afios con 4 de gracia. <37

En una segunda fase de la reestructuracién de la deuda
para 1984 se concluyd prédcticamente con la que se empezd en
1982 reestructurandose 48 mil millones de ddlares de la deuda
publica consiguiendo que sus vencimientos se dieran entre
1985 y 1990 con esta negociacién se consiguié ampliar el
plazo a 14 anhos, redistribuir los pagos y tasa de interés
ligeramente menores a las de los afos anteriores.

En una tercera fase (1986) de renegociacién de la deuda se
caracterizé por una severa crisis econémica similar a la de
1982 por el desenso de los precios internacionales del
petréleo que provocé graves problemas en el sector financiero
y presupuestal (incremento en el déficit publico) en dicho
lapso se llevaron a cabo dificiles negociaciones tanto con la
banca privada como con los organismos oficiales para lograr
nuevas bases de acuerdc que permitieran pagar los intereses;
en ese afo el acuerdo resultante fue un crédito por 12 mil
mdd para 1986 y 1987 tamblén se logro un aplazamiento del
pago del principal el cual se extendid a 20 afios con 7 de
gracia en los que unicamente se pagarian los intereses.

Una cuarta etapa de la renegociacién de la deuda se llevo
a cabo a partir del primer trimestre de 1987 tratando de
implementar mecanismos que permitieran reducir mds la deuda
existente tratando de obtener el aval de la banca

internacional y asi obtener dineroc fresco. De esta forma

37.- Ver Revista Macro Andlisis ed. CANACINTRA México mayo de
1989 mim. aniversario pp 21-23.
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aparecen entre 1987 y 1988, los SWAPS y los Bonos Cupdén Cero
COomo los principales instrumentos de las nuevas
negociaciones.

La implementacién de los SWAPS representd para México
inversiones por mis de 2 mil 100 mdd y la cancelacién de
deuda por 200 mdd.

Los Bonos Cupén Cero que representan la emisién de deuda
nueva en bonos pagaderscs a 20 afios, por un monto total de mds
de 2 mil 500 mdd y significo el retiro de 3 mil 600 mdd de
deuda vieja. <38

Adicionalmente se produjo un ahorro de intereses por més
de 100 mdd anuales para todo el pgriodo y con esto se clerra
el ciclo de renegociaciones de este periodo.

El servicio acumulado de la deuda externa para el periodo
de 1981-1988,alcanzé la extraordinaria cifra de 110,388.4
mdd, de los cuales 76,615.3 mdd correspondieron al pago de
los intereses y 33,773,1 mdd a las amortizaciones. Esto
quiere decir gue en tan solo 8 ahos, hemos transferido al
exterior una cantidad de divisas que supera el monto
acumulado de nuestros créditos con el exterior (véase cuadro
6}

Entre 1982 y 1988, la transferencia neta de recursos se
elevé a la cantidad de 51,466.00 millones de ddlares
convirtiendo al pais en un exportador neto de capitales hacia
los paises industrializados.

El pago de intereses como proporcisn del gasto publico,

38.- cifras de SHCP.
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pasd de 12.5 por clento en 1981 a mds del 70 por clento pura
1988, lo cual evidencia el peso que tiene este renglén sobre
las finanzas publicas, asi como la importancia de atenderlo

para avanzar en la resolucién de la crisis fiscal de ese

momento.
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COMERCIO EXTERIOR (1972-1987)

Después de un sexenio de grandes despilfarros y de tratar
de posponer reformas a nuestro sector externo, en el perfode
entre 1981 y 1988 se presentarén modificaciones en el esquema
de proteccidén y ascenso sin precedentes en la exportaciones
no petroleras. Los anteriores fueron los principales puntos
gue sobresalen de nuestro sector externo.

Durante este periodo (1981-1988) el comercio exterior se
convirtié en un factor estratégico del desarrolloc econdémico
nacional, al aplicarse un cambio estructural dgue implicé
pasar de un esquema monoexportador a otro de fomento a las
exportaciones en general, ademds de que se implemento la
apertura comercial, y se alentd también la inversién
extranjera. <39

De contar con un vocacidén altamente dependiente del
petrdleo y muy sensible frente a los camblos que se producen
en el mercado de hidrocarburos, el pais empezo a provocar un
cambio donde, la empresa es el principal generador de divisas
mediante la exportacién de ‘mercanc[as, durante todo este

periodo el balance fue superavitario chteniendose el mds alto

39.~ Esto es parte de los objetivos bdsicos de 1la
modernizacién en el cual se propone un programa gque
desarrolle un proceso de "reconversién industrial® si

tener que entender este como la modernizacidén de la planta
© productiva gue se ha desarrollado en otras partes del mundo,
si no como un proceso de reorientacién de la industria hacia
la produccién de mercancia competitiva en el mercado externo,
con esto se buscaba un nuevo proceso de industrializacidn,
con un Sector manufacturero exportador que proporcione 1la
divisas para su mismo desarrollo.
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,761.1 millones de délares

nivel en 1983 con un monto de 13

{ver cuadro 2)

El importante crecimiento de las ventas no petroleras se

debi¢ a la trayectoria ascendente de las exportaciones de

que registra su ingreso mas alto en 1988 con

manufacturas,

.as

su parte,

Por

de dolares.

millones

11,523.3

exportaciones petroleras presentan una tendencia favorable

hasta 1985 y a partir de esté periodo se agudizan las bajas

ocasionado disminuciones

nternacionales,

i

de sus cotizaciones

de divisas.(ver gréfica)
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disminuyerén 59.27 por ciento, no obstante el petréleo crudo
se slgnifico como el principal producto de exportacién, pues
mientras el petrdleo durante el sexenio acumuld ventas por €9
mil 033.2 millones de ddlares (55.04 por ciento del total), y
las manufacturas aportaron 43 mil 701.5 millones de ddlares
(34.8 por ciento). Con todo y el incremento en la
exportacioén de manufacturas estas no fuerdn capaces de
compcnsar la pérdida de los ingresos petrolercs, lo anterior
se puede observar en el total de exportaciones en las cuales
para 1987 no alcanzaba el nivel total de 1982 (ver cuadro 2).

Otra de 1las cuestiones importantes del comercio
internacional fue la liberacién dql mismo, dentro del régimen
de importaciones que consistia en un sistema impositivo ad-
valorem, que se complementaba con precios oficlales vy
controles cuantitativo como las cuotas y permisos previos.
<40

Dentro de la polftica arancelaria se 1limitaban los
permisos previos para bienes intermedios y de capital, sc
ajustaba la estructura de las tarifas del impuesto general de
Importaciones, se imponfan aranceles como politica de
proteccion a la industria, por otra parte también se
estableceria un tipo de cambio acorde con los ritmos

L}

inflacionarios y las tasas de interés. <41

40.~ Para un andlisis mas detallado del régimen comercial de
en los 70‘s véase Bela Balassa, "trade policy in México",
World develoment vol. 2 num. 9 septiembre de 1983, pp 785-
41.- vease Programa Nacional de Fomento Industrial vy
comercio Exterior 1984-1988.
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El programa.de liberalizacién comercial comenzé en 1985
con la eliminacién de controles cuantitativos para un gran
numero de fracciones arancelarias. suprimiendose por decreto
los permnisos previos de importacién para casi todos los
bienes intermedios y de muchos de capital. Solo 908 de las
8,000 fracciones arancelarias que existian quedardn bajo

contrel, la mayeria eran relacicnadas con bienes de consumo.

CUADRO TIII
Porcentaje de las importaciones sujetas a permisos previos.
Ao PORCENTAJE
19831 100
1984 83
1988 35
1986 27
1987 27
FUENTE: SECOFI

Para 1986 el programa de apertura comercial establecia
una reduccién escalonada de todos los aranceles pasandose de
tasas mdximas de un 100 por ciento a un 50 por ciento en
primera instancia siendo la meta su reduccién hasta un 30 por
ciento en 1288,

Para reafirmar esta apertura comercial México ingreso al
GATT en ese mismo afo, mostrande con ello que esta apertura
era irreversible vy en cambio se tomaban nuevos compromisos
(eliminacién del sistema de precios oficiales antes de

finalizar 1987).
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Para finalizar el tltimo paso de esta acelerada apertura
fue realizado como parte del pacto de solidaridad econédmica
(PSE) programa heterddoxo de estabilizacién macroeconémica
gue tenfa como uno de sus principales elementos, la acelerada
desgravacioén mds alld de los programas anteriores. E1 pacto
trajo consigo una drdstica reduccién de las tasas
arancelarias dejadores en cinco niveles de 0 a 20 por ciento
ad valorem. Esta medida tenia como propdsito desarrellar una
mayor competencia entre productores y comerciantes con el
exterior tratando con ello de frenar el ritmo inflacionario
que era frenético en esos momentos,

De esta manera, el gruesc dl_e las reformas de apertura
del régimen de importacién se efectus de 1985 a finales de

1987,
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ESTR TESIS WO DiBe
SALR DE LA BIBLIGTECH

IVIL,— LA _ECONOMIA DURANTE 1987 EN LA APILICACION DE[, P.S.F

Con el fracaso del programa ortodoxo que implementé México
entre 1982-1987, se habia propiciade que sc buscara un
programa alternativo que permita no tan sélo parar la espiral
inflacionaria sino gue también permitiera un crecimiento de
la economia y que no provocara recesién en la actividad
econdmica.

En 1987 se intenté crecer sobre la base de los recursos
externos obtenidos con la renegociacién de 1986, a la vez gue
se controlaba la inflacién. Sin embargo, en 1987 el descrden
econdémico prevalecié y la siguacién era de una gran
incertidumbre con respecto a las posiblilidades de abatir la
inflacién. El ajuste y los cambios econdmicos iniciados en
diciembre de 1982 no pudieron resolver las causas de fondo de
la inflacion, ni propiciar un crecimiento estable de 1la
economia: ese afio el PIB crecié 1.4 por ciento, pero la
inversion fija bruta cayo 8.9 por ciento, los precios se
dispararon hasta 159.2 por ciento, los salariocs continuaron
perdiendo su poder de compra, el déficit publico estuvo muy
cerca de representar el 16 por ciento del PIB "Sin embargo,
desde la optica gubernamental el afo de 1987 habia sido un
buen afio. La repatriacién de capitales de m&s de 3,500
millones de délares equivalfa a la fuga registrada entre 1984
y 1986; el precio del petrdleo superd la baja que sufrié en
1986 y las reservas internacionales eran de cerca de 14,000

millones de ddlares .... El 19 de octubre... Las cotlizaciones
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bursdtiles en los principales centro financieros del mundo se
desplomaron, arrastrando al mercado mexicano de valores, que
entréd en caida libre. Para el 18 de noviembre el precio de
las acciones habia descendido en un 74%." <42 Con lo
anterior se llegaba al fin de un perfodo de ilusién bursatil
y como resultado del crac en la bolsa mexicana de valores,
surgié una oleada de especulaciones contra el pesoc la cual
culminéd en la devaluacién efectiva del tipo de cambio libre
de $1750 a $2300 por délar el dia 18 de noviembre (cuando el
Banco de México “se retiré" del mercado de libre cambio pues
se amenazaba con afectar seriamente el nivel de las reservas
internacionales). Las consccuencias inmediatas de 1la
devaluacién fueron los aumentos de precios en muchos bienes y
servicios, y un cambio drdstico en las expectativas de
inflaciodn, reflejando un aumento importante en las tasas de
interés - durante el mes de noviembre la tasa de rendimiento
de cetes a 91 dias subid de 100 a 124 por clento. -

El ajuste al gasto publico realizado en el perfodo 1983-
1987, resultd ser una medida ineficiente en su orientacién
antinflacionaria debido a la gran cantidad de recursos
monetarios que siguid exigiendo el pago de la deuda externa
y a su impacto negativo sobre la deuda interna y finanzas
publicas en general. La politica econémica de liberalizacién
de precios de productos controlados, de devaluacién continua

del peso contra el délar e incremento de los precios y

42,- Héctor Guillén Romo "El sexenio del crecimiento cero"
ed. ERA 1990 pp 106.



tarifas del sector publico, lejos de corregir la inercia
inflacionaria y los desequilibrios econémicos que pretendia,
aliment6 las presiones inflacionarias.

Durante 1987 la inflacién crecié notablemente y segin la
explicacién gubernamental esto ya no se debia a exceso de
denanda, como a principios de 1983 ya que ese exceso se
eliminé con el ajuste fiscal que se habfa mantenido durante
los afios anteriores, por lo tanto la inflacidén de ese afio se
debfa, fundamentalmente, a la inercia inflacionaria. Adenids
de lo anterior, en este periodo se nhotaba una inestabilidad
en los mercados financieros nacionales e internacionales y en
los cambiarios lo cual provoco una importante incertidumbre
dentro de las expectativas de la gente agravando con ello el
problema inflacionario y econdmico en general.

Con 1lo anterior se comenzaron a suceder hechos que
amenazaban con desbordar el "orden" de la estructura
econémica de México, tales como una movilizacién creciente de
las organizaciones obreras cxigiendo un incremento salarial
importante, también una importante devaluacién del peso
frente al ddélar y una considerable alza en las tasa de
interés nacionales.

La intensidad que cobrd el fendmeno inflacionario en 1987
revelé las limitaciones de 1la politica antinflaclonaria
aplicada en los afios previos y sugirid en distintas ocasiones
la necesidad de instrumentar nuevas medidas, en particular a
raiz del desorden financiero ocasionado por la calda de la

bolsa de valores, la fuga de capitales y la devaluacidn del
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peso. Que repercutié en un incremento de los precios y en un
descontento social gue amenazaba con una huelga general antes
de finalizar el afho.

Todo lo anterior trajo como resultado que se hiciera
necesario adoptar una estrategla gue globalizard todos los
instrumentos de politica econémica coordinadamente para hacer
posible el abatimiento de la inflacién. Esto debido a que se
habia demostrado que ajustes aislados de las variables
econdmicas no resolverian el problema y en cambio traerian
como consSecuencia un mayor deterioro de la actividad
econdémico y también una reduccién del empleo.

El gobierno de México en diciembre de 1987 decidis cambiar
drasticamente su estrategia econdmica para 1988 y puso en
marcha el pacto de Solidaridad Econdémica (PSEj}. Este
programa de establlizacién de corte heterodoxo fue resultado
de una concertacidn entre el gobierno, los sindicatos y los
representantes industriales y comerciales de todo el pais y
en este acuerdo se planteardn puntos a seguir para la
estabilizacion de la economia como fueron:

1) Un fuerte ajuste de tarifas de los bienes y servicios
piblicos y una mayor restriccion del gasto en el sector
publico con la finalidad de reducir el déficit fiscal
prevaleciente y las presiones asociadas a éste.

2) Un aumento salarial unico al inicio del pacto y después
se indezar{a el salario a la inflacidn a partir de marzo de
1988,

3) Un compromiso de parte de los representantes de los
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industriales y comerciantes de no elevar los precios y de
parte de los sindicates de no solicitar incrementos
salariales adicionales a los acordados.
4) Se constituia el tipo de cambioc como un %ancia" para la
inflacién, esto después, de hacer ajustes al tipo de cambio
controlado para que cubriria el diferenclal con el tipo de
cambio libre gue se habia devaluade en noviembre del mismo
&fio.
5) Restriccién crediticia orjentada a reducir el ingreso
disponible y con ¢l la demanda agregada.
6) Ascenso de las tasas de interés para evitar la salida de
capitales, restar liguidez a la ecconomia y desalentar el
consumo en favor del ahorro. .
7) otro elemento que ayudarfa a frepnar la inflacién lo
representaria la profundizacién de la apertura comercial a
nivel internacional encaminada a reducir los costos de
produccién para el mercado interno y la exportacidn, asf{ como
para fijar un techo a los precios de clertos sectores. <43
Los objetivos que se trataban de lograr con este plan
(PSE) de emergencia eran dos, una baja en 1la tasa de
inflacién , y un crecimiento del PIB lo cual se pretendia
realizar en tres etapas de politica econémica durante el afo,
a.- correccién de los precios relatives, b.~ reduccién de la

inflacién y c.~ recuperacién gradual.

43,~ Véase diasrio EXCELSIOR el dia 23 de diciembre de 1987.
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el C 0s
{PECE ¥ PSE}

A mediados de diciembre de 1987 se suscribié el Pacto de
Solidaridad Econémica {P.S.E.), entre los representantes del
gobiernc federal y de los sectores obrero, campesino y
empresarial. Cuyo objetivo principal era controlar y reducir
la inflacidén y proteger los ingresos de la poblacién de mds
bajos recursos, segdn se sefiald. Para lo cual se tuvierdn
que realizar varias concertaciones gue de una u otra manera
llevarén a cabo las metas fijadas y con ello desalentar las
expectativas de inflacién, a fin de romper 1la inercia
inflacionaria. A continvaclén se hace un recuento de las
medidas tomadas en las continuas negociaciones del programa
de estabilizacién y posteriormente se explicara lo gue es un

progrma de estabilizacién.
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Pacto de Solidaridad Econdmica.!

Acuerdos la. Fase 2a. PFase 3a. Tase 4a. Fase
Bne -Marz 1988 Abr - May 1988 Jun-Ago 1988 Sep-Dic 1588
Instrumentos de
la Politica
Fiscal Se reducen los Bn esta étapa

Politica Fiscal

estimulos fisca-
les, suspenden
ceprofis,elimi-
nan subsidios
injustificados.

Se Dpusca elevar
el superdvit pri
mario del 5.4 al
8.3% del PIB.

se determina la
reduccién en 30
% al ISR de las

personas fisi-
cas que percibe
hasta 4 sala-

rios minimos.Se
elimina el 6%
del IVA en ali-
mentos y mediel
nas.

Preclos Yy
Tarifas Piibli-
cas

Se incrementa en
aproximadamente
80%, para poste-

| riormente mante-

nerse s8in cam-

bio.

Se establece la
congelacién de
los precios pd-
blicos dado el
margen de manio-
bra de las Finanp
zas del gector.

Se mantienen sin
variacién los
precios piliblicos
de los bienes y
gervicios.

Continua el con
gelamiento y se
presentan reza-
gos en algunos
precios del seg
tor.
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Precios
Privados

Ajustan los pre-
ciog rezagados,
se presentan in-
crementos en los
productos bési-
coB en un porcen
taje gimilar al
aumento del salgz
rial; posterior-
mente se conge-
lan de manera
parcial.

Se fijan-los pre
cios privados al
nivel de febrero

Durante esta fa-
se pérmenecen
congelados los
precios de los
bienes y servi-
cios sujetos a
control y de los
productos suje-
tos a registro.

Disminuyen en 3
¥ los precios
privados.

Salarios

Se autorizan dos

incrementos:

- 15% en Diciem-
bre

- 20% en Enero.

En el mes de mar
zo se ajustan en
un 3%.

Se determina a
partir de esta g
tapa la congela-
cisén de los salg
rios.

Continua la cop
gelaciébn sala-
rial,

Gasto Péblico

Reduccibén del
gasto  pablico,
en particular el
gaste programa-
del 22 al 20.5%
del PIB.

Disminuye el
gasto total en
aproximadanente
22 billones de
pescs a lo lar-
go del afio en
respuesta al re
corte presupues
tal.

Tipo de Cambio

La paridad cam-
biaria se mantig
ne flexible has-
ta febrero,cuan-
do se acuerde su
fijacidno.

Permanece sin vg
riacién la pari-
dad.

Las autoridades

deciden, mante-
ner fijo el tipo
de cambio.

El congelamien-
to del tipo de
cambio se ex-
tiende hasta di
ciembre.
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Tasas de Inte-
rés y Politica
crediticia.

En el mes de eng
ro las tasas de
interés nomina-
les registran al
tos incrementos
y en febrero per
manecen sin cam-
bio. Se encarece
el ¢rédito y se
restringe el fi-
nanciamiento.

Reduccidn en las
tasas nominales
y Testriccién
crediticia.

Politica
Comercial

Disminuyen los
aranceles a una
tasa midxima del
20%.

1.Macro Analisis, CANACINTRA. 30 de Noviembre de 1990.
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Pacto Para la EstabilizaciSn y El Crecimiento Econbmico.!

Acuerdos la. PYase. 2a. Pase 3a. Pase 4a. Tase 5a. Fase
Ene-Jul 1988 | Ago 89-Mar S0 | Abr-Jul 1990 | Ago 9C-Ene 391 Peb-Dic 91
Instrumentcs
de la Poli- .
ca EconSmica
Politica Se acuerda
Piscal una reduc-

cién del 40
¥ de la car-
ga fiscal en
el ISR de
las personas
fisicas que
ganen hasta
4 salarios
minimos.
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Precios Y
Tarifas Pi-
blicas.

Se mantienen
sin variacién
los precios y
tarifas de al
gunos produc-
tos que ineci-
den mis signi
ficativamente
en el gasto
del ceonsumi-
dor tales co-
mo, electri-
dad, gasolina
gas d6mesti-
co. Sin embar
go se anuncia
nuevos aumen-
tos para al-
gunag tarifas
y bienes pro-
ducidos por
el sector pé-
blico para u-
so industrial
y comercial,
que presentan
rezagos.

Se mantienen
sin variacidn

Se determinan
aumentos para
productos ta-
les como:Eleg
tricidad (1.4
¥), Gasolina
Nova (6.7%),
CombugtSleo

(7.4%), Die-
sel (7.8%) y
Gas ( 0.1%);:
con vigencia
a partir del

mes de enero.

Con objeto
de eliminar,
subsidios in
justificados
se determind
aumentos a
partir del
12 de noviem
bre los pre-
cios de 1la
gagolina
($710 por 1i
tro la nova,
lo que signji
fica un in-
cremento a-

Magna Sin),
diesel y gas
licuado { 10
%), combustd
leo (30%) vy
tarifas eléc
tricas (10%)
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Precios
Privados

Se mantienen
sin cambios
los precios
privados. No
obstante les
aumentos en
salaric y en
log .precios
de algunos
bienes y ser-
vicios pilbli-
cos asi como
el ajuste dig
rio en el ti-
po de cambio.
Para loa pro-
ductos suje-
tos a centrol
6 a regiatro
ge determina-
ra gue solo
en caso excep
cionales o de
rexago exter-
no podr&n au-
torizarge mo-
dificaciones

en el precio.

Se mantienen
sin cambios
los precios
privados. Con
el propSsito
de abatir cog
tos se pon-
dr§n en mar-
cha medidas
de desregula-
rizacién. Se
analizaran
los precios
de aquellos
productos que
mantienen re-
zagos impor-
tantes y que
ponga en peli
gro la exis-
tencia de la
industria o
rama b's el
abasto del
producto.

Se determina
examinar du-
rante la vi-
gencia de la
concertacién
algunas soli-
citudes de
correccién de
precios de
blenes y sger-
vicios. Asi-
mismo se a-
cuerda reali-
zar aumentos
moderados en
los precios
de algnos e-
nergéticos
con objeto de
fortalecer
las finanzasg
pilblicas.

Se detexmina
examinar du-
rante la vi-
gencia de la
concertacién
algunas 8O-
licitudes de
correccidn

de precios
de bienes y
gervicios.
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Salarios

Se autoriza
un aumento
del 8% en los
minimos y se
reconoce Y a-
poya la revi-
sién de los
contratos co-
lectivos de
trabajo.

Aumento del 6
% en los salg
rios minimos
a partir de
Julic y 8se
preserva la
libertad de a
ccién Qe las
partes para
la revigién
de los contra
tos colecti-
vos.

La CNSM detex
mina un incrg
mento a los
salarios mini
mos del 10%
con vigencia
a partir del
4 de diciem-
bre. Se pro-
pone su rati-
ficacifn a

partir del
lo. de emnero
de 1950.

Los salarics

permanecen
sin varia-
cién.

Se determina
un ipcremen-
te a partir
del 16 de no
viembre de
1990 para
los salarics
minimos equj
vale al 18%.

Gasto
Piblico

Las iniciati-
vas de Ley de
ingrescs y E-
gregos de la
Federacién
son congruen-
tes cen el
propSsito de
mantener  un
balance en la
finanzas pi-
blicas compa-
tible con la
consolidacién
del abatimien
to de la in-
flacibn.

Se reitera la
estricta dici
plina en las
finanzas pi-
blicas; tam-
bién se indi-
ca la impor-
tancia de re-
ducir los re-
ditos inter-
nos y ampliar
el margen de
maniobra para
la negocia-~
cién de 1la
deuda exter-
na.

Se acuerda
extender a
todo el pais
la cobertura
de los sub-
sidios al
consumo de
la leche y
tortilla, a
partir del
26 de noviem
bre.
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Tipo ‘de
Cambio

En esta etapa
se detexmina
un ajuste en
el tipo de
cambio a ra-
zén de un pe-
so diario, en
promedio, a

partir del
1o. de enero
y hasta el 31
de julic de
1550.

Se mantiene
el ajuste de
un peso dia-
rio en prome-
dio, a partir
de agosto de
1988 y hasta
el 31 de mar-
zo de 1990.

miento de un
peso promedio

Se detexmina
una reduccidn
en el ritmo
del desliza-
miento cambia
rio, a razbn
de $0.80 dia-
rios con vi-
gencia a par-
tir del 28 de
mayo.

Se establece
una redu-
ceifn a par-
tir del 12
de noviembre
en el desli-
zamiento dig
rio del tipo
de cambio,al
pagsar de §$
¢.80 a 0.40.

Tasas de
Interés y

Politica
Crediticia




Politica
Comercial

Se propone
una modifica-
cién en la eg
tructura de
los arxanceles
a la importa-
cién con el
préposito de
disminuir 1la
dispersitn en
los aranceles

Durante esta
etapa se pro-
pone la revi-
8ién del mar-
co gque regula
las importa-
ciones con el
fin de evitar
fenSmenos de
competencia
desleal.

Con el prop§
sito de mejo-
rar el desen-
volvimiento

del sector a-
gropecuario,

se acuerda a-

plicar distip.

tas medidas
en materia de
politica de
comercio exte
rior. Asimis-
mo se determi
na fortalecer
los programas
de cambate a
las prédcticas
desleales de
comercio exte
rior.

1. Macro Analisis, CANACINTRA. 30 de Noviembre de 1930.
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AIII.2,-¢QUE ES UM PROGRAMA KETERODOXO?, Y (CUALES SON LAS
CONDICIONES PARA APLJICARLO?.

Surge como necesidad para compatibilizar la disminucién
de la inflacién con el crecimiento econémico mediante
variables no convencionales opuestas a las sugeridos por el
Fondo Monetario Internacional (FMI). Donde es importante su
concepcién tedrica de que es posible abatir la inflacidén sin
tener gue provocar una recesién en la actividad econdmica.
Dado que este tipo de programas reconocen que la economia no
funciona pues no es capaz de mantener precios estables a
pesar de la ausencia de demanda. <44 Siendo "El elemento
central de un plan de ajuste heterodoxo la abrupta ruptura de
la inercia y las expectativas inflacionarias por medio de un
congelamiento temporal de precios y salarios. Es
precisamente esta ultima caracteristica la que distingue
estos programas de las estabilizaciones que se siguieron para
poner fin a las hiperinflaciones curopeas de este siglo. Asi
en estos programas establilizar significa, ademds de 1la
definicién ortodoxa, crear un marco de estabilidad
macroeconémica intertemporal que propicie que los agentes
econémicos estén en mejores condiciones para formular planes
con miras al futuro y que esto permita que las decisiones
sean congruentes entre si. De ahi que 1los planes de

estabilizacién heterodoxa muchas veces incluyan cambios

44,- Véase Juan C. Moreno Brid “EL PACTO DE SOLIDARIDAD °
ECONOMICA Y LOS PROGRAMAS HETERODOXOS EN AMERICA LATINA" en
Economia Mexicana nim 9-10 agosto 1991 CIDE pp 21-3i.



institucionales importantes, como la eliminacién de 1la
indizacién de la economia, la fijaclén del tipo de cambio, y
los pactos salariales y de precios entre los sectores obrero
y empresarial." <45

Es decir, el problema era que los agentes econémicos
ajustaban sus precios conforme a las expectativas que tenian
sochre su futura evolucidon, lo que a su vez generaba prcblemas
de deficit fiscal dada la existencla de rezagos en la
recoleccidén impocitiva: donde las necesidades del gasto
crecen por encima de los ingresos fiscales.

La solucién sugerida en este caso era la implementacisn
de controles de precios y concertacién de los mismos.

Los principaules elementos que integran un plan
heterodoxo pueden dividirse en cuatro categorias:

I) politica monetaria.

II) politica fiscal.

IIT) precios, salarios y tipo de cambio.
IV} politica comercial.

En cada una, se analiza si el éxito del programa
requiere una reduccidn inmediata de la tasa de crecimiento de
la oferta monetaria, la fijacién del tipo de cambio, una
reforma fiscal, 1la disminucién de 1los mecanismos de
indicacién, la disponibilidad de los préstamos externos, la
supervisién de algin organismo internacional, impuestos

especiales sobre el capital y la imposicién de controles de

45.~ Marino Y Rubli "Los  planes heterodoxos de
estabilizacién: sus caracteristica y la experiencia reciente"
en Monetaria vol X num. 3 Julio-Sep. 1987 CEMLA pp 226.
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precios. Por otro lade, también se analiza si las altas
tasas de interés reales, la apreciacién del tipo de cambio
real y la recesién en el corto plazo son consecuencia
inevitable del plan de estabilizacidn.

I) Polftica monetaria: Se contempla una reforma
nonetaria cuyo elemento principal es la creacién de una nueva
moneda. Durante la transicién, la nueva y vieja moneda
circulan a la par pues tiene la caracteristica de libre
convertibilidad y es egquivalente la vieja moneda con 1la
nueva. El motivo de este cambio es restaurar las tres
funciones tradicionales del dinero (reserva de valor; unidad
de cuenta y medio de cambio).

II) Politica fiscal: Dado que en la mayorfa de los casos
el origen de la inflacién es el desajuste presupuestal, un
adecuado manejo de las finanzas piblicas desempefiara un papel
importante en el éxito del programa de estabilizacién
heterodoxo. De esta manera el programa de choque (al igual
que el gradual) debe incluir reglas para un estricto control
y ejecucién del gasto. Teniendo principal atencién para que
el gasto se canalice hacia proyectos de mayor rentabilidad.

III) Precios, Salarios y Tipo de Cambio: Estos tres
elementos en los planes heterodoxos se consideran como
variables' que fijaran los precios nominales de la economfa.
Por lo general el tipo de cambio se fija, aungue, esto no
significa que no pueda sufrir modificaciones discretas ya que
lo importante es mantener un tipo de cambio real vy,

competitivo.(partiendo del supuesto de que este ha llegado a



aleanzar un nivel considerado como el de "equilibrio").

Por su parte los salarios y el tipo de cambio sufren un
congelamiento temporal que contribuye para restablecer la
confianza de la poblacién en la economia.

IV) Politica comercial: De la misma manera que en los
planes ortodoxos en un programa heterodoxo se implementan
medidas de politica comercial encaminadas generalmente a una
mayor 1liberalizacién y apertura comercial que traera como
consecuencia una mayor asignacién de recursos por que dentro
de la economia se producird una mayor oferta de bienes que en
condiciones ¢éptimas serdn de mayor o igual calidad y a menor
precio que los nacionales produciendo una competencia
efectiva.

De esta manera, para este ¢tipo de programa de
estabilizacién el punto principal gira alrededor de 1la
ruptura de golpe de 1la inercia y 1las expectativas
inflacionarias por medio del congelamiento de precios y
salarios. Ademds, "un programa de este tipo introduce
importantes cambios institucionales en el régimen de polfitica
econémica, por ejemplo, el abandono de los esquemas de
indizacidn." <46

Todo lo anterior en su conjunto permite planear en un
marco de estabilidad macroecondmica intertemporal que
propicie que los agentes econémicos estén en mejores
condiciones para formular planes con miras al futuro y que

esto permita que las decisiones sean congruentes entre si.

46.- Ibid p 223.
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= CONDICTONES PARA SU APLICACION -

Con una inflacién alta y cuando los contratos en
términos nominales son a plazos muy cortos o bien
inexistentes, y los principales precios de la economia, tales
como la tasa de interés, los salarios y el mismo tipo de
cambio se encuentran indizados, el ajuste gradual plerde
efectividad. Ademds, si el pais tiene un largo historial
inflacionarioc coexiste con grandes distorsiones de las
cuentas externas, derivadas de una politica comercial
proteccionista y una politica cambiaria de sobresaturacién,
las restricciones institucionales para el ajuste gradual son
todavia mayores. Por lo tante, un ajuste ortodoxoc no
soluciona los problemas de inflacién y de balanza de pagos y
sl en camblo provoca problemas de confianza dentro de la
poblacién. En cambio, un programa heterodoxo dentro de estas
condiciones seria mas efectivo pues este tipo de programas
evita los problemas de transicién. Por otro lado, para
asegurar el éxito del conjunto de medidas gue romperan de
ntajo"® la inercia y las expectativas inflacionarias es
necesario que dentro de la economfa se corrijan con
anterioridad algunos desequilibrios dentro de los sectores
econdmicos que garanticen de alguna manera condiciones
estables y controladas.

"La precondicidén esencial para la adopcién de un plan

heterodoxo es que el problema inflacionario sea 1lo



suficientemente severo. Esto debe de manifestarse en un
concenso publico de que la inflacién es un mal cuya pronta
solucién es impostergable, al haberse desgastado ya
completamente la tolerancia social de sus efectos. Ese
concenso ha de ser lo suficientemente generalizado para
convencer al goblerno de gue la lucha contra la inflacidn
debe convertirse en prjoridad, aun en el caso de que el
gobierno estuviera todavia obteniendo beneficios derivados de

la inflacion." <47

47.- Ibid p 237.
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"Cuando se habla de "programa de ajuste estructural", se
hace referencia a un conjunto de politicas donde las medidas
modifican o estdn encaminadas a actuar sobre la organizacién
o sobre la manera misma de funcionar del sistema econémico
con el objetivo principal de mejorar la eficacia de las
decisiones de los agentes, tante si se trata del aparato
gubernamental como de la empresa del sector privado". <48

Por lo tanto por programa de estabilizacidén podemos
entender las maniobras a la gue es sometida la economia para
alcahzar cuando menos cuatro objetivos:

1) Mantener un nivel aceptable de la actividad econdémica y
del crecimiento.

2) Mantener la inflacién en una tasa manejable en términos
de la propla historia de crecimlento de precios del pais.

3) sostener una independencia en las relaciones econdmicas
externas,

4) Redistribulr el ingreso y la rigueza dentro de la
economia. <49

Para lograr los objetivos anteriores estos programas de
establlizacién trabajan sobre varias variables de la economfa

como son:

48.- Daniel Boutaud y Christian deblock "Ajuste estructural
y opciones de desarrollo" en Economia de América Latina # 20
estrategias de desarrollo y planeacidn CIDE 1991 pp 95.

49,.- Véase Lance Taylor "variedades de la experiencia es
tabilizadora® en Investigacién Econémica 189, julio- septiem
bre, pp. 11-52.
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1) Recortes presupuestales y mayores impuestos.

2) Politicas monetarias restrictivas,

3) Una liberalizacién comercial y del tipo de cambio.
4) Ademds de una politica de ingresos.

En el caso del Plan mexicano (PSE~PECE) se retomaron los
programas de estabjlizacién de otros paises (Argentina,
Brasil, Bolivia, Israel, y otros planes anteriores), ademds
de tomar en cuenta la experiencia particular de MNéxico eso
con el propésito de estudiar sus experiencias y poder retomar
las mejores opciones e instrumentarlas en nuestro pals , ya
que las caracteristicas para implantarlas son diferentes en
cada nacidn dado que las condiciones prevalecientes son
diferentes es’ necesario adecuarlas a nuestra realidad tanto
cultural como politica, social e histérica.

Por lo anterior el gobierno fundamentdé su programa en
algunos puntos principales que son:

1) Saneamiento de las finanzas publicas esto con el fin de
disminuir la magnitud del déficit piblico y estabilizar
la economia y conducir a un cambio en forma ordenada.

2) Se evitd en lo posible la indizacién en la economfa dado
que los precios o alguna otra variable indezada traerfa como
consecuencia una aceleracién de la inflacién.

3) Se fijarén precios clave para frenar la inflacién estos
fuerén el tipo de cambio la tasa de interés y el
salario.

4) Renegociacién de la deuda externa, esto para tener un

mayor margen de negociacién hacia dentro y tener tiempo para



sus reformas.

5) Se trabajd sobre la liberaciéon de los mercados
financieros,con la finalidad de evitar que se saliera de toda
proporcidén los instrumentos financieros evitande con ello
volatilidad principalmente en el mercado de divisas.

6) Se acelerd la liberacién comercial, mediante la rdpida
instrumentacion de medidas canalizadas hacia la eficiencia de
las empresas tratando de consolidar el aspacto
macroecondmico.

7) Se realizé la privatizacién de las empresas publicas no
estratégicas por etapas, esto para maximizar los recursos
obtenidos por su venta.

8) Se negocia con otros paises para poder atraer 1la
inversién extranjera generando mejores condiciones para
empresas de gran presencia mundial, pues la inversién
extranjera trae consigo mejores condiciones de productividad,
una mayor cantidad de empleo y mejor remunerado, ademds de
dar confianza a los inversionistas nacionales y
extranjeros facilitando también acceso a nuevos mercados
etc..

9) El gobierno caomo punto fundamental ha tenido una politica
econdmica coherente, con el unico propésito de crear un clima
de confianza dentro de la poblacién a todos sus niveles y
poder realizar los cambios necesarios dentro de la politica

econénica del pafs. <50

50.~ Véase José Cérdoba "Diez lecciones de la reforma
econdémica en México" en revista nexos mim. 1991 pp 31- 48
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El programa estabilizador de México representd un viraje
importante dentro de la politica antinflacionaria, pues se
empleo una politica de recorte drdstico del gasto piblico, se
elevaron los precios y tarifas publicas, se devalu6é el tipo
de cambio y se otorgaron aumentos salarlales en su primera
fase, pero para la segunda se trabajo con un congelamiento de

los precios.
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11T.4.- Fl PACTO Y SU VINCULACION CON OTROS PLANES DE CHOOUE
=EXBERXENCIA INTERNACIOMAL -

E1l Pacto de Seclidaridad Econdémica (P.S.E) en México fue
uno de los ultimos de una serie de programas de
estabilizacién antinflacionaria que se introdujerdn en
diferentes paises durante los afios de 1985, 1986, 1987, En
1985 se introdujeron programas de Estabilizacién en
Argentina, Israel y Bolivia. En 1986 se implementé el Plan
Cruzado en Brasil. Estos programas surgierén de situaciones
politicas y econémicas diferentes, y representarén diversas
teorfas econémicas respecto de la inflacién por lo tanto es
importante que conozcamos sus caracteristicas para poder
tener en cuenta sus aciertos y sus'errores y no cometerlos de
nuevo y también considerando sus condiciones anteriores a la
implementacién de los programas en sus respectivos paises.

Tratare de describir alqunos de los elementos de los
planes de estabilizacién dentro de estos paises dado que en
estos programas de choque se han combinado medidas ortodoxas
(monetarias y fiscales) y heterocdoxas (congelacién de precios
y salarios), que dieron esperanzas a muchos de sus habitantes
de que por fin se eliminarfa la inflacidn,el cual es uno de
los problemas que mas ha dafiado a los pafses latinoamericanos
principalmente en las ultimas décadas lo que ha provocado

mucha miseria en estos mismos.
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El programa antinflaclionario de Israel llamado "Programa
de Estabilizacidén Econémica®, fue introducido en julio de
1985 por el Primer Ministro, Shimon Pérez. El programa se
llevo a cabo "después de un decenio de inflacién en continua
escalada y de crisis recurrentes de balanza de pagos que
desde 1973 han provocado el virtual estancamiento del
crecimiento econdémico, Israel emprendié en julio de 1985 un
programa gleobal de Estabilizacién. La nueva politica logrd
una drastica desaceleracién de la inflacién aunada a una
mejora de la posicién externa de Israel, sin causar un
aumento significativo del desempleo”. <51

Durante los afos que antecedieron al programa, se
realizardn intentos por vencer 1la inflacién basados en
controles de precios de bienes y servicios para reducir los
gastos en subsidios, los cuales dieron como resultado alzas
exageradas en los preclos al removerse los controles.

Cuando se anuncié el nuevo programa el nivel de
inflacién era superior al 20 por ciento mensual y mostraba un
continuo aceleramiento y un incremento en los movimientos
especulativos por lo tanto el programa implementado en Israel
tenia el propésito de reducir de golpe la inflacién y de
mejorar la balanza de pagos de forma significativa. “"La

elaboracién del programa fue la combinacién de una reducciodn

51.- Dornbusch y Fisher "inflacién y Estabilizacién (la
experiencia de Israel, Argentina, Brasil, Bolivia y México)"
trimestre econémico ed. FCE 1988 pp 17.



drdstica del déficit con la fijacién sincronizada de varias
"anclas nominales" (el tipo de cambio, los salarios y el
crédito bancario).

La reduccién del déficit trataba primordialmente de
estabilizar la balanza de pagos y facilitar una fijacién
creible del tipo de cambio (tras una devaluacién inicial).
El "“anclaje" de los precios a diversas variables nominales
tenia el propésito de asegurar la rapida reduccidén de la
inflacion (y de las expectativas), sin arrojar demasiado peso
sobre una sola ancla, lo que podria haber generado excesivos
costos reales'. <52

De esta manera los aspectos m&s importantes de este
programa fueron:

1) Una reduccidén en el déficit gubernamental del 15 a 5 por
ciento del PIB (mediante la eliminacién de subsidios a
alimentacion y transporte y el incremento e introduccién de
impuestos sobre viajes al exterior, automéviles y bienes
rafces).

2) Una congelacidén de precios y sueldos durante tres meses,
con la idea de que esta congelacién se fuera a modificar
gradualmente durante el siguiente afo compensando el
incremento de los precios.

3) con el inicio del programa se llevo acabo un cambio de
moneda y una devaluacién del shekel del 25 por ciento, con
una paridad frente al dolar de 1,500 shekel o 1.5 nuevos

shekel, siendo esta paridad fija frente al délar y ademas se

52,- Ibid p 21.
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realizé una unificacién parcial de los tipos de cambio para
las importaciones y las exportaciones.
4) Se restringe el crédito bancario elevando las tasas de
encaje legal y de interés real sobre los préstamos de
descuento de bancos comerciales

Después de un afio del programa, se habfa eliminado la
mayoria de los controles de precios (permanecian en vigor los
controles de precios para el 40 por ciento de los bienes y
servicios contra 25 por clento en épocas normales y 9C por
ciento al inicio del programa), y la tasa de inflaciodn habia
caido a menos del 2 por ciento mensual. No hubo escasez , ni
tampoco sefiales de inflacién reprimida, y la tasa de
desempleo fue de sdélo 7.5 por ciento. El déficit habia
bajado de un promedio mensual del 12 por ciento del PIB antes
del programa a un nivel mensual del 4.5 por ciento en los
meses posteriores a su introduccién,

Para finales de 1986 la inflacidén se ubicaba dentro del
20 por ciento (181 por ciento en 1985), y el crecimiento del
PIB se sostenfa en un nivel de 3 por ciento (3.4 por ciento

en 1985).

ARGENTINA - EI PLAN AUSTRAL -

"En lo afos anteriores al plan austral la inestabilidad
y el estancamiento fueron los aspectos mas prominentes de la
actividad econdémica. Entre 1975-1985 el PIB crecid a una

tasa media anual cercana a 0.5%; la Inflacién se elevé a 11%
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mensual (promedio de un periodo de doce meses): el déficit
fiscal nunca bajo del 5% del PIB y en algunos casos pasé del
15% del PIB, y la deuda externa bruta aumento en 42 mnil
millones de délares." <53

El Plan Austral fue introducido en Argentina por el
presidente Alfonsin en junio de 1985, cuando la tasa de
inflacién mensual habia alcanzado el 30 por ciento y el
anualizado un 2500 por ciento de esta manera las bases para
el programa fueron:
1) Recortes presupuestales.
2) Financiamiento no inflacionario del gasto publico y del
crédito.
3) Congelacidn de precios, tarifas y salarios.
4) Y la introduccién de una nueva moneda, el austral, con
paridad flja frente al délar. <54

Entre los meses de Junio de 1985 y Marzoc de 1986 1la
inflacién bajé a un nivel promedio del 2 por ciento mensual
esto debildo a que en esta etapa se caracterizé por
congelacién de precios y austeridad fiscal. ©Para abril de
1986 hubo cada vez mayores sefiales de inflacién reprimida y
los sindicatos empezardn a pedir aumentos. Por lo tanto, el
gobierno aflojo los controles de precios, y la inflacién
subio de inmediato a un nivel del 4 por ciento mensual,

llegando a un nivel del 8.8 por ciento en agosto de 1986.

53.~ Ibid p 141.

54.- Véase Marino y Rubli "log planes heterodoxos de
Estabilizacién: sus caracteristicas y 1la experiencia
reciente" en Monetaria volumen X, nim 3 jul-sep 1987 ed CEMLA
PP 264-268.
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Mientras tanto el gobierno tuvoe que devaluar el austral en
Septiembre de 1986 el gobierno volvié a imponer controles de
precios y sueldos, pero con una indizacién mensual de
aproximadamente 3 por ciento. En una tercera etapa de
octubre de 1986 a febrero de 1987, se intenté una politica
monetaria restrictiva para frenar el proceso inflacionario
renovado, a pesar del incremento del déficit fiscal.

Los resultados iniciales del plan fueron dque la
inflacién sufrio una baja de una tasa anualizada de 2500 a
385 por ciento al terminar 1985 y de 81.9 por ciento en 1986,
comparada con 433.7 en 1983 y 688 por ciento en 1984. <55
El crecimiento econdmico bajo 4 por ciento en 1985, pero
aumento 5 por ciento en 1986. Mientras tanto, el déficit
publico bajé de 11 por ciento del PIB en el segundo trimestre
de 1985 a 3.6 por ciento del PIB al terminar 1986. sin
embargo, una parte de esta reduccién se debié a la propia
reduccién de la inflacidn, <56

En 1987 1la tasa de inflacién repunts, el déficit
gubernamental aumentd, y la tasa de crecimiento del PIB
disminuyo. Con una tasa de inflacion mensual de 6 por
ciento, el gobierno introdujo un nuevo plan de chogue en el
mes de Febrero lo que representaria una cuarta etapa del

pacto en la cual, otra vez se congelarén los precios y

55.~ Véase Dornbusch y Ficher, op cit. pp 146-194.

56.~ Esto se debe a que en épocas de una gran inflacidén los
ingresos del gobierno mediante impuestos se ven severamente
mermados por el resage entre el momento de calcular y el
momento de cobrarlos. Al reducirse la tasa inflacionaria,
hay un aumento automdtico en los ingresos piblicos, con una
reduccién correspondiente en el déficit.
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sueldos, se bajaron las tasas de interés, y se congeld la
paridad después de una devaluacién del 6.6 por ciento. El
resultadc inmediato fwe una baja en la tasa mensual de
inflacién a 4.2 por ciento en mayo, pero volvidé al nivel del
7 por clento en Jjunio. Mientras tanto, la tasa de
creciniento del PIB disminuyé a un nivel de 2.6 por ciento,
la mitad de su nivel de 1986. Para el segundo semestre, el
déficit federal se habia incrementado a un nivel del 7 por
ciento del PIB.

El colapso final del plan de Febrero ocaciond otros
ajustes de precios y sueldos que empujaron a la tasa mensual
de inflacién a 14 por ciento en los meses de Agosto y
Septiembre. A mediados de Octubre el gobierno tuvo que
congelar otra vez los precios y salarios, con una gran
devaluacién del austral, y la introduccién de un sistema dual
de cambios, también el gobierno se comprometio a reducir el
déficit mediante aumento de impuestos y recorte de gasto
estos tltimos ajustes también fueron decepcionantes pues la

inflacién para finales de 1987 era del doble de 1986 lo mismo
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ocurria con el déficit con respecto al PIB (6 por ciento en

1987 contra 3.6 por ciento en 1986).

Este pequefio pals empezo a sufrir graves problemas de
hiperinflacién aproximadamente de abril de 1984 y hasta

Septiembre de 1985. Durante estos 17 meses la hiperinflacién



alcanzaba niveles por encima de 23,000 por ciento anual y el
promedio de la tasa de inflacién mensual llego a 50 por
ciento lo que ubico a esta como la séptima mayor tasa
inflacionaria de la historia. Por tal motivo el presidente
entrante se vio obligado a introducir su "Nueva Politica
Economica®.

La cual en contraste con el Plan Austrgl, sc basaba en
las siguientes variables:
1) Se desmantelaron todos los controles sobre los precios,
tasa de interés, exportacion e importaciones, excepto para
los bienes y servicios de abasto pliblico y un pequefia parte
de servicios publicos.
2) El mercado libre de divisas se legalizé, y se unificd
permitiendo la "flotacion" del tipo de cambio oficial, con el
resultado de que cayera a un nivel de 7 por ciento de su
paridad anterior con el délar.

Pero ademds tomé otras medidas como son:

3) Drdsticas medidas de correccioén fiscal.
4) Se congelardn salarios de gran sector puiblico.
5)  Ademas de manera adicional se cambid de moneda del peso
boliviano, al boliviano. <57 <58

El resultado de la nueva politica fue gue en un s6lo mes
la tasa de inflacién se habia vuelto negativa, sin controles

de precios.

57,~ Un boliviano equivale a un millén de pesos bolivianos.
gsta reforma trataba de facilitar la contabilidad y 1las
operaciones diarias.

§8.~ Véase Dornbusch y Ficher, op cit. pp 380-390.

112



Después de un pequefio repunte en la inflacidén al
terminar 1985, en febrero de 1986, en una segunda etapa del
programa se introdujerdén medidas drasticas para reducir el
déficit publico. Las empresas paraestatales, cerraroh o0 se
privatizaron, los sueldos del sector publice se congelarén,
se eliminarén los subsidios a la gasolinpa, y se introdujerén
nuevos impuestos, incluyendo el IVA e Iimpuestos especiales
sobre cigarros y vino, y scbre el patrimonio.

Los resultados del programa para el afo 1986 fueron una
baja en la tasa de inflacidén anual llego a 21 por ciento
entre marzo de 1986 Yy marzo de 1987 o sea 1.6 por ciento
mensual, y en el déficit a 4 por clento del PIB (comparado
con un 28 por ciento en 1984). El1 PIB disminuyo menos de lo
esperado (entre -2.9 y -3.5 por ciento), tomando en cuenta la
fuerte restriccién fiscales, y la cafda de los precios del
estafio, uno de los principales productos de exportacidn.
Mientras tanto, la tasa de desemplec subic tan e6lo 3 por
clento 1llegando a 20 por ciento, segun las estadisticas
oficiales: pero también se estima que el subempleo (o
economia subterrdnea) se ha incrementado hasta un 60 por
ciento.

En 1987 el gobierno traté de consolidar los avances de
la Nueva Politica con una recuperacién econdémica. Con base
en préstamos de US $ 350 millones de fuentes multilateral y
oficiales, se emprendidé un programa de inversién piblica en
los ramos de los transportes, energia y agricultura. El

resultado fue un aumento del PIB de aproximadamente 3 por
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ciento en 1987, y un ligero incremento dentro del déficit
como porcentaje del PIB a un nivel de 7 por ciento. Sin
embargo, como el déficit se financlé por fuentes externas, la
inflacidén siguié su tendencia bajista, terminando el afio 1987
en un nivel de 10 por ciento. Mientras tanto, el boliviano
se deprecio sélo 9 por ciento durante el mismo afio en el
mercado oficial de canbios y 11 por ciento en el mercado

paralelo. <59

El programa de establlizacién en Brasil se anuncidé como
el plan cruzado el 2B de febrero de 1986, cuando la tasa de
inflacién habfa llegade a un nivel del 15 por ciento mensual
(entre 400 y 500 por ciento anual). Se habia restaurado un
gobierno civil en Brasil (después de 21 afios de goblernos
Militares) en 1985, con la eleccién del presidente José
Sarney.

"El Plan cruzado favorecfa la interpretacién de que la
inflacién brasilena era principalmente inercia. La inercia
de 1a inflacién derivada de los mecanismos de indezacién para
la correccién monetaria de los precios, los salarios, el tipo
de cambio y los activos financieros, 1lo que tendfa a

perpetuar la inflacién del pasado." <60

59.- Véase Sanginés, Allen. ¢ZOrtodoxia o Heterodoxia? La
Estabilizacién de la Economfa Boliviana 1985-1986 (Estudios
Econdémicos del Colegio de México, octubre 1987).

60.~ Dornbusch y Ficher, op cit. p 260.



Los economistas ("inercialistas" <6l) gue consibierdn el
Plan Cruzado pensaron gque no era necesaria una mayor
moderacidén fiscal y monetaria. Por lo tanto, las variables
que manejo el Plan fueron:
1) Congelacién de precios y salarios (después de un aumento
de sueldos de 8 por ciento).
2) Introduccidén de una nueva moneda, el cruzado (en vez del
cruzeiro, la nueva moneda representaba una paridad de 1000 a
uno con respecto a la vieja unidad monetaria), con una
paridad fija frente al délar(13.84 cruzados por délar).
3) Se elimind la indizacién, un aspecto Importante de la
economia brasilena.
4) Se decidié mantener las tasas de Interés reales en los
niveles, excesivamente elevados, registrados antes del 28 de
febrero. <62

Los resultados iniciales del Plan fueron impresionantes.
Durante los primeros seis meses (marzo-septiembre de 1986) la
tasa de inflacién mensual fue de 1 a 1.5 por clento en
promedio, mientras que 1la produccién aumentéd en forma

importante.

61.- La tesis de la inflacién inercia considera que en un
amblente excesivamente inflacionario los agentes econdémicos
despliegan un conportamiento Ffuertemente defensive en la
formacién de los precios que los lleva a restablecer el pico
anterior de sus ingresos reales en el momento de cada
reajuste periédico de precios. Si todos los agentes adoptan
la misma estrategia de recomposicién periddica de los picos,
la tasa de inflacién tiende a perpetuarse o incluso a
acelerarse en la medida que los distintos agentes econémicos
elevan frecuentemente los precios con el propésito de elevar
su lngreso real del periodo anterior.,

62.- Véase Marino y Rubli, op cit. pp 264~268.



Por el efecto combinado del aumento en el poder de compra
y la congelacién de los precios, hubo auges de consumo, el
mercado accionario y el mercado de bienes rafces. Para el mes
de Junio el auge consumista y 1los controles de precios
estaban empezahdo a causar escasez de muchos productos (por
ej. coches, carne, leche), y se empezd a hacer evidente gue
los aumentos de precios reales erah mayores gue los
reportados oficialmente.

Para finales de Abril dos importantes indicadores de
confianza se empezardn a volver negativos: la tasa de interés
y el tipo de cambio. Al final de Agosto la tasa de interés
habia llegado a un nivel de 42 por ciento (comparado con un
nivel de 21 por ciento cuando el Plan empezd), para Octubre
la prima del dolar negro sobre el délar oficial era de 90 por
ciento.

En Junio de 1987, con la tasa de inflacién mensual cerca
de 30 por cliento (800 por ciento anualizada) se anuncidé un
segundo ‘“choque heterodoxo", en donde se intentd evitar
algunos de los errores del primer Plan. El nuevo Plan
incluyo:

1) una congelacidén temporal (de 90 dias) de preclos y
sueldos, con la reanudacién después de este perfodo sobre la
base de la inflacién promedio reportada en los tres tltimos
meses.,

2) Una congelacidn total de precios de los bienes y servicios
ofrecidos por el sector publico, esto complementado con una

reduccién de subsidios al mismo, asf{ como una reduccién de
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las obras realizadas por este.
3) una devaluacién del cruzado (a cr$40 contra cr$13.8 cuando
se introdujo el Plan).

Dentro de este nuevo periodo la paridad no se congeld,
sino que se depreciaba para mantener la competitividad de las
exportaciones brasilehas y también se anunciardn recortes
presupuestales en subsidios, y en inversién y una reduccidn
del sector paraestatal. No obstante las anteriores reformas
el sector privado ya habia pérdido la confianza en el
gobierno y tan pronto como se descongelarén los precios y
sueldos la tasa inflacionarla empezo a crecer hasta un nivel
de 15 por ciento en Dic. de 1987.

Al finalizar este afo el resultado fue el sigulente: el
déficit publico entre 6-7 por ciento del PIB (parecido al de
1986) y el PIB bajo de 8% en 1986 a 3 por clento en 1987,

CONCLUSIONES

Dentro de los programas de estabilizacién anteriores el
éxito o el fracaso dependié de la profundidad de las medidas
adoptadas, pues el éxito del programa radicd en una reduccién
extraordinaria del déficit piblico (pareciera que el elemento
de mayor ponderacién dentro de los 4 planes estudiados ha
sido el fuerte ajuste del déficit gubernamental tanto en el
éxito como en el fracaso de los programas antinflaclonarios),
pero se debio también a una sincronizacién inicial, apropiada

y ‘creible, de las variables nominales mas importantes dentro
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del ambiente macroeconémico. Ademds de elementos externos de
gran importancia como podrian ser los apoyos econdmico de los
paises desarrollados y de organismos multilateral vy
bilaterales de financiamiento, pues la carga de la deuda
externa sobre el sector fiscal es casi inmanejable (por lo
tanto para reducir el déficit piblico se tenla que reducir
drdsticamente el problema de la deuda externa e interna)

De los 4 programas de estabilizacidn gque hemos expuesto
tanto el de Bolivia como el de Israel lograrén reducir 1la
inflacién de manera considerable, Argentina s6lo tuvo un
éxito wparcial y Brasil con su Plan Cruzado fracasd
rotundamente.

Quizds los factores que contribuyerdn marcado la lfinea
de éxito o fracaso fueron:

1) El tamafio de los paises que implementarén los planes, pues
mientras Bolivia e Israel son pequefios y relativamente mas
controlables Argentina y Brasil son naciones mucho mas
grandes y complejas y por los tanto mucho menos controlables.
2) El factor interns : que mientras Bolivia e Israel
implementarén una reforma fiscal evidente y efectiva. Donde
el goblerno no s0lo dejé de gastar, sino gue fue notorio lo
realizado., Argentina y Brasll no dieron sefiales similares,
ni tampoco actuardén enérgicamente contra sus altos déficit
gubernamentales, principalmente por motives politicos (hay
gque recordar gque los dos recién entraban en la democracia
después de varios afios de dictaduras Militares y que las

medidas econémica adoptadas podrian ser impopulares en una
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situacidn politica todavia inestable).

3) otro de los factores es el externo: que ayudé a los
programas, Y que debe de haber sido el de la importancia
estratégica a nivel internacional pues mientras Israel es un
importante aliado de Estados Unido (por lo cual recibe
subsidio anual muy importante y también en su momento recibio
ayuda de urgencia de $1,500,000 de ddlares) lo gue le
permitié reducir su déficit federal y pudo mantener el
crecimiento econémico durante su programa. Bollvia por su
parte al ser un pais que preocupaba por su alta exportacidn
de drogas desperto un alto interés por sacarla de la crisis y
recibio apoyo econdmico de los principales organismos
internacionales cuahdo implementd su programa
antinflacionario. Mientras, que tanto Brasil como Argentina
rechazaban la ayuda econémica de los organismos
internacionales por ser un ataque a su soberania, por ultimo
hay que hacer notar que estos dos paises tienen problemas
bastante serios con sus respactivas deudas externas que son

considerablemente altas.
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CAPITULO 4

EVALUACTON DEL PLAN DE RSTABILIZACION EN SU LUCHA CONTURA LA
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IV..= EVALUACION DRL PL.AN DE ESTADILIZACION RN SU_ILCHA CONTRA
LA INFLACION 1988-1992,

como es bien sabido, la estrategia del pacto sumé al
ajuste fiscal una politica de ingresos tendiente a romper las
expectativas inflacionarias por medio del control de los
principales precios de bienes y servicios, la fijacidn del
tipo de cambio y la congelacidn de salarics. Estas medidas,
al frenar la dinercia inflacionaria, abrirfan un pericdo en
que el fendmeno se encontrarfa bajo control, ofreciendo asi
la oportunidad de introducir en la economia otros cambios
necesarios a fin de vencer el problema y dar paso a la
estabilidad y el crecimiento, En este sentido, se
acelerarian los procesos de desincorporacién de empresas
estatales y de apertura comercial.

Tras cinco afios del programa de estabilizacidén en
México, es innegable que la economifa mexicana se ha
trasformado sustancialmente. La liberacién comercial, la
menor intervencidn del gobierno en ia economfa, la correccién
en el desequilibrio en las finanzas publicas, las reformas en
el agro y el sector financiero, la reforma educativa, la
tendencia descendente de la inflacién y las renegociaciones
de la deuda externa, son factores que confirman y enmarcan el
nuevo perfil del quehacer productivo de México.

No obstante lo anterior, 1la reestructuracién de la
planta productiva, la desaceleracidén econémica nacional y el

menor crecimiento de los pafses industrializados, han
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ocasionado costos que en 1992 se manifiestan en estancamiento
del sector exportador, menor dinamismo de la inversion y la
oferta industrial, asi come insuficiente deneracién de
empleas. De esta manera podemos observar que toda reforma
econdmica tiene un costo social y productivo.

México, presenta avances significativos en su proceso
estabilizador. Por lo tanto es importante, consolidarlo pero
sin perder de vista otros factores no menos importantes (como
son el enmnpleo, la redistribucidn del Ingreso, etc..) esto
para que el crecimlento sea menos heterogéneo, per lo que se
hace necesario recuperar el deterioro del poder de compra,
promover la modernizacion de los sectores y avanzar hacla la

creacion de empleos permanentes y bien remunerado.



IV.1.~ INFLACION (1988=1992}

Sin duda se trata del renglén en torno al cual se ha
concentrado la instrumentacién y manejo de la politica
econdmica de la presente administracién, teniendose 1la
seguridad de que no puede lograrse la estabilizacién sin el
control del proceso inflacionario, por los efectcs nocivos de
este fendmeno.

Después de reconocer ios desequillibrios estructurales de
la economia y tratar de corregirlos se intento establecer una
estructura gue permitiera a la economia crecer utilizando en
su mayor parte sus propios recursos.

La aplicacién del Pacto de Solidaridad Econdmica, los
recortes en el gasto puiblico, el' congelamiento de precios
publicos y ©privados, (hay que hacer notar que esta
congelacién de precios séle fue parcial pues estaba
supeditada a continuas negociaciones de tal manera gque la
inflacién para los precios era "concertada" con el objeto de
no dejar a la deriva las expectativas de los sectores
econémicos) el tipo de cambio y salarios,(este ultimo rubro
s{ se mantenia congeladc sin ninguna mejora en todo el afio
con un ligero incremento al principio del mismo lo que trae
consigo una caida adicional del salario real) todas ellas
medidas de la estrategia contra la inflaclén instrumentada a
lo largo de 1988, permitierén una desaceleracién sin
precedentes en el aumento de los precios,

Durante el periodo de 1988-1992 y como resultado de las
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determinaclones adoptadas en lo relative a la politica
cambiaria, monetaria, crediticia, salarial y fiscal, as{ comao
de la concertacion de acciones entre los representantes de
los distintos sectores de nuestra sociedad, en 1992 ({(guinto
afic de la estrategia contra la inflacidn), los precios han
perdido el dinamismo que les caracterizé durante los
ochentas, ademds de gue sea realizade un saneamiento en las
finanzas publicas. Aun cuando en 1990 el crecimiento de este
indicador fue superlor al conseguido a el afio anterlior, pues
se trata del resultado natural de las ajustes realizades a
los bienes y servicios que mostraban importantes rezagos.

Uno de los indicadores gque muestran los avances
conseguidos, es el relativo al desempefio de los Indices de

precios al productor y al consumidor.

CUADRO IV
INDICES DE PRECIOS
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ARo 1984 1985 1486 1987 1988 1989 1990 1991 1992

INPC 59.2 63.7 105.7 159.2 51.6 19.7 29.9 18.8 11.9

INPP 60.1 61.1 102.3 166.5 37.4 15.5 28.3 14.9 8.4

FUENTE: INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO

Si en la economia mexicara el primero fuera superior en
su crecimiento al segundo, ello indicaria la existencia de
preciones inflacionarias gque estdn siendo contenidas por la
via de controles o por medio de subsidios, con el fin de que

los incrementos de precios de los productores no se



transmitan a los consumidores. Como no es esta la situacioén
prevaleciente a nivel general (aungue sucede en algunos
casos), no se puede hablar de una inflacisén reprimida.

Por otra parte el incremento reportado por los precios
productor , revela el cierre paulatino de la brecha que
prevalecia entre los precios finales y el de los articulos
puestos en fabrica, lo cual indica que casi han desaparacido
los controles administrativos de preciocs, y que en su lugar
es ocupado por las condiciones que prevalecen en el mercado
de estos ultimos. En consecuencia parece consolidarse su

tendencia desendente.
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A diferencia de lo sucedido en 1987, afc en que los
articulos del sector industrial alcanzaron las mas elevadas
tasa de crecimiento en sus precios, a partir de 1988 éste
componente de l1la economia mexicana se ha caracterizado por
producir los satisfactores que registran 1los menores
incrementos para el consumidor (ver cuadro).

CUADRO_V.
Comportamiento de la inflacidn por sector de origen

Rubros\afios 1987 1988 1989 1990 1991 1992

Inflacién nacional 159.2 51.7 19.7 29.9 18.8 11.9

Sector Primario 142.1 83.2 18.9 21,2 20.1 13.3

Sector Secundarie 163.5 41.2 10.8 12,8 13,0 8.5

sector Servicios 159.7 68.2 37.0 23.3 28.3 19.8

Fuente: Indicadores del Banco de México

El significativo desenso del Indice nacional de precios
al consumidor, (INPC) la inexistencia de presiones
inflacionarias artificialmente reprimidas y la trayectoria de
los precios del sector industrial, sumado a los avances en
finanzas piblicas, permiten concluir que la estrategia
aplicada y las herramientas empleadas en los tltimos ahos,
han sido congruentes con el propésito que se buscaba
alcanzar.

Por lo antes mencicnado Méxice tras cinco afios de
haberse iniciado el programa concertado de ajuste econémico
se ha colocado entre las naciones con exitoso programa de
estabilizacién reciente. 8i para otras economfas mantener su
inflacion entre un 10 y 18 por ciento es un extraordinario

resultado, para nuestro pals resulta insuficiente teniendo en
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cuenta que la competencia comercial que se lleva a cabo con
nuestros principales socios comerciales (Estados Unidos vy
Canadd) que son de las principales potencias econdmicas del
planeta, por lo tanto se plantea como requisito indispensable
el cierre de la brecha entre la inflacidn de los tres paises.
por consiguiente es necesario continuar la lucha
antinflacionaria como objetivo central e inmediato de 1la
politica econdmica.

Debo hacer notar que si bien como ya mencione hay
grandes avances dentro del objetivo de el abatimiento de la
inflacién esta no sera estable si no hay un crecimiento
dentro de los niveles de productividad cn toda la estructura
productiva que genere los suficlentes excedentes de
produccién para exportar hacia nuestros nuevos y viejos
destinos comerciales con calidad y bajo precio, con lo cual
se garantizara un futuro con un cierto gradoe de certidumbre
esta productividad ya ha comenzado a elevarse, peroc es
necesario incrementarla mds para aprovechar las negociaciones
que en materia de comercio exterior se han realizado en este
sexenio y gque han ayudado a exportar mds productos
manufactureros evitando con ello depender tan sdlo de el
petroleo como unica fuente de divisas (esto ya lo hemos

manejado en el inciso referente ha comercio exterior y deuda)



IV.2,~ FINANZAS PUBLICAS (1987-18%2)..

Otra de las variables wmencionadas dentro del plan de
estabilizacién son las Finanzas Piblicas, gue en los dltimos
cinco aflos de la peolitica de estabilizacién, ha tenido como
prioridad avanzar en el saneamiento y disciplira de las
finanzas publicas, como pieza clave de este proceso, esto a
través de una adecuada politica fiscal, el estricto control
del gasto piblico y de una trasendental renegoclacién de la
deuda externa.

El apropiado manejo de las anteriores variablgs ha hecho
posible gue en 1992, por primera vez en la historia reciente
de México, las finanzas registren un balance superavitario
cercano al 1 por ciento del PIB.

Las estadisticas oficiales indican que para el mes de
Diciembre 1992 el ingreso del sector puiblico ascendié a
210.293 billones de pesos, monto superior en 18.56 por ciento
al mismo periodo del afio anterior.

De este total, poco mias de la mitad, fue producto de las
percepciones obtenidas por la recaudacién fiscal, en tanto
que el 24.62 por ciento procedio de ingresos no tributarios y
el 16.58 por ciento de ingresos por Pemex.

En el siguiente cuadro podremos observar dque en este
dltimo periodo el ingreso de las finanzas publicas se ha
tenido que sustentar en su mayor parte en los ingresos
tributarios, esto debido a que los preclios internacionales

del petroleo se han venido abajo casi de manera costante.



CUADRO VI
INGRESOS PUBL1COS
afios 1988 1989 1990 1991 1992
TO'PALES 10333.8 13964.9  24095.0 24764.0 27263.0
PETROLERCS 2286.8 3462.5 6285.1 4857.9  6040.3

TRIBUTARIOS 4147.1 5816.2 8204.5 9245.3 10881.6

NO TRIBUTARIOS 283.6 536.9 1369.4 3667.5 2242.7
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FUENTE: INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO

No obstante lo anterior también hay que destacar que
esta reduccién de déficit publico se ha conseguido mediante
la reduccién de los gastos corriente y de inversién publica (
véase cuadro § 8), y también por la venta de grandes empresas
paraestatales, (de 1,155 en 1982 <63 para 1992 guedardn
aproximadamente 239) operacién que ha permitido disminuir la
deuda piblica, bajar las tasas de interés y mantener un tipo
de cambio subvaluado, disminuyendo el pago por concepto del
servicio de 1la deuda publica, 1o cual ha repercutido
favorablemente sobre las finanzas publicas. Asi, la
contraccién de los gastos y de la inversion del sector,
aunado a la venta de las grandes empresas paraestatales, ha
permitido incrementar el gasto social(a partir de 1989 aunque
el gasto total disminuye, la partida de gaste social se
incrementa de 6.7 por ciento del PIB en ese afio a 8.6 por
ciento del PIB en 1992 (SHCP)). Es decir, el goblerno no

podria mantener tales gastos, si no fuera por el proceso de

63.~ UAM "México en la década de los ochentas" El Cotidiano,
1990, pp. 194



privatizacién y el menor crecimiento gue ha venido
instrumentando.

Asimismo, debemos hacer notar que la inversién publica
disminuys, lo que demuestra la menor capacidad del Estado
para realizar obras de infraestructura fisica, y con ello

poder denerar empleos para poder hacer mas dindmica 1la

economia.
CUADRO VII
INVERSION PUBLICA

aflos 1986 1987 1988 1989 1990 1991
% PIB 6.1 5.6 4.9 4.4 5.0 4.6
% DEL GASTC TOTAL 9.8 10.0 8.4 12.3 15.0 16.5
FUENTE: INEGI, el ingreso y el gasto publico en México,
1992, pp 116.

Por lo antes mencionado se podria pensar que el
saneamiento de las finanzas publicas no se sustenta sobre
bases solidas capaces de mantenerlo en el mediano plazo, ya
que al no haber mds empresas para vender, no podrd seguirse
reduciendo la deuda piiblica, ni la tasa de interés, ni
mantener el tipo de camblo, por lo que aumentara la carga del
servicio de la deuda. Esto terminard con el saneamiento de
las finanzas, ya que no se podra contraer mids el gasto
programable ni la inversién ante 1la fuerte contraccién
econdmica gue se generaria, y el alto costo politico y social
que de ello se derivaria.

De esta manera, si las condiciones cambian y hay un

desequilibrio en las finanzas ptiblicas, se rompe la



establlidad cambiaria y se pierde el control sobre 1la
inflacién, se romperifa el atractivoe para los capitales
fordneos que son base fundamental para seguir financiande los
desequilibrios macroecondmicos y que son los recursos con les
que cuenta el gobierno en los afos futuros.

Por otra parte si el défieit publico se logra controlar,
la llegada de capitales fordneos dotaria de recursos por
medio de una mayor tributacién fiscal para el gobierno y por
una mayor derrama de ingresos hacia la poblacién obteniendo

con ello una mayor distribucién del ingreso.

131



IV.3.- POLTTICA MONETARTA (1987-1992).

Desde el principio de el programa de estabilizacidén la

politica monetaria se supedits, al objetivo de contribuir a
abatir 1la inflacién, mediante una fuerte restriccién
crediticia y monetaria, tasas de interés reales positivas y
competitivas con las externas, aundndose una politica
cambiaria de estabilidad.
Las tasas de interés son una de las variables claves para el
programa de estabilizacién porque de su comportamiento
dependen en gran medida el déficit publice, la estabilidad
del mercado financiero y por tales razones se constituyen
come un elemento fundamental para el control o descontrol
inflacionaric pues bien, después que de 1982 a 1987 las tasa
de interés en términos nominales, habian tenido un incremento
considerable, teniendo su climas en 1987, (121.84 por ciento
CETES a 28 dias) para 1988 vy siguiendo la estrategia
contemplada en el programa estabilizador, empreﬁdieron una
baja bastante considerable que para 1988 represento una baija
de -73,12 por ciento y para 1992 representaba un decremento
de -84.59 por ciento (ver cuadro 1).

A dos factores podriamos atribuir la cafida de las tasas
de interés internas, por un lado al factor '"confianza",
alentado por la decisidn presidencial de privatizar la banca
y por las sucesivas negociaciones del PECE; y por otro lado a
la consideracidén de que el ritmo inflaciocnario retorno a

niveles bajos y controlables, lo cual permite reducir 1las
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tasas de interds sin afectar grandemente los rendimientos
reales que obtendrian los ahorradores. Sin embargo, el hecho
de que las reducciones mds drdsticas se vieran acompafiadas de
una elevada demanda y concentracién del papel entre 1los
principales intermediarios, as{ como de un incremento
considerable de la bolsa de valores, deja ver gue aguellas
(las bajas tasas de interéds) obedecierén mds bien a una
decisidn negociada de la politica econémica, destinada a
revitalizar coyunturalmente las expectativas de estabilidad
gquitandole presién a las finanzas publicas, y ganar tiempo
para favorecer el progreso real de las dos principales lineas
de la estrategia econdmica: la repatriacién de capitales y la
captacién de inversién extranijera. En otras palabras la
politica de tamas de interés -junto con la monetaria- se ha
constituido en el principal instrumento para influir en las
espectativas de los agentes econdmicos. Asi con los
continuos desensos, se espera que se estabilicen las
tendencias inflacionarias (con menor pago de intereses sobre
la deuda publica y por tanto un menor déficit asi como una
disminucién de 1los costos financieros de las empresas) y
propiciar la recuperacién del crédito a l1a actividad
productiva, asi sea selectivamente. todo lo cual tendria que
retroalimentar el ambiente de "confianza".

En lo que respecta al tipo de cambio, una vez hechos los
ajustes derivados de la concertacién del PSE en Diciembre de
1987, los tipos de cambio controlado y libra bancario sdlo

experimentaron un ligero "deslizamiento" (3.2 por ciento) en
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Enero y Febrero, para permanecer sin variacién en los diez
restantes meses de 1988 en apoyo a las medidas
estabilizadoras del pacto. Después de este deslizamiento el
gobierno para 1989 y en los sucesivos afios adopto la politica
de mini devaluaciones diarias (que han estado oscilando entre
los 80 y 20 centavos) esto con la finalidad de mantener la
subvaluacidén y no perder competitividad en los mercados
internacionales pero también tratando de mantener
competitividad en el mercade interno para que no provocara
especulacién de divisas.

De tal suerte gque de 1988 a 1992 la divisa se a
devaluado en 33.93 por clento en todo el periodo en
comparacién de los 2357.69 por ciento del periodo de 1982-
1987 (véase cuadro No 1) por lo que se puede observar una
mayor estabilidad de la moneda lo cual ha sido posible dada
la renegociacién de 1la deuda , la entrada de capitales
fugados, la entrada de inversidén extranjera tanto de riesgo
como de portafolio (especulativa), y el control de Ilas
finanzas publicas que requieren de menos divisas y presionan
mehos esta variable.

Por otra parte, la certidumbre en torno de la politica
cambiaria y la garantfa de otorgar rendimientos reales al
ahorrador han permitido evitar presiones especulativas en
contra del peso y una relativa mejoria de la captacién en los
mercados financieros. El acuerdo alcanzado en 1990 tras la
renegociacién de la deuda externa y la confianza que ha

generado en los agentes productivos la congruencia en el
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manejo de la politica econdmica, han permitido una sensible
disminucién en la tasa lider (CEPES a 28 dias véase cuadro 1)
aun que ello se traduzca en rendimientos negativos al
ahorrador nacional en algunos anos del periodo (por ej. 1990
y 1991).

La disminucion que se ha generado en todo el periodo en
-los réditos domésticos aligeré sensiblemente el costo
financiero de la deuda interna del sector pibklico. Asi,
también la reciente desaparicién del coeficiente obligatorio
de liquidez (encaje legal) del 30 por ciento en la captacién
total del sistema bancario y la intencién de el gobierno de
sustituir la colocacién de CETES a 28 dias por valores
gubernamentales de largo plazo (Bondes), son medidas que
buscan liberar recursos bancarios indispensables para el
financiamiento que demanda la actividad productiva, asi como
para ampliar el margen de maniobra gubernamental en el manejo
de la deuda interna dentrc del mercado secundario. La mayor
participacién de otros intermediarios financieros (casas de
bolsa) en la captacisdn mediante instrumentes no
tradicionales, indica una relativa pérdida de competitividad
del sistema Dbancario. Por ello, las  autoridades
gubernamentalés han instrumentado en los tres ultimos afios
toda una serie de acciones encaminadas a desregular la
actividad del sector financiero a fin de reducir los mdrgenes
de intermediacién que prevalecen en la banca y alcanzar
mayores niveles de eficiencia en su operacién. En este

sentido, la privatizacién de 1la banca refleja el



reconocimiento gubernamental de la carencia de recursos
financieros suficientes para efectuar la inversidén que es
imperioso para la modernizacién de la banca, quedando a la
iniciativa privada el reto de prepararse para enfrentar la
apertura del sector financiero, especialmente ante la
inminente entrada en vigor del tratado de libre comercio.

Por ultimo existen elementos que es necesario considerar
para el desarrollo de la actividad de politica monetaria conmo
son: El fipanciamiento de la deuda interna mediante valores
gubernamentales en operaciones de mercado abierto: la
significativa reduccién en el déficit financiero y en
consecuencia la menor demanda del sector publico scbre los
recursos captados por la banca comercial, sobre los
anteriores elementos se a podido avanzar satisfactoriamente,
no obstante, uno de los retos actuales que se reclama para un
crecimiento sostenido de la economia radica en el
fortalecimiento del ahorro interno a fin de que se constituya
en Ia fuente principal de 1los recursos que demanda la
actividad productiva, asignandole asi un cardcter
complementario al ahorro proveniente del exterior. Por ello,
se hace indispensable consolidar la estabilidad de precios,
alcanzar eficlencia en la operacién bancaria, y con ello

garantizar rendimientos reales al ahorrador nacional.
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IV.4.- DEUDA PUBLICA EXTERNA Y CCMERCIO EXTKRIOR
[1587-1991).

Para este perlodo, México ya tenia en puerta una
importante negociacién de la deuda externa que era la otra
variable que se tenia que controlar para que el programa de
estabilizacién funcionara, y para lo cual nuestro pais por su
experiencia queria hacer entender a sus acreedores gue México
no podia cumplir gus compromisos financieros y atender de en
forma simultdnea, las urgentes necesidades de su creclente
poblacidén, y de 1la actividad econdmica gue ha permanecido
estancada en los ultimos siete afios tlempo durante el cual
hemos sido, paradéjicamente, exportadores netos de capital.

Han transcurrido 10 afios desde aquel agosto de 1982,
cuando el gobierno de nuestro pais se vio obligado a recurrir
a una meratoria en el pago de compromisos financieros.

A partir de entonces, se han realizado diferentes
negociaciones de manera continua, que aliviarén un poco la
carga de la deuda pero gque no eliminardn ni resolvieron el
problema, esto porque no incidierén en el servicio de 1la
misma, que es el principal problema, sino gque tan sélo
reestructuré la deuda, de esta manera entre 1982-1988 México
pagé por concepto de servicio de la deuda cerca de 95,000 mdd
saldo que se aproxima al 95 por ciento del total de la deuda
externa del pais acumulada hasta el ultimo dia de 1988.

Dado gque era de suma importancia fincar las condiciones

para reactivar e impulsar el desarrolle del pais era
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necesario 1la negociacién de la deuda externa, ©Por el
anterior motivo desde el inicio del mandato de Carlos Salinas
de Gortari se establecierén premisas [fundamentales que
normarian las negociaciones Je la deuda publica externa:
1) Abatir las transferencias netas de recursos al exterior,
2) Disminuir el valor de la deuda histérica acumulada.
3) Asegurar recursos por un periodo lo suficientemente largo,
de manera que se elimine 1la incertidumbre de 1las
negoclaciones frecuentes.
4) Reducir el valor de la deuda en proporcién al producto
interno bruto. <64

Esta neqociacién cubrio varias etapas. En primer lugar,
fue imperioso que se reconociera la corresponsabilidad de la
deuda entre México y los bancos acreedores, la necesidad de
reducir las transferencias netas al exterior y la eliminacién
del endeudamiento excesive. Los cuales eran planteadas por
nuestro pais como puntos fundamentales de las discusiones.
Estas negociaciones con el Fondo Monetario Internacional y
posteriormente con organismos financieros multilaterales y el
Club de Paris concluyeron con la aprobacién de el programa de
Salinas de Gortarl reconociendose que se tenia que reducir 1la
transferencia neta de recursos al exterior y reducir el valor
real de la deuda y su proporcidén respecto al PIB. Tratando
con ello de eliminar el problema de endeudamiento excesivo.

con el Banco Mundial se acordé que este canallzaria

64.~ Véase Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994 poder
ejecutivo federal mayo de 1989 pp 68-69.
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recursos a México para la inversioén en 1989 por 1,960 mdd, y
para el periodo entre 1990-1992 2,000 mdd, anuales esto para
apoyar el cambic estructural y la modernizacitn de sectores
claves para la economia. Esta suma es igualmente susceptible
de emplearse para operaciones de reduccién de deuda.

Con el Club de Paris se concerté una reestructuracién de
pago del principal e intereses por monto de 2,600 mdd, cuyo
vencimiento era entre mediados de 1989 y mediados de 1992 a
un plazo de 10 afios con 6 de gracia, ademis México podria
acceder a 2,000 mdd anuales para importaciones de los paises
miembros de dicho organismo durante 1990-1992,

Asimismo, se logro que el EXIMBANK {Banco de
Exportaciones e Importaciones) del Japén ofreciera apoyos
financieros a nuestro pafs por 2,050 mdd, para apoyar el
paquete de reduccidn de deuda con los bancos comerciales.

En lo que respecta a la banca comercial internacional se
alcanzarén acuerdos para firmar un paguete financiero que
significaria la reducci6én real de la deuda externa por un
monto de 7,103 mdd, esto mediante la eleccidén de una de tres
opciones que ofrecia el paguete del gobierno mexicano.

Y por ultimo el gobierno se comprometid a realizar
operaciones de intercambio de deuda por inversién (SWAPS),
por un monto de 3,500 mdd en un periodo de tres afios y medio
que se realizarian sobre la privatizacién de empresas
publicas y proyectos de infraestructura.

En el convenio con la banca comercial se logrd que las

transferencia netas se redujeran de un porcentaje del 6.2 por



ciento promedio en los iultimos afios a 2.7 por ciento en 1989
para 1990 a 2.3 por ciento llegando hasta 2.0 por ciento para
fines de la actual administracidén; de esta manera la deuda
histdérica disminuird con la participacién de los bancos en la
opcién de reducir el principal; de la misma forma los
recursos se han asegurado por un periodo de varios aros
disminuyendo asf la incertidumbre gue es inherente a las
negociaciones anuales y por dltimo la proporcién de la deuda
con respecto al PIB disminuira como resultado de la reduceiédn
de la deuda historica.

El 28 de wmarzo de 1990 entréd en vigor el paquete
financiero 1989-1992 el cual permitio a los cerca de 500
bancos acreedores optar, respecto a la reestructuracién de la
deuda, por las siguientes tres férmulas o por combinacién de
las mismas:

1) intercambio de deuda por bonos nuevos con una reduccién
de 35 por ciento en su valor original. La tasa de interés a
pagar sobre el principal reducide sera la tasa de mercado
(Libor mds 13/16 de un punto porcentual)

2) intercambio de deuda por nuevos bonos con el mismo valor
nominal de a deuda original, pero con una tasa menor de
interés fijada en 6.25 por ciento.

3) la dltima opcidn consistia en aportar dinero fresco
entre 1989 y 1992 por un monto igual al 25 por ciento del
valor nominal de la deuda que no se asignara a las dos

primeras opciones. <65

65,~ Véase NAFINZA “EL MERCADO DE VALORES" Num. 16 agosto 15
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Como resultado de dichas negociaciones se obtuvo lo
siguiente: En los dos primeros casos se acordo ampliar el
pago de la deuda a 30 afios donde el principal esta
garantizado con "bonos cupén cero" y existe ademds garantia
del pago de intereses por 18 meses. En el tercer caso los
nuevos recursos serfan suministrados de la siguiente manera:
7 por ciento en 1989 y 6 por clento en los tres afios
subsecuentes. La amortizacién de estos créditos serda a 15
afios con 7 de gracia y la tasa de interés serd igual 2 la que
actualmente paga México sobre su deuda externa.

La seleccién de los bancos (sobre un monto de 48 mil 231
mdd de la deuda reestructurable) - segin el informe anual del
banco de México de 1990 - fue como sigue:

1) 20 mil 541.6 mdd fue objeto de reduccién del principal.
Lo anterior permitio reducir el monto de la deuda piblica
externa en 7,190.3 ndd.

2) La reduccién en el pago de Intereses del periodo del 28 de
marzo al 31 de diciembre de 1990, ascendis a 4B1.1 mdg,
tratdndose de los bonos a descuento y a 468.8 mdd, por lo que
toca a bonos a la par. Por lo que el monto de 22 mil 427.4
mdd fueron tomados para la opcién de bono a la par con
reduccidén de la tasa de interés.

3) 5 mil 262 ndd serfa la base para la aportacién de nuevos
financiamientos (25 por ciento sobre esa cantidad) lo que

permitio que el pafs obtuviera financiamiento de 598 mdd. <66

8 de 1989 México D.F pp 18-24.
66.- Véase BANCO DE MEXICO "INFORME ANUAL 1990", México D.F.
1991 pp 56=59.
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Ademds de lo anterior se acordo que esta reestructuracién
fuera retroactiva a Julio de 1989 por lo cual el pais
recibiria un reembolsc de recursos pagados en exceso durante
el periodo de negociacién de deuda, dichos recursos
ascendieron a 1,127.5 mdd. Por este acuerdo se evitaron
pagos a la banca comercial por 2,545 mdd, que cubrida el
monto de anortizaciones negociadas y sus  intereses
respectivos.

El canje de deuda en reestructuracién (por bonos a la
par y bonos a desctento) Iimplicé que se tuvieran que dar
garantias para el pago del principal y parte de los intereses
de los nuavos bones emitidos (durante 18 meses), por lo cual
el gobierno mexicano adquirié de 1la reserva federal
estadounidense bonos cupén cero por un valor de 7 mil 122
mdd. La parte inwertida (3 mil 400.8 mdd) en garantizar el
principal de los nuevos bonos se capitalizara a una tasa
promedio de 7.9 por clento de tal forma que su valor a 30
afnos coincidira con la deuda a pagar. Asi podrdn amortizarse
integramente los nuevos bonos de forma que no sSe tengan gque
erogar mas recursos de los ingresos corrientes.

No obstante Xos buenos resultados de la renegociacion
México tuvo que adquirir nuevos créditos (por 7,122.1 mwdd)
para constituir la garantias los cuales provinieron de el
Banco Mundial (2 mil 10 mdd) el Fondo Monetario Internacional
(1,268.3 mdd), del EXIMBANK de Japon (1,380.2 mdd) y también
de la banca acreectora através de una carta de crédito (1,090

mdd). El resto se constituyo con aportaciones del gobierno

142



federal por 1,373.6 mdd.

De este total de recursos 3,400.8 mdd se destinardn a la
adquisicién de los "bonos cupdn cero" que garantizan el pago
del principal de los nuevos bonos y a la par. Por otra
parte, 3,697.4 mdd se designarén para constitulr la garantia
de el pago de intereses y 23.9 ndd para los bonos previamente
emitidos por México.

Las negociaciones realizadas por México para liberara
recursos financieros y apoyar el desarrollo econémico si bien
son importantes no se pueden evaluar debidamente dado que los
términos en que quedo contratada la deuda con los organismos
oficiales no esta lo suficientemente clara.

Ademds hay gque hacer notar, que =si bien con las
negociaciones gque concluyeron en 1990 se logro un gran avance
en el problema de la deuda externa, la continua transferencia
de excedente al exterior atenta contra la capacidad
productiva y 1la generacidén de =ahorro interno. Pues no
solamente no disponemos de los suficientes recursos externos,
sino que todavia estamos transfiriendo ahorro a el exterior,
mermande con ello la capacidad de crecimiento endégeno de
nuestra economia. Al disminuir los recursos para la
inversién, menos condiciones hay para modernizar la industria
y superar los problemas productivos que permitan reducir la
inflacién. FEllo hace que procigan las presiones sobre los

diferentes equilibrios macroecondmicos y los precios.
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COMERCIQ FXTERIOR (1988-1992).

Dado que el objetivo de las negociaciones y los acuerdos
comerciales internacionales es lograr 1la penetracién y
permanencia de las ventas externas, en mercados tradicionales
y nuevos, y asi facllitar la expansion sostenida de las
mismas.

México tendrda que reforzar el aspecto de las
negociaciones bilaterales, con el resto de los paises del
mundo y tendrd que sequir rigiéndose por cinco principios:
1) Deberdn incorporar la mayor disminucién arancelaria
posible para las exportaciones mexicanas, reconociendo las
diferencias econdmicas entre México y nuestras contrapartes
comerciales.

2) Deberan minimizar las barreras no arancelarias que
enfrentan nuestras exportaciones, en un d&mbito de clara
reciprocidad.

3) Deberan de asegurar un acceso estable a los mercados
externos, que deriven certidumbre de largo plazo.

4) Deberan procurar un justo equilibrio en la resoluclén de
controversias, evitando la aplicacién de medidas
unilaterales.

5) Deberén inducir cabalmente la complementariedad de nuestra
economia con la de nuestros soclios comerciales." <67

Lo anterior debe estar encaminado a fomentar las

67.~ SECOFI "MEXICO EN EL COMERCIO INTERNACIONAL" abril de
1990 p 6.
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exportaciones no petroleras: Dotando a la planta productiva
de 1las condiciones minimas necesarjas que le permitan
fortalecer su presencia en los mercados externos tanto como
en el interno, a través del acceso a insumos y maquinaria de
importacidén a costos bajos y de fdcil obtencidn; para lo cual
se requieren de apoyos institucionales y créditos para
incorporarse a los flujos de los mercados internacicnales.
Aunado a esto se requlere la realizacidn de acuerdos
comerciales, con naciones desarrolladas y/o en vias de
desarrollo, cuyo fin sera ampliar el mercado potencial para
la exportacién de bienes.

Los anteriores puntos son para tratar de revertir la
tendencia gue se ha venido mostrando ha rafz de la apertura
de 1986, en la cual un gran porcentaje de los bienes
importados se 1les redujo los impuestos trayendo como
consecuencia un incremento en el saldo deficitario de la
balanza de pagos en los iiltimos cinco afos alcanzando niveles
sin precedentes en su historia (-22809 mdd para 1992). Este
deterioro que se explica por el crecimiento mis que
proporcional de las compras forédneas respecto a las ventas
externas del pais, también es producto de la desaceleracién
del ritmo de crecimiento de las exportaciones mexicanas,
cuales s6lo hasta 1992 sufrierén un repunte sobre la
tendencia manifestada en los afios anteriores que fue de 8.22
por ciento, contra el aumento de 24.34 por ciento registrado

por las importaciones el mismo afio.
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Cabe sefalar que el sector fabril es el principal
protagonista de este conmnportamiento, toda vez que 1las
manufacturas tienen continuamente un mayor peso en 1la
actividad exportadora del pais, al representar el 76.67 por
ciento de las ventas fordneas para 1992 y poco mds del 94 por
ciento para el mismo aflo en el total de las adquisiciones
externas, colocandose como el principal promotor del déficit
comercial.

Este déficit comercial se puede explicar por las
importaciones mal pronosticadas. y que son causa de los
efectos combinados de la apertura comercial y de una menor
depreciacién del peso frente al ddlar, que han sido

subestimados por las autoridades desde que se iniciarén ambos
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procesos al f£in de 1987 como se puede observar en el
siguiente cuadro.

CUADRO VIII

IMPORTACIONES

147

(millones de dolares)

Aflos 1988 1989 1990 1991 1992

progranada 14,500 20,700 25,00 31,600 41,643

real 18,898 23,409 29,798 38,184 48,192

Fuente: criterios de politica economica varios afos vy
cuadro anexo No 2

Para fortuna del pais, las estimaciones de ingresos en
cuentn de capitales también se han quedado cortas (gracias al
repunte de los precios del petroleo en 1990 y a los ingresos
de inversison extranjera especulatiya en la BMV y al retorno
de capitales fugados), y las reservas de divisas no han
sufrido las consecuencias.

5i bien hasta ahora la entrada de capitales fordneos a
nuestro pais ha permitido suavizar el desvalance comercial,
no es posible garantizar que en el futuro prdximo se mantenga
como una constante la creciente afluencia de recursos. Es
necesario inducir un cambio cualitativo tanto en 1la
selectividad de los bienes que adquirimos en el exterior,
como en la promocién y diversificacién de nuestra plataforma
exportadora.

No hay gque olvidar que el sector externo también
contribuye en gran medida a 1la estabilidad de precios

mediante la diversificacidén de la actividad exportadora por



lo tanto tenemos que tomar en cuenta "la estructura vy
dindmica productiva interna que determinan en gran medida el
comportamiento del sector externo y de los precios. Cuanto
mayores son los niveles de productividad de la economfa y mas
diversificada sea su estructura productiva y de exportacién,
son menores las presiones sobre el sector externo y mayor
capacidad hay para encarar los shock externos. Ello permite
estabilidad de precios y evita alteraciones de precios
relativos., Por otra parte, al existir bajos niveles de
productividad, baja la integracién interna del aparato
productivo y baja el coeficiente de exportacién, mayores son
las presiones de oferta sobre el sector externo y menor
capacidad hay para encarar los shock externos." <68

De acuerdo a las estadisticas oficiales, entre 1988 y
1992, las importaciones registraron un crecimiento de 155 por
ciento, proporcién, cuatro y media veces mayor a la cbservada
en el mismo periodo por 1las exportaciones, lo que ha
propiciado un importante ensanchamiento del  déficit
comercial, el cual para el cierre del afno de 1992 ascendid a
poco mas de 20 mil millones de délares, (ver cuadro No 2)
nivel sin precedentes en la historia de México (ver grdfica
anterior).

Esta dindmica de las adquisiciones en el extranjero
podrian encontrar justificacién, si en efecto, estuvieran

directamente relacionadas con la modernizacidén productiva del

68.- Arturo Huerta G. "Liberalizacién e Inestabilidad
Econémica en México". ed. Diana México D.F. 1992
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pais, especialmente respecto a la compra de maquinaria y
equipo imprescindible para el desarrollo del quehacer fabril.
Sin embargo, y pese ha esta hipétesis sostenida por las
autoridades, 1lo cierto es gue luego de cinco afos, la
composicién estructural de las importaciones revela que sélo
el 24 por ciento corresponde a bienes de capital, mientras
que el 60 por clento a bienes de uso intermedio y el 16 por
ciento restante a productos de consumo final (este ultimo en
crecimiento acelerado).

Aun  ruando, durante 1992, las ventas fordneas
manufactureras siguierdn colocdndose como la principal fuerza
motriz de nuestras exportaciones (excluyendo & 1las
maquiladoras), la desaceleracién en su ritmo de crecimiento
parece ser una constante. De hechio, en el afo de 1992, las
exportaciones fabriles registraron un incremento de solo 6.2
por ciento, cifra inferior al 13.52 por ciento observado en
1991, De seguir esta tendencla en los proximos afos
tendriamos no tan solo una cifra menor a la observada en 1992
sino gue incluso prodria ser negativa. Esto se deduce de la
evaluacisén de la composicién de las exportaciones siguiente:
* Solo 14 articulos representan mds del 46 por ciento de los
bienes exportados.

* De esos 14, tnicamente tres relaclonados con la industria
automotriz aglutinan mds de la cuarta parte ( 28.9 por
ciento) del total de las exportaciones realizadas.

* Resalta la cafida de las ventas externas de camarén,

automdviles, hierro y acero manufacturado.
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Los elementos citados dan cuenta de la limitada
plataforma exportadora conque cuenta el pais y de la escasa
diversificacién de sus productos, no obstante los esfuerzos
por modificar dicha estructura, mediante la propia apertura
comercial y las negociaciones del Tratado de Libre Comercié,
factores que supuestamente habrian de promover una mayor

afluencia de nuestros productos hacia el exterior.
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Lo anterior demuestra la trasendencia de definir tanto a

nivel de empresa como de gobierno, estrategias para impulsar
las exportaciones directas e indirectas y fomentar la
innovacién de productos de alto potencial exportable,

distintos a la ilndustria automotriz, toda vez que el depender



de unos cuantos sectores,

induce

sin lugar dudas a una

vulnerabilidad extrema y peligrosa para el futuro del

guehacer expertador mexicano.
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V.l.- CONCLUSIONES

1982 fue un afio de crisis para la economf{a mexicana: por
su elevado déficit fiscal (déficit econdmico de 7.3 por
clento del PIB y déficit financiero 16.9 del PIB): el monto
total de la deuda publica externa alcanzé 59.73 miles de
millones de dslares; alto indice inflacionarioc, 98.9 por
ciento; y crecimiento negative del PIB(-0.6 por ciento).

Esta situacién, especialmente el alto déficit del sector
piblico, dié inicio a una nueva etapa de reestructuracitn de
la industria  paraestatal y racionalizacién de 1la
administracion publica, con lo cual la participacién del
Estado en la actividad econémica empezé a disminuir y, a
partir de entonces, el nuevo rol ‘que adopté el Estado fue
encaminado al saneamiento de la economia,

En la década de los 80s, no obstante las politicas
adoptadas por el presidente Miguel de la Madrid, hubo un
creciente deterioro de la situacién econdémica del pais. Pues
en todo el periodo(1982-1988) los gastos totales alcanzardn
niveles muy altos como porcentaje del PIB lo cual generoc
altos déficit fiscales y con ellos problemas econémicos y
financieros.

Lo anterfor se debio principalmente a los altos
intereses de la deuda publica, producto del creciente ingreso
de préstamos externos; otro factor que contribuyé en la
persistencia del déficit publico fueron las trasferencias y

subsidios a las empresas publicas, dado gue éstas enfrentaban
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problemas financieros de envergadura, y el proceso de
desincorporacioén requeria tiempo.

Por todo lo anterjor, el gobierno tomé medidas drasticas
para ajustar las finanzas publicas (politica fiscal
restrictiva), lo cual influyd negativamente en el dinamismo
de la economfa. Esto aunado a otros factores tanto internos
(devaluacién de 1la moneda, caida de la belsa mexicana de
valores, déficit comercial, descontento laboral, etec.. ) como
externos (presion del FMI para cambiar la politica econdmica,
calda de las bolsas de valores en otros paises) generaron
crisis en 1987.

A raiz de esta crisis, econdmica y social, el Estado
buscoé nuevas estrategias para lograr crecimiento,
estabilizacién y el bienestar social. Para esto las
principales estrategias fueron: concertacidn entre sectores y
una politica social mds activa.

Sin duda a los largo de mds de cuatro afios de gobierno,
del periodo salinista, se han consumado cambios que eran
determinantes para la economia nacional y que configuran
ahora un nueve entorno para el quehacer productiveo, como son:
1.- Estabilidad continua de la economia sustentada en el
saneamiento de las finanzas publicas y de un adecuado manejo
del ingreso y gasto del erario, asi comoc en una politica
monetaria y cambiaria compatible con la estabilidad de
precios.

2.- Se introdujeron importantes reformas en el sistema

financiero. El gobierno pasa de financiarse a través del
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sistema bancario y ahora se evoca en mayor medida a 1las
operaciones de mercado abierto, las cuales se colocan como el
principal instrumento de la politica monetaria.
3J.- Con 1la renegociacién de 1la deuda externa y la
amortizacién significativa de el debito interno, hay una
mayor disponibilidad de divisas y de recursos crediticios
para el sector privado, que conjuntamente con el crecimiento
del ahorro interno alienta la inversién productiva.
4.- Se consolida el papel protagénico del sector privado como
promotor del crecimiento econémico a la par del
adelgazamiento y menor participacién del sector publico en
las actividades productivas.,
5.~ Se intensifica la integracién de México a los flujos
comerciales y financieros mundiales. (Acuerdc comercial con
Chile, integracién a 1la =zona de Libre Comercio en
Norteamérica, y ademds de la colocacién de valores
secundarios de capitales entre otros).
6. Se trata de promover la eficiencia de la productividad en
el agro, mediante modificaciones estructurales al articulo 27
constitucional, que induce la practica de esquemas
equitativos de asociacién, entre pequefios propietarios,
ejidatarios y empresarios, con el propésito de canalizar
mayores flujos de capital al campo para con ello poder tener
mejores rendimientos.

La unién de todos los elementos mencionados combinados
con el mantenimiento de 1la concertacién sectorial, 1la

reversién de las tendencias deficitarias del balance



financiero del sector piblico gque por primera vez en la
historia de México es un superdvit como proporcidn del PIB, y
las expectativas favorables de los agentes productives, han
permitido avanzar significatiﬁamente en buena parte de los
objetivos del plan nacional de desarrollo.

No obstante gque se ha avanzado en 1la recuperacion
econdmica con estabilidad de precios, Aun existen metas por
alcanzar como el nivel de las tasas inflacionaria de nuestros
principales socios cemerclales (cercanas al 5 por clente
anual).

De esta forma podemos concluir gque el proceso de
desarrollo del programa de estabilizacién ha sido favorable
para disminuir la inflacién en los primeros afios del sexenio,
sin embargo, la desaceleracion dindmica de la produccién, la
inversion y el empleo a caracterizado el desempeio del
gquehacer productivo en los ultimos dos afos del periodo,
evidencia las dificultades que se presentan para cumplir la
meta del crecimiento proyectada en el PLANADE de 6.0 por
ciento para el periodo 1992-1994.

Sin embargo, hay que hacer notar cque esta reduccién de
la inflacidén carece de bases econémicas internas sdlidas y
depende de unfactor exdgeno: como es la afiuencia a Méxzico de
ahorro externo en magnitudes crecientes para equilibrar 1la
balanza de pagos y sostener tanto el tipo de cambio como 1la
apertura comercial. Si esta afluencia de ahorro esterno se
interrumpe (y mds aun si sale del pais el capital golondrino)

tendrd que realizarse un ajuste brusco del tipo de cambio lo
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cual empujara al indice general de procios.

Ademas de su vulnerabilidad, los costos econémicos y
sociales de la estabilizacidén neoliberal han sido muy altos
para el pais, Primero, porque las politicas contraccionistas
provocaron el crecimiento vertical del desemplec y del empleo
precario, 1la desatencién de la Infraestructura, de la
educacién y de la salud publica, asi como la degradacién de
los salarios y de los niveles de vida de la mayoria de la
poblacién. Segundo, porque la polftica antinflacionaria de
tipo de camblio fijo y apertura comercial ha impactado
adversamente a la planta productiva nacional, incrementando
aun mas los rezagos productivos y la desarticulacién interna
del aparato productive. Tercero, porque el déficit comercial
creciente, resultante de la apertura comercial, se a
compensado con aumento constante de la deuda externa, y ha
rematado en la elevacién desmedida de las tasas de interés
para atraer y retener ahorro externo.

En estas condiciones, cabe elucidar no sélo la
pertinencia de los instrumentos estabilizadores, sino también
g1 el objetivo primordial de una sana politica econdmica debe
ser el logro de una tasa inflacionaria cercana a cero como
fin de siI mismo, aun acosta del deterioro del aparato
productivo, de 1la degradacién del bienestar social y la

enagenacion del patrimonio nacional.
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¥.3 CUADROS ESTADISTICOS



| INFLACION (%}

INPC REAL : 08.8 80.8 59.2 637 105.7 158.2 51.6

ESPERADA* | 60 40 35 50  70aE0 95

i INPP REAL : 835 80.2 60.1 61.t 102.3 166.5 374

i TIPO DE CAMBIO ;

,CONTROLADO (1) 57.4 1202 1678 2570 6114 13667 22730

|LIBRE ; 57.2 150.3 1852 3103 6379 14058 23300

jCPP (%) 1 46.1 56.4 47.5 857 95,3 104.3 45.5
]

|TASA DE INTERES (ANUAL) |

IDEP. PLAZO FIJO 1 MES

|NOMINAL ; 49.9 347 456 65.3 Q0.2 157 31

:REAL | -—488 -261 -136 1.6 -155 -435 -205

|CETES 28 DIAS !

]NOMINAL i e735 523 4766 7118 99.21  121.84 52.3

{REAL -514 -285 —113 75 -65 -~37.4 %4

|PAGARE A 1 MES (2)

'NOMINAL 46.4 67.8 833 116.6 38.8

'REAL | —12.9 4.1 —125 428  —134

e — U — I

*ESTIMACION ORIGINAL SEGUN CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA (CGPE)

1. =k el tipo de

/o controlado en 1991
2. —instrumento disponible a partir del 2 de abrif ds 1954

FUENTE:INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO Y CRITERIOS DE POLITICA ECONOMICA

2647.0
2862
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325
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4055
20.8

37.3
17.8

225
~74

25.99
-39

227
—7.2

14.7
—-4.1

18.65
-2.2

14.75
41

1.8
87
84

31206

15.7

17.83
58

16.88
50

18.2
7.3




1800
208545 275158
81884 £5%08.8
18888.1 19209
157¢8.8 167404
184,41 481520
-118296 —-20077

035 248
-13.17 172
RFAL 279
13353 616
28.14 2821

—36p.20 36920

- 7] X y

1088 < 1067 ol T80 1550
EXPORTACIONES® ;| 212208 223121 243861 210637 180309 208562 20805.1 22764.9 287731
PETROLERAS 18477.3  18017.0 188015 147605  6%07.2 88208 8711.2 7876.0 161687
{no PETROLERAS 47523 62040 75046  8807.2 97237 120264 138538 14880.0 168804
MANUFACTURERAS V75 45082.8 5584.7 4877 e 71168 8007 4 115233 12530.2 138001
IMPORTACIONES® | 14871 65510 112543 152123 114925 122220 18808.2 234007 267085
SALDO 67025 137611 120418  B8451.4 45004 B33 10666 -648.8 -3025.4

VARIACION ANUAL

i EXPONTACIONES 5.10 844 —-1047 —-26.00 2885 -044 10.70 1781
|PETROLERAS -279 3es 1105 5728 8882 2223 17.98 28.28
|NO PETROLERAS : 3248 2085  -918 Pryy 2358 1520 747 1190
MANUFACTURERAS | s1er 2208 ~11.02 4264 3823 1631 87a 1085
IMPORTACIONER -477 314 1740 -1347 001 a8 28y 2720
SALDO 102.99 —505 —34.70 —45.59 B3.40 -50.23 —~ -] —362.20
*NO INCLUVE MAGUILADORAS
FUENTE:ELABORACION PROPIA CON DATOS DE LOS INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO



B ESUNEN DE BALANZA DE PAGOS “{CUADRG 3)

: ’ (l‘ILLONEs DE DOLARES)
‘ANOS 1982 1983 1884 195:: 1586 1987, 1988 1989 1880 199t 1892

UENTA CORRIENTE B

'tmenesos [ 280030 280440 320023 307744 241702 305686 325690 380509 5538803 571353 608545
! *EGQRESOS ' 342240 23528.0 28663.8 29537.7 25842.9 26602 1 350325 420201 62502 2 709241 836€3.5
*SALDO ~6221.0 5418.0 423885 12367 —1672.7 3966.5 —24426 -39602 ~7113.9 -13788.8 -22B05.0
| CUENTA DE CAPITAL |

'A LARGO PLAZO ' 16640.0 7108.0 36172 -216 11458 4472 4 -TNns 3973.7 531186 207245 19725.0

1 -

{*A CORTO PLAZO -6886.0 -BIE7.0 35782 —17B7.9 691.0 -5048.2 -6768 -9363 28490 34002 62209
{*SALDO 1 97540 —-1279.0 390 -18053 18366 —-£758 -—144B2 30374 81636 24133.7 259549
'ERRORES Y :
| OMISIONES © -6831.0 -834.0 -9263 =18507 4387 27097 -28425 13185 21832 =—2207.7 —19725
i

VARIACION RESERVA|

BANCO DE MEXICO t —3185.0 3101.0 32009 -2328.4 985.0 69244  —-7127.0 271.5 3414, 76821.5 1i61.8

FUENTE INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO




" DEUDA EXTERNA TOTAL DE MEXICO - (CUADRG )

! S » {MILLONES DE DOLARES)
TCONCERTO/ANGS T ises 7983 1953 1965 71986 1967 1968 7969 7590
]
TOTAL i 92408 93779 96651 96567 100991 107470 100384 95266 96563
SECTOR PUBLICO i 59730 66359 89378 72081 75351 81407 21003 7€058 77756
:SECTOR PRIVADO | 23307 19107 18500 16718 16081 15107 6498 4569 6135
; SISTEMA BANCARIO | 8531 6909 6340 4824 5551 5837 8097 8960 7759
BANCO DE MEXICO ; 240 1204 2433 20843 4028 5119 4786 5278 493
i : ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTCR PUBLICO POR ACREEDOR
| TOTAL ‘5730 66559 69378 72081 75351 81407 81003 76058 77757
| ORGANISMOS MULTILATERALES | 5041 4432 4879 5945 7411 8125 10420 10093 14685
'BILATERALES Y PROVEEDORES l 2847 3406 3628 4314 5610 8038 8794 8391 11702
| BANCOS COMERCIALES 46386 54090 56866 57915 58787 62498 57766 54491 40560
'BONOS PUB. PRIV YOTROS | 5456 4631 4005 3007 3534 2686 4003 4012 4282
! ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTCR FRIVADO POR ACREEDOR
i TOTAL | 23007 19107 18500 16719 16061 15107 7114
'BANCOS COMERCIALES . 14557 14557 15415 13724 13401 13316 6057
OTROS ; 9350 4550 3085 2085 2660 1791 1067
i ESTAUCTURA TEMPORAL DE LA DEUDA EXTEANA DEL SECTOR PUBLICO
[ TOTAL 56875 62556 69378 72080 75351 81407 81003 76058
1CORTO PLAZO ‘ 9326 9778 354 454 1394 561 780 624.5
{LARGO PLAZO | 49529

52779 68694 71826 73357 80846 80223 754345
—— L P —

FUENTE: NACINAL FINANCIERA, MERCADQ DE VALORES Nim 8, mayo 1 de 1989
. ndm. 12 junio 15 de 1988, Num.4 febrero 15 de 1889, nim. 18, octubra 1 de 1990 y niim.5, marzo 1 de 1991




F _ OFERTAY DEMANDA GLOBAL m O]
T , . {MILLORES DE PESCS DE 1980)
ANOE™ Il 1060 1862 1563 1964 7885 To08 1987 1065 1668 1860 o7
| .
l OFERTA | sos0038 s255000 anoge<a 5126095 s287728 5057447 5158673 5371620 5238875 5Q60C57  €267535 6607277
! a470077 5631680 4028837 4786050 3920430 4735723 4817733 2233679 3047208 5771538 5482728 5012822
f mmnncnouss ; 575081 423297 280008 330945 267298 31728 327540 487947 591€86 708518 824856  9O5TS:
i
| DEMANDA ! 5255986 4903843 5126095 5287728 5057447 5155673 5371626 5639875 5380057 6297585  BOOTZIT
icoNsumo | 3357505 3550675 3401884 9620435 9832519 3581338 3548453 3E01015 3807707 4018413 4200838 4425570
!cong. PAVADD | 29087e1 3045092 2882755 2976643 3074720 2995283 2984270 3045502 3252108 3423303 3610000 3821831
| CONS. GOBIERNO | 448744 504881 518629 552702 557769 586056 £59283 556411 535603 568508 533534 BOITI6
F.BKEF. | ti0a7s8 1070371 767667 817008 831160 77198 776248 821117 873509 GEB285 1087856 1216070
{VAR. EX . 107228 -15515 2582 -8 20252 - 86406 -33338 968402 24762 €554 -8 -56243
‘EXPORTACIDNES i 478549 £50255 738500 780634 753787 785395 885313 812104 3326507 66785 1013131 1021980
; .
1 H ESTRUCTURA POACENTUAL
ioFEm'A i 100.00 100.00 100,00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 10000  100.50
mg : 8352 91.63 94.28 83.55 9305 9364 92.45 §092 8951 965 asea
'mmnuctones i 11.48 807 572 8.45 6.95 8.3 8.55 9.08 1058 11.85 1812
’DEwwoA : 100.00 100.00 100.00 100.00 100,00 100.00 100.00 100.60 100,00 10000 100.0C
CONSUMO | 66.48 67.56 £9.28 68.84 68.70 7042 €873 67.05 67.53 67.20 66.81
CONS, PRIVADO | 57.60 5705 s8.71 58.08 58.15 59.23 57.68 5870 57.67 57.80 §7.44
| CONS. GOBIERNO 8.89 261 10.56 10.78 10.55 1119 10.8% 10.36 98s g5 93C
F.B.CF. i 21.82 20368 1564 1586 16.86 1537 15.00 15.28 16.49 1653 1885
VAR. EXIST. | 212 -030 0.05 -0.00 0.38 -13 - 085 068 aaa 0.11 0.03
[Exronucnoues i ga8 1237 1304 1523 11.26 1583 1686 1658 65 617 w2t
1 VARIACION FORCENTUAL
OFERYA : 4.08 4.42 3.18 -4.98 1.84 318 488 8.05 S8 5.08
: 8.0 361 259 -375 1.73 137 335 1435 535 275
-IIPORIACIONES i -2684 17.81 10.88 -12.41 5.04 33,38 21.28 10.75 18.42 2121
'DEWDA 408 4.62 3.44 -4.39 1.84 4.18 58 8.05 5.14 5.08
H 578 3¢ 292 -1.86 -0.50 165 5.7% 5.53 453 535
wcous. PRNADO ; 472 8.28 3.28 -2.38 -0.87 205 878 8.08 484 587
|CONS. QGOBIEANOD | 12.5¢ 6.59 061 128 -1.21 -040 -015 232 293 218
1F.B.K_F‘ : -3.28 843 7.85 -11.60 -0.12 5.78 838 13.13 805 1368
VAR, EXI ~111.87 11677 -10340 -25415.00 ~42825 - 2088 ~200.46 -3214 -7337 -10361 2357353
[EXPORTAGIONES | $5.85 1357 571 _3.44 218 1064 402 257 384 5.41 028

FUENTE: INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO VARIOS NUM.



DEUDA EXTEANA TOTAL DE MEXICO - {CUADRO 5)
(MILI.QPES D& DOLARES)

1963 1994 1965 1986 1967 1983 1969 1990

— Al - ————-
TGONCEF Efmo's

'TOTAL 02408

| 1962
i

\ 93779 96654 96567 100991 107470 100384 95266 968563
hSECTOR PUBLICO i 59730 66553 69378 T2081 75351 81407 81003 76059 77756
:SECTOR PRIVADO | 23907 19107 18500 16719 16061 15107 8498 4969 6135
SISTEMA BANCARIO : 8531 6909 €340 4824 5551 5837 8097 B9€3 7758
{BANCO DE MEXICO i 240 1204 2433 2943 4028 5119 4788 5278 4913
i
l : ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTEANA DEL SECTOR PUBLICO POR ACREEDOR
| TOTAL i 59730 66558 69378 72081 75351 81407 81003 156050 77757
' ORGANISMOS MULTILATERALES ! 5041 4432 <879 5943 7411 B82S 10420 10089 14€85
i BILATERALES Y PROVEEDORES 2847 3406 3528 4314 5619 5096 8734 8351 11702
BANCOS COMERCIALES i 46386 54090 56866 57915 SB787 62498 57786 54481 40560
-BONOS PUB. PRIV. Y OTROS ! 5456 4631 4005 3307 3534 2686 4003 4012 4282
' i
. ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PRIVADO POR ACREEDQR
TOTA ! 23907 19107 18500 16718 18061 15107 7114
}Bmcos COMERCIALES i 14557 14557 15415 13724 13401 13316 6047
1OTROS | 9350 455C 3085 2995 2660 1791 1067
i :
: ESTRUCTURA TEMPORAL DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
- TOTAL 58875 82556 69378 72080 75331 81407 81003 76053
CORTO PLAZO : 8326 9778 354 454 1394 561 780 6245
ILARGO PLAZO i 49549 52779 68994 71626 73957 80846 80223 754323
R N N — N

FUENTE: NACINAL FINANCIERA, MERCADO DE VALORES Num 9. mayo 1 de 1989
» NUM.12 junio 15 de 1988, Num.4,febrero 15 de 1989, num.19, octubre 1 de 1990 y ndm.5, maro 1 de 1991




SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA 19821562 (CUADRO [5)
(MILLONES DE DOLARES)

AND— ARORTIZA= : T DIEFO=  SALDD

CIONES - INTERESES _COMISION _ TOTAL SICIONES __ T.NETO
1982 5520.00 12203.00 371.00]__ 17894.00 14100001 ~3764.00]
1983 4489.00 10168.00 83,00 14770.00] _ 7092.00]  —7748.00
1984 2353.00 11716.00 61.00]  14120.00; _ 481500 _—-9315,00]
1985 2861.20 10155.90 38.10 13055.00] ___3781.00]  —9274.00]
1986 2800.40 8342.1g+_m 8250 11175.001 _ 3918.00]  —7257.00|
e TR0 8086.70] . 93.20]  11443.00 _ 8327.00| _~5116.00]
[ 1988 3303.40 8638.70 46.90 11989.00 4689.00! _ -7300.00
|___1s89 —__9647.00 §377.00 33,30 13057.00]  3332.00]__ -972500]
1950 } 3204.00 9194.60 6340 12462.00 10019.80} _ -2442.30
1991 — 67101 8390.2 81.4 15181.7] T 81351 _ —70466
992 | 110227 7742.8 75.7 19041.2 740161 —116386

FUENTE : ELABORACION PROPIA CON DATOS DE INDICADORES ECONCMICOS DEL BANCO
DE MEXICO E INFORME ANUAL DE BANCO DE MEXICO
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2410 s199 14171 2052 5076.0 40000 160488 210848 265160 310474
2541 5520 14COF  Fw@I4 55200 172023 214057 268544 3124A
2004 5758 14953 26333 5%06.2 17430 2182 20160 3507
2813 017 1328 26076 B8¥S/ 2 178509 22189 274018 riead
258 €212 15686.2 v 45013 152618 178274 26648 278438 0445
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e £120 1040 1509 7 %192 84S 140D /7 2uEmre D513 etz

VAACION % ANUALIZADA (HESPL O 10 AL MISMO MES DCL ANO AYTERIOR}

308 101 734 605 659 1043 1758 M6 75 a7 12.8]
327 1129 734 .0 e84 1008 179.7 258 220 25 172
M7 LIEYS 222 ELT) L 1137 wse 201 244 258 15t
a0 me el .9 n 1208 1614 122 244 235 160
“s 1148 074 531 764 1250 1478 185 249 245 183
404 "ae et 514 832 1247 1358 176 2t a1 158
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JUNIO 320 304 257 496 550 410 03 o1 24
KV Y.} L aa? 3o ac 875 43 104 131 272
ACOSTO 544 85 58 594 a2 428 15 108 280
BEFT. 626 420 a2 e9c [N 455 125 118 wnt
OCIUINE e 470 485 ne 1002 460 142 132 0.0
NOV. 1w 527 523 907 1258 485 158 (L1} 311
0IC, 049 %82 (=3 1057 1502 518 197 188 R0
—Sa:ngthg ?ﬂba mzzgmmn

ENLIO 100 - 08 61 155 24 48 25 18
FEOREND] ,.: 54 uu .h a4 12 8a " 23 17 12
MARIO ar 48 43 ag 48 aG (3] 15 18 12 10
AW 54 83 43 3 52 ar aa (X3 15 1.3 09
MAYO 56 43 21 24 58 15 19 X 17 10 o7
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BV s 52 50 33 35 50 a1 2 10 18 09 08
|acosto 1"ne 39 28 a4 a0 82 09 10 17 07 06
GEPT, 53 M an 40 80 o4 08 10 4 10 o9
OCTURHE] 52 33 s aa 57 83 08 15 14 12 or
NOV. 50 59 34 a8 a8 70 1.3 14 27 25 [:2.3
e, 107 43 a2 08 79 148 2.1 34 32 24 14
— m—— ——

FUENTE ELABOFACION PROPIA CON DATOS DE LOS INDICADORES ECONORMICOS DEL BANCO DE MEXKO




—ANOE._ T

Fil .
(WILES DE MILLONES DE PESOS)

CURDAO®) ]

1904 1885

1962 1983 1567 968, 7989 1990 7991 1952
INGRESOS TOTALES | 28456 5895 88183 17822 2824 77842 103338 13864.9 2409500 24762 27263
SECTOR PETROLERO ! 706.6 839 21888 22868 3482.5 €285.10 48575 5042 3
SECTOR NO PETROLERO 1075.6 1955 5595.4 8247 105025 17810008  135C51 212227
|
{ GASTO TOTAL i 42834 73208 119246 24762 4838  14417.6 131821 167436 3126400 321761 3JE3865
GASTO CORRIENTE I 2170.2 3842 126663 131891 15011.7 231742 251462 067431
GASTOOE CAPITAL | 271.1 815 22195 17335 4386.1 77265 67811 85148
iDEFICIT FINANCIERO l 1660.4 1520.8 25033 0.7 2433 7030.8 6754 4373 1 82635 10605 7508.6
i PROPORCION RESPECTO AL PIS
ilNGHEBOS TOTALES 278 328 322 a2 03 308 a2 204 2086 a0 224
{SECTOR PETROLERO | 7.6 14.2 13 1.5 ] 9.8 7.7 5.9 75 65 5.9
;sEcron NO PETROLERQ 20.2 187 18.1 197 21.3 20.7 27 225 224 255 235
|GASTO TOTAL i 445 4 393 39.2 LN 649 387 342 ae 269 248
|GASTO CORRIENTE | a3.4 33 324 328 379 39.1 352 30.4 2 25 207
|GASTO DE CAPITAL ; 102 7.5 67 6.1 8 55 44 4 5 a5 43
DEFICIT FINANCIERO 16.9 85 8.5 9.5 159 18 425 56 29 ~2 32
A a— —

RUENTE:INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO
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