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INTRODUCCIÓN 

El presente trabajo tiene como hipótesis analizar el fenómeno inflacionario en México como 

.in problema financiero que resulta de deficiencias estructurales y de politices erróneas para su 

mrrección, por lo que se hará una revisión de la economía Mexicana durante los últimos 35 años 

alomando entre otras las propuestas de distintos académicos universitarios que serán citados 

frecuentemente en el contenido de esta Tesis: ". . las caracteristicas asumidas por el desarrollo 

industrial en el Pais, configuran una secuencia de problemas que tienden a frenar la dinámica 

económica. Estos problemas, en primera Instancia se contrarrestaron con el mayor endeudamiento 

externo pero éste, al permitir el crecimiento de la economía, reproduce en forma ampliada las 

.:aracteristicas predominantes. Asilos problemas se recrudecen con la carga de la deuda externa, 

I/ 

Como hipótesis secundaria, se cuestionará el papel que ha venido desempeñando el 

Estado junto con el diseño de politices económicas, haciendo énfasis en el deterioro e 

inoperativIdad de las politices de ajuste y estabilización firmadas con el FMI y otros organismos 

internacionales. 

Por otra parte, el fenómeno inflacionario será constantemente citado en función de 

variables como el tipo de cambio, déficit fiscal y algunos elementos contables que integran la 

Balanza de Pagos con el exterior, procurando ubicar su origen corno su forma de propagación, 

siendo la inflación el síntoma más tangible del estallido de la crisis por la vla del deterioro en los 

salarios reales, desempleo y calda del nivel de vida. 

En este trabajo se parte de la consideración •de que el endeudamiento externo alto no es 

perjudicial en sI mismo, si este se acompaña de una perspectiva del mejoramiento de la balanza de 

Pagos y de la planta industrial, situación que no aconteció en el pais. Para el cumplimiento de tal 

propósito, los recursos deberán canalizarse a disminuir los desequilibrios inter e intrasectoriales, y 
ia moderada vinculación tecnológica con el exterior, para de este modo ahorrar divisas e 

incrementar y diversificar exportaciones que las aumenten, con lo cual es posible cubrir el pago del 

servicio de la deuda externa y disminuir también los requerimientos de financiamiento del exterior. 

Huerta Gonzalez Arturo La Economia Mexicana más elle del Milagro. Ediciones Esa. México 1967 p. 14 
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Desde una perspectiva keynesiana, se observará que el diseño y la aplicación del modelo 

.Jai desarrollo en México, a partir de 1940 no fue del todo adecuado, pues se abusó de técnicas 

corregir errores que arrojaron resultados negativos dentro del sistema económico del 

a,obsecuente período 1958.1970: Desastre de las ñnanzas públicas, creciente concentración de la 

.iqueza, desempleo Incesante y debacle en importantes ramas industriales, quiebra virtual de la 

pequeña y mediana empresa, Incertidumbre (imposibilidad para hacer planes a mediano o largo 

plazo), importación de tecnología que llevarán al Pais a marginar el desarrollo de las alternativas 

nacionales. 

Sin embargo, es evidente que estarnos viviendo tos estragos de un modelo que emergió 

como alternativa al keynesiano que imperó hasta mediados de tos setenta, y que ya es visible el 

momento en el que aún para quienes nos gobiernen, sea inaplazable la necesidad de sustituir dicho 

modelo que aquí se critica por uno que sea más adecuado a las necesidades nacionales, a las 

caracteristicas del Pala, a su experiencia histórica y a su Idiosincrasia. 

El motivo de analizar la inflación obedece principalmente a que en una Economia como la 

nuestra, la evolución de los precios está directamente ligada (por causara estructurales) e la tasa de 

crecimiento del Producto; as' como por ser variable detenninante en la medición del grado de 

bienestar y distribución del ingreso entre la población, por lo que veremos que el intento de 

erradicada a través de la contracción de la Demanda Agregada como lo considere la política 

económica actual genera grandes e inimaginables grados de vulnerabilidad respecto al exterior mal 

como preocupantes daños en la estructure social de la Nación. 

Asi mismo, en esta tésis observaremos el desenvolvimiento de la 'momia mexicana 

teniendo presente el papel que han jugado les Finanzas Públicas, la Plante industrial, el Sistema 

Bancario, la Deuda EMema y el Tipo de Cambio en un contexto de desplazamiento del Sector 

Real por el Sector financiero a lo largo de los últimos sexenios, utilizando cuadros complementarlos, 

sin detenernos en comparaciones con palme de América Latina en lo referente ala distribución del 

ingreso y desarrollo regional. 

La periodizaclón del trabajo obedece a la comparación que se desea expresar respecto a 

los beneficios observados con una latente intervención del Estado en la Economia (Desarrollo 

estabilizador) , al agotamiento de dicho modelo y el gradual regreso a esquemas de mercado que 

;e pensaban superados por la revolución keynesiana de los años treinta, que apoyándonos en los 

estragos económicos contemporáneos, nos dará una visión imparcial que ayudará a concluir que el 

modelo actual no es adecuado, 
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Este trabajo consta de 4 Capítulos además de esta Introducción y un apartado de 

Conclusiones. El primer capitulo analiza las raices históricas del desequilibrio estructural (1958-

1976) El capitulo segundo revisa los elementos esenciales que dan lugar a la crisis actual, es 

iecir, su gestación más profunda (1976.1982) y su reestructuración (1982-1988). El capitulo 

,ercei o se remite al análisis de la politica económica del sexenio 1988.1994 y por último, el capitulo 

:uarto estudia las perspectivas que se dan en los primeros 4 meses del gobierno zedillista, cuyas 

opciones oscilaban entre replantear un modelo conciliador de los intereses nacionales o continuar 

:on lo que ya demostró ir en contra de los intereses de la mayorla de la población. 

Esta tesis, busca analizar las fallas del modelo Keynesiano en México para plantear su 

'e incorporación principalmente por el papel indispensable del gasto público como motor reactivador 

de la crisis y de la asignación directa del ahorro al sector productivo de la economia, motivo por el 

cual a lo largo del contenido se hablará en términos keynesianos, se retomará el enfoque 

monetario de la Balanza de Pagos (sobre todo en los sexenios recientes) y se dará una 

interpretación heterodoxa sobre el fenómeno inflacionario. 

Asi mismo, considero que la única alternativa verdadera, es la del cambio de rumbo, la de 

replantear el modelo de politica económica aplicable a satisfacer las necesidades sociales del País 

y no excluyente como el actual, que se adoptó corno une moda importada de paises del primer 

mundo cuyo objetivo central es profundizar el grado de dependencia de los paises denominados 

Periféricos'. 
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CONFORMACIÓN DEL DESEQUILIBRIO ESTRUCTURAL 

1.1 	DESARROLLO ESTABILIZADOR 1968.1970 (CONTEXTO GENERAL INFLACIONARIO) 

1,1.1 OBJETIVOS Y ESTRATEGIA DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR 

Para fines de los años cincuenta, el crecimiento medio anual del PIB real fue superior al 

egistrado en el periodo precedente y tendió a acelerarse, el incremento medio de los precios fue 

sensiblemente inferior al del volumen de bienes y servicios; se mantuvo la paridad del tipo de 

cambio en condiciones de libre convertibilidad y se mejoró paulatinamente la participación de los 

sueldos y salarios en el ingreso nacional, sin olvidar que México reunla ya desde entonces 

elementos condicionales del subdesarrollo: ingreso per cépita bajo, bajo nivel de industrialización 

120%), baja productividad y exportaciones constituidas en un 70% por alimentos y materias primas. 

Cabe recordar que el desequilibrio estructural consiste principalmente en la obsolescencia 

de la planta de capital e infraestructura filo una distancia cada vez mayor entre los Intensos 

cambios tecnológicos en el mundo con respecto a los de determinada región, desgaste de la 

rapacidad financiera y de gestión de los gobiernos, altos niveles de desempleo y subempleo, y en 

general un mal aprovechamiento de los recursos materiales, humanos y financieros. 

10/4MR0 1 
OMAR DR OBIARROLLO 

Yl eco 11111114» 

AÑO PRODUCTO PER l PRP 54C7OR 18 liOTOR M BRCTOR % PRODUCTPROADIDR MIC201112r 
CAPITA 

1 

PRIMARIO re INOUSTIRIA me envicies me 11111191r--imszar 
111121517111 

A 

1950 1,707 10,172 16,442 17,71 21,407 2110 41,014 16.21 3,201 1711$ 21,0 
1951 2,039 93,034 15,711 11110 »331 27.24 61,121 61.12 3,112 17,144 23,174 
1662 2,118 90,005 16,114 11.44 27,022 21.12 53,251 5112 3,011 15,1» Mai 
1953 2,191 100,e10 16,511 11.11 21,507 21.21 67,640 17.01 3,201 11,937 23711 
1954 2,640 101,111 11,111 17.77 21,110 2151 511,0113 5801 3,601 17,112 23,54 
1955 2.941 114,019 20,117 17.41 30,031 27.04 e3,012 5121 3,1111 17,171 24,222 
1956 3,211 120,432 20,222 15.15 22A93 27.12 17,541 14.01 3,512 14,021 21,453 
1957 3,591 129,260 21,644 1147 21,011 27.76 71,131 61.11 3,721 11,111 24,7411 
1958 3,775 134,864 22,105 14411 37,071 27.63 74,777 18.13 3,144 15,741 25,552 
1959 3,962 139,979 22,501 15.07 40,589 29 00 74,1101 134.93 3,701 19,345 21,741 
1960 4,302 160,911 23,970 16.93 43,533 29.111 82.11411 1459 3,901 20,413 27,115 

PUENTE: Nacional Finando*, SA. Gemida do estudios 'bandera, oon dalos del Seno de Mei», BA 

' MILLONES DE PESOS DE 1910 
"PIB SECTORIAL I MILE S DE TIMUADORES EN CADA SECTOR 
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'Asimismo, en esta época el Estado cumplió su responsabilidad conforme a • las leyes 

• • asicas de la Nación de promover y encauzar el desarrollo económico. A través de instituciones 

!e promoción de crédito, seguridad social, contratos colectivos de trabajo, salarios mlnimos, 

ente°, energía eléctrica, ferrocarriles y fue alta la proporción de actividades básicas conformando 

estructura productiva en función de los intereses nacionales?/ 

La politica fiscal desempeñó un papel Importante para alentar el crecimiento económico 

gracias a una activa participación de los gastos públicos en la formación de capital, sobre todo los 

dirigidos a obras públicas. No obstante, recordando que cuando el Estado dinamiza la coyuntura 

gracias a gastos públicos suplementarios, debe financiarlos, ya sea por medio de impuestos, 

misión de empréstitos y demanda de moneda correspondiente al sistema bancario que origina una 

:reación monetaria. Tomando en cuenta que los bonos públicos tenlan muy bajo rendimiento y que 

atraían muy poco a los inversionistas nacionales como extranjeros, sólo quedaba recurrir a la 

creación monetaria. 

La politica económica encarada a fines de los cincuenta era caracterizada por una 

estructura productiva dinámica, pero en la cual la expansión de la demanda efectiva en el periodo 

previo habla llevado consigo un ciclo recurrente de inflación devaluación, de ahl que la nueva 

estrategia requería dirigir selectivamente el gasto como medida apropiada para encauzar los 

,lectos estabilizadores del crecimiento. 

La experiencia demostraba que, una vez iniciada la recuperación en relación con el lento 

desarrollo de los 2 años anteriores (1957 y 1958), las decisiones de inversión excederlan el 

volumen de ahorro voluntario. Esto habla dado lugar al fenómeno de ahorro forzoso pare 

establecer el equilibrio de ahorro-inversión: consecuencia del proceso inflación-devaluación que, 

debido a los cambios en los precios relativos de los bienes y servicios, mermó el consumo real de 

)s sectores populares y regularmente transfiere ese volumen no consumido a los propietarios de 

Js bienes de producción. 'La política del desarrollo estabilizador descartaba a priori la generación 

:te ahorro inflacionario forzoso, por lo que fue necesario actuar sobre los elementos determinantes 

del ahorro voluntario*.3/ Los cuales esencialmente son un mayor nivel de empleo y estabilidad de 

preCioS. 

z,i0niz Mena Antonio. ' El desarrollo Estabilizador Trimestre económico FCE 

!dem 
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En términos estrictamente productivos, el crecimiento económico consiste en el aumento 

sostenido del volumen de la producción por hombre ocupado; presuponiendo básicamente un 

ncremento de la dotación de capital que haga viable mejorar la productividad y el Ingreso real de 

as fuerzas de trabajo y mantener tasas adecuadas de utilidad. 

1.1.2 EL AHORRO 

Las demandas de inversión están constituidas teóricamente por tres categorías: La de 

• aposición para mantener el capital, la destinada a existencias y la nueva de crecimiento. El 

,egreso corriente cubre generalmente ¡as dos primeras, pero es el crecimiento del ahorro para 

financiar la inversión fija neta, la que determina el ritmo del aumento del PIS. 

Dado el nivel relativo de subdesarrollo en México la propensión medida a ahorrar de la 

población era reducida, además de que la Influencia de la devaluación de 1954 habla frenado 

significativamente la propensión marginal a ahorrar (incremento de ahorro por unidad de incremento 

del ingreso nacional disponible); dicha propensión marginal se habla reducido de 1951 a 1958; 

posteriormente, en 1959-1967 alcanzarla el 21%, es decir de cada peso cerca de la cuarta parte se 

destinaba al ahorro. 

La estrategia consistió en actuar sobre os factores económicos que determinan el ahorro y 

acoplar las medidas de política para apresurar el proceso y retibicarto, de donde se genera a donde 

se utiliza, con el fin de lograr una asignación eficiente de los recursos. Debla procederse de 

manera coherente sobre las propensiones marginales a ahorrar de las empresas, los individuos y el 

gobierno. Para elevar al máximo la nueva Inversión, se decidió aprovechar también la capacidad de 

endeudamiento externo: la transferencia de ahorro del exterior. 

Dado que en condiciones inflacionarias las empresas y {Os dueños de los negocios al 

obtener altas utilidades se benefician del ahorro forzoso Impuesto a la comunidad, en condiciones 

de estabilidad era preciso reforzar los incentivos al ahorro voluntario derivado de las utilidades 

normales. La tributación deberla enfocarse a propiciar la reinversión de utilidades y dar incentivos a 

!as inversiones más productivas por medio de subsidios y exenciones. Favorecer la reinversión de 

.tilidades implica reducir la proporción destinada a pago de dividendos; es decir, se debe 

.onvencer a los inversionistas de que las ganancias futuras del capital, al no ser gravadas, son más 

atractivas que los dividendos presentes. ("En los individuos el ahorro voluntario aumenta conforme 

:rece el ingreso personal frente a expectativas de lento aumento de precios y de mantenimiento de 

la paridad cambiada"— recordando que cuando el Ingreso aumenta, el consumo total crece pero no 
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:anta como el ingreso... la definición de ahorro es la diferencia entre el ingreso y el consumo como 

:onsecuencia natural 40. Tenla que actuarse sobre el destino del ahorro, ya que la etapa de 

ltiación-devaluación se utilizaba en buena medida con propósitos especulativos. Por otra parte, 

. ara captar el volumen de ahorro existente y el nuevo por medios institucionales y poder transferido 

,ostenormente a las actividades productivas más convenientes, era necesario que la tasa de 

'iteres real fuera atractiva. 

La tasa de interés real, por ser la resultante del nivel de la tasa nominal, de las expectativas 

le crecimiento de los precios y del gravamen Impositivo sobre el rendimiento de los valores, no 

lacia aconsejable elevar la tasa nominal por sus efectos sobre la demanda de fondos de Inversión. 

a confianza en la estabilidad interna y externa se lograrla paulatinamente, pero se podla actuar de 

,na vez sobre los impuestos. Por ello se decidió eximir a los rendimientos de valores de renta fija 

.asta un cierto limite y gravar al mínimo posible, con tasas ligeramente progresivas, los 

•endimientos derivados de intereses más altos. Los valores ofrecían también seguridad de compra 

a la par para reforzar la confianza de los ahorradores. De este modo también se contribula a captar 

ahorro extemo, ya que existía un margen de interés atractivo respecto a las condiciones 

prevalecientes en el mercado financiero de los E.U.A.,  

Ei gobierno tenía que combinar la apropiación de recursos reales no inflacionarios para 

•-acer frente a sus responsabilidades, con el propósito de elevar la propensión marginal a ahorrar 

ue las empresas y los Individuos. Para logrado contaba con los Impuestos y el endeudamiento el 

cual implicaba el pago de Intereses, mientras que la administración tributaria, para ser mejorada, 

requería mayores fondos. 

1.1.3 FINANZAS PÚSUCAS Y ENDEUDAMIENTO 

En 1958 la deuda pública representa 10.2% del PIB. La capacidad de endeudamiento era 

grande y permitía amplitud de maniobra para acoplar los distintos propósitos. El endeudamiento 

eterno se vincularía con el volumen de recursos que fuese favorable captar sin recurrir a emisiones 

primarias de dinero que resultarían contraproducentes. El extemo aportaría fondos para el 

financiamiento parcial de Inversiones necesarias en riesgo y ampliarla la oferta de divisas para 

apoyar la paridad del tipo de cambio. 

Hay que recordar que la capacidad de endeudamiento crece a medida que surten efecto 
Keynes. John M. Teoria Generé de la Oareacion, N hitos y el chileno FCE, México 1992 F63 
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los recursos externos canalizados al sistema productivo a través del efecto multiplicador 

la inversión, lo que hace que después de cierto periodo los nuevos préstamos representen un 

-orcentaie inferior al que representan en un periodo de endeudamiento inicial. 

Por medio del encaje legal, el gobierno obtendrla una proporción adecuada de los ahorros 

_analizados al sistema bancario privado, proporción determinada principalmente en función de las 

iecesidades de incremento de la inversión pública. Los recursos reales (internos y externos) 

)btenidos mediante la transferencia al gobierno, financlarian a bajo costo el déficit del sector 

i)úblico de acuerdo con los objetivos de la politica del desarrollo estabilizador, ya que en esas 

;ircunstancias el déficit no resultarla Inflacionario. 

El papel que podrla cubrir la tributación en concordancia con la política monetaria y 

rediticia quedaba predeterminado: coadyuvada a la capitalización, generación y captación de 

ahorro voluntario, interno y externo. La tributación se usaba con el fin de elevar la dotación de 

•:apital por hombre ocupado y canalizar hacia actividades más productivas el incremento de te 

fuerza de trabajo. Los propósitos -también fundamentales- de equidad en los beneficios del 

desarrollo, se lograrían por medio de la orientación del gasto público y con una politice apropiada 

de salarios reales, prestaciones y seguridad social. En previsión del futuro, se iniciaría un proceso 

permanente de reforma tributaria para subsanar paulatinamente deficiencias y conformar un marco 

oe acción que respondiera a los cambios de estructura de la economía nacional. 

Durante este periodo muchas actividades Importantes en México no pagaban impuestos. 

La agricultura estaba sujeta a trato preferente y la organizada en ejidos quedaba exenta de 

cualquier gravamen, mientras que las cooperativas de toda índole también gozaban de exenciones 

especiales. El Estado veía reducida la recaudación impositiva efectiva, en virtud de los sacrificios 

fiscales en los que incurría deliberadamente para promover actividades del sector privado. En su 

momento, las actividades más Importantes fueron la minería, petroquímica e Industria automotriz. 

El comercio exterior perdió participación en la oferta-demanda global; además, el no 

recurrir a devaluaciones como mecanismo de ajuste externo y, por el contrario, promover la 

productividad y la oferta, los gravámenes impositivos a la actividad interna tuvieron que suplir la 
pérdida de importancia relativa de los originados en el comercio exterior. Los países que atraviesan 

..:or prolongados periodos de Inflación, por leve que sea la progresividad del sistema tributario, 

oenden a elevar la recaudación más rápidamente que el ingreso nacional; pero el poder de compra 

ie esos ingresos se ve mermado por el alza de precios. (Lo importante es la proporción de ahorro 

gubernamental en el producto bruto: nada se gana en términos de crecimiento si la carga fiscal se 
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ompensa o nulifica con la proporción del gasto corriente en el valor agregado. En estas 

ircunstancias, desde una postura Neoclásica, la transferencia de ingresos por la vla impositiva de 

as particulares al gobierno da como resultado una reducción del coeficiente de ahorro global de la 

:omunidad). 

En México, el ahorro corriente del sector público representó alrededor de 4.5% del PIB. La 

sarga fiscal de 13% se complementaba con los fondos no inflacionarios captados vla el 

endeudamiento interno y externo. La politica de desarrollo estabilizador buscó elevar la tasa de 

:recimiento y reducir significativamente el coeficiente de inflación. 

1.1.4 DESARROLLO INDUSTRIAL, SISTEMA BANCARIO Y PRECIOS 

El equilibrio real entre el volumen de bienes y servicios y la demanda de los mismos, se 

jestó desde etapas anteriores por medio del gasto público en infraestructura e industrias básicas 

we. por su largo periodo de maduración y por ser financiado en parte con incrementos de la oferta 

monetaria, ocasionó en un principio presiones inflacionarias, 

La pérdida en la contribución relativa de las importaciones de mercanclas obedece al 

proceso de sustitución. El elemento más dinámico de la demanda global después del consumo fué 

la inversión: de 1950 a 1958 apenas aumentó su participación del 12 al 15%, pero en 1987 llegaba 

a la del 18% del total.(ver cuadro 2) 

En este periodo las exportaciones de bienes contribuyeron en menor medida a la expansión 

la demanda real. A precios corrientes la reducción es todavía mayor debido al aumento de los 

)recios. lo cual acentuó la orientación de los recursos hacia el mercado interno y determinó una 

menor recaudación impositiva por este concepto. 
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CUADRO I 

COMPOSICION DE LA DEMANDA GLOSAL (1910.1170) 

MILLONES DE PESOS CORRIENTES 

iliVERSION CONSUMO EXPORTACIONES DEMANDA TOTAL 1NVERSION CONSUMO EXPORTACIONES TOTAL 

1950 5 962 37,706 7,151 50.619 12 74 14  100 

1951 7.790 48.293 7,939 64.022 12 75 12 100 

1952 10.125 50,691 1,509 69,332 15 73 12 100 

1953 9 411 53,703 0.336 71,450 93 76 12 100 

1954 12,659 61,795 11.1587 16,341 15 72 14 100 

1955 15,953 72,036 15.101 103,080 15 70 15 100 

1956 20 051 80.825 16,546 117,422 17 69 14 100 

1957 21 078 97,299 15.795 134,092 16 13 12 100 

1958 21.535 105.878 15,644 143,257 15 74 11 100 

1959 22 207 113.847 15,491 152,552 15 76 11 100 

1960 30.209 124,190 17,144 171,547 11 72 10 100 

1961 28,616 137.408 11,292 154,314 16 75 10 100 

1962 29,094 148,091 19,836 197,421 15 75 10 100 

1963 37,751 160,803 21,316 214926 17 73 10 100 

1964 15,660 190,043 22,157 214,1110 11 74 9 100 

1965 49,395 205,548 22,937 271,700 11 74 e 100 

1966 57.815 224.411 25,123 307,3611 19 73 e 100 

1967 62.610 248.240 25,130 335,544 19 74 7 100 

1968 68,955 275.837 21,216 373,077 11 74 1 100 

1969 76 126 305,512 32.701 414.644 11 74 6 100 

1970 81,100 350,221 34,207 465,530 1/ 75 1 100 

FUENTE: Nacos! Fatan04(a. SA Gemas de Eitt4101Fininciaros, condi» 01144r103 
a México 

La reducción en el coeficiente de inflación se generalizó en todos los sectores. Debe 

destacarse la reducción de los precios relativos de los energéticos y de los servicio) 

proporcionados por el' sector público, lo cual es consecuencia de la decisión de abastecer a la 

economía de elementos básicos en cantidad suficiente y a precios bajos. El deterioro de los 

precios de exportación se compensó en su efecto conjunto sobre la agricultura con el 

establecimiento de precios de garantla internos. 
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La mayor contribución relativa de la industria manufacturera, gracias a la flexibilidad de la 

,reno agrícola, es consecuencia de un proceso productivo que permitió atender necesidades de 

.cnsumo final e intermedio y de inversión, cuya satisfacción requirió productos cada vez más 

.,aborados. El incremento en la producción de energéticos se debió a las grandes inversiones que 

el Estado realizó con el objeto de abastecer la creciente demanda generada principalmente por la 

La absorción de tecnología se facilitó por la vinculación con E.U.A. El mayor volumen 

:estinado a la formación de capital trajo una mejoría sensible de su productividad, según la relación 

1,:íoducto-capital. Lo que a su vez perpetuaba la dependencia tecnológica como razgo estructural de 

a economía mexicana. 

Las razones que explican la mejoría en la productividad del capital son de diversa Indole. 

En un marco de generación de economlas externas, la productividad es más alta, de mayor 

producto por unidad de mano de obra y de expansión regular de la demanda, por lo cual aumenta la 

confianza de los productores y se logra un uso más Intenso de la capacidad Instalada. La 

proporción de la inversión en reposición disminula y con ello dejaba un mayor margen para 

inversión fija neta. 

Los empresarios se beneficiaron con la reducción en el precio relativo de los insumos, 

rebido a la existencia de subsidio en la oferta agrícola y de las Importaciones baratas de materias 

primas y productos intermedios. 

La participación relativa del ahorro global en el PIB se elevó de 12.43% en 1950 a 13.14% 

en 1969. A principios de los años cincuenta funcionaba el mecanismo de financiamiento 

,nflacionario de la inversión mediante el ahorro forzoso. Después de la devaluación de 1954 el 

coeficiente de ahorro se estabilizó respecto al ingreso, pero las perspectivas en los años siguientes, 

especialmente la reducción de la tasa real de crecimiento y la inquietud sobre la balanza de pagos 

oajaron de nuevo la propensión a ahorrar, la marginal fue de .06 en 1955-1958. 
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CUADRO 3 
RELACION AHORRO/PIB 

18504970 

PIB • PNB 	AHORRO 	RELACION 
AHORRO/Pe 

PRECIOS 	DEPOSITOS 
CORRIENTES 	BANCA 

CENTRAL 

950 40,800 	5,047.1000 	0.1213 
1551 52,300 	1572.4000 	01045 
1342 55.800 	0,167.2000 	0.1052 
913 58.100 	Immo 	0.1171 
1154 71,600 	11,114110130 	0.1136 
11114 87,100 	10,020.2000 	amo 
me 99,300 	11,0112.0080 	0.1118 
1447 114,200 	12,3571000 	0,1043 
1600 127,202 	13,442.6000 	0.1011 
14411 136,200 	15,0514E00 	0.1101 
11$0 151,100 	14,253.7000 	0.1005 
1141 183,100 	17,5414000 	0.1077 
1142 177,500 	14.140.0003 	0.1120 
1013 192,203 	23,214.4E03 	0.1205 
1144 224,000 	27.1101 sopo 	0.1231 
141111 212,1031 	30.454.4000 	0.1205 
1444 20,000 	30,07211330 	0.1214 
1347 300,317 	37,01111.300 	0.1211 
1400 335,145 	42,750200) 	0.1241 
14111 374,000 	44.24E7000 	01314 
1170 423.100 	54,027.7000 	0.1277 

MILLONES OE PESOS AL 31 OE CNC OE 
GAÑO 

Nackoal Financies, 6A. Gemida 	Finemieroa, cle Malle 	eco FUENTE: 
clato* Mime* de lAbrks. 8A 

A partir de 1959, la confianza en la estabilidad interna y externa inducen paulatinamente a 

elevar con regularidad el ahorro y destinado en proporción creciente a la formación de Capital ajo, 

ya fuera a través del sistema bancario o directamente. 

Los problemas de insuficiente desarrollo industrial, de bajo crecimiento de empleo junto a 

'as constantes fluctuaciones de la economía mundial, como síntomas del desequilibrio estructural 

Jblig aran al Estado a tener mayor injerencia en la estrategia de desarrollo. Se consideró al sector 

industrial como la mejor opción para lograr un crecimiento más integrado y autosostenido que 

unorizara el mercado interno, tanto para disminuir los problemas manifestados en el sector externo 

como para mejorar los niveles de vida de la población. En este lapso se apoyó el desarrollo 

ndustrial, hubo un mayor establecimiento de empresas públicas, la politica de precios de garentle 
le tos productos agrícolas configuraba bajos costos de materias primas y de fuerza de trabajo junto 

:on poilticas de subsidios y exenciones fiscales. 

Como lo señala Muro Huerta, los gastos públicos no iban acompañados de una politice 

le ingresos capaz de financiados. La política de ingresos públicos se ha caracterizado por una 
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:iaja captación tributaria que ha determinado un rezago respecto a sus requerimientos financieros. 

rai situación configuró déficits presupuestales que, al aumentar la demanda generan condiciones 

le rentabilidad y crecimiento para el sector privado, aún mayores que las que serian posibles en 

:onalciOnes de equilibrio fiscal.' y 

El Estado venia actuando tanto en función de impulsar la dinámica económica como de 

:ontrarrestar los problemas productivos, financieros o de realización que se presentaban y que 

iendian a frenar dicha dinámica. 

Una proporción cada vez más alta de recursos se canalizó al sistema bancario, debido a 

os mecanismos apropiados de atracción. Del total del ingreso nacional, los pasivos del sistema 

bancario elevaron su proporción de 28% en 1958 e 38% en 1959.1967 y a 43% en 1965-1967. De 

esa proporción, los valores de renta fija fueron particularmente importantes en las sociedades 

financieras y las hipotecarias privadas. Se inició una politice que pretendió inducir el ahorro e largo 

,)lazo y restó paulatinamente liquidez el sistema mediante la creación de valores de renta fija con 

plazos de vencimiento de diez años a tasas de interés más atractivas. 

El desarrollo estabilizador permitió el sistema bancario absorber una proporción cada vez 

mayor de ingreso nacional. Este proceso fue mis dinámico que la utilización de dichos recursos 

,el sector privado, de tal suerte que el sector público, por medio del Banco de México, aprovechó 

esta alternativa de financiamiento: utilizó 46% en promedio del financiamiento canalizado por el 

sistema bancario. Los fondos del sistema bancario se destinaron en su mayoría a la industria y ala 

agricultura; se evitó canalizar cantidades excesivas el comercio y a operaciones no vinculadas con 

la inversión. 

En lo que respecta a le expansión del medio circulante, este correspondió a la del valor de 

bienes y servicios. Ya que según la Ecuación de Fisher, la concordancia entre el coeficiente de 

inflación y la diferencia entre los coeficientes de disponibilidad de dinero no es exacta, debido a los 

efectos de velocidad de circulación del dinero; cuando el coeficiente de disponibilidad nominal se 

restringe, aumenta la velocidad de circulación y viceversa. 

'.fyluerta Arturo 'La econornla mexicana.— Op cut' 
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En los periodos 1950.1953 y 1955.1958 el coeficiente de disponibilidad nominal de dinero 

!Lie inferior a la unidad, lo cual reflejaba decisiones de controlar los incrementos del medio circulante 

fin de contrarrestar los Incrementos de precios y restringir las actividades especulativas, en 

particular la compra de divisas. 

A partir de 1959, las causas de la variación en el medio circulante fueron en lo fundamental 

:e origen interno y han estado vinculadas con la expansión del valor de la producción. En loa 

periodos anteriores, la reducción de las reservas Internacionales de divisas requirió que se 

ampliaran los cauces Internos de expansión de la oferta monetaria. En los años posteriores a la 

revaluación de 1954, el superávit presupuestal derivado de los impuestos a la exportación 

sobrepasó el 35% e hizo posible restringir las causas internas de expansión monetaria. Por la 

forma de financiar el déficit gubernamental durante el periodo del desarrollo estabilizador, no fue 

necesaria la expansión primaria de dinero. 

A lo largo del periodo, el déficit del gobierno federal se financió en casi 90% con recursos 

provenientes del crédito interno, es decir, por medio del ahorro voluntario de los particulares 

transferido por la vis crediticia. El remanente provino de fondos externos. Esto concuerda con las 

:onsideraciones que se hicieron por la relación producción y dinero. El nivel del déficit fue 

determinado por la expansión del gasto corriente, en particular las transferencias. 

El rápido crecimiento de los gastos corrientes esté vinculado con los aspectos cualitativos 

dromovidos por la politica de desarrollo estabilizador, con el fin de empezar a encarar necesidades 

acumuladas de educación y bienestar social. El énfasis en el gesto corriente, hizo forzoso restringir 

parte de los recursos disponibles para formación de capital del Gobierno Federal, pero la inversión 

del sector público en su conjunto elevó su participación en el producto en 6% y representó en 

promedio 41% de la formación neta de capital No. De ésta, el ahorro corriente financió el 60%, y el 

endeudamiento neto el remanente; 26% el crédito interno y 14% el externo. Por otra parle, la 

inversión pública desempeñó un papel compensatorio en la inversión total, particularmente cuando 

en 1961.1982, por razones externas y sus repercusiones internas, el sector privado frenó su gasto. 

A partir de 1965, se incorporaron al presupuesto los principales organismos y empresas del sector 

publico, y se estableció un mecanismo razonable entre los productos de inversión y el volumen de 

recursos disponibles. 
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El endeudamiento interno y externo tuvo necesariamente un costo en función de los 

.ntereses que fue preciso cubrir, pero este costo se compensó ampliamente con los beneficios 

,ociales derivados de un desarrollo económico más rápido. La deuda pública aumentó en forma 

ipreciable, pero también lo hizo la dimensión de la economía nacional, lo que permitió una 

ampliación continua de la capacidad de endeudamiento. 

El endeudamiento Interno representa una transferencia de recursos del sector privado al 

lector público. La deuda externa constituye una obligación con el resto del mundo y debe pagarse 

:en divisas extranjeras. Las inversiones en cada uno de los productos especificas se programaron 

:ara que rindieran lo necesario, con el fin de cubrir el adeudo y que la tasa de ganancia general 

Superara la de interés del préstamo. 

Se obtiene así en conjunto el ahorro adicional Indispensable para hacer frente a los 

zompromisati de la deuda. Otro habría sido el cato, si los fondos del exterior se hubieran destinado 

a sufragar gastos corrientes o bien a inversiones no recuperables. Es consecuencia Inevitable que 

e: endeudamiento eleva el servicio de la deuda a través del tiempo. Esto no quiere decir que el 

?ndeudamiento descapitallce a países, sino que éstos lograron aumentar la deuda porque las 

Jisposiciones excedieron a las amortizaciones y se registró un saldo neto positivo. Por ello no se 

uuede plantear la suma aritmética en el sentido de que se Incurre en nuevos créditos para pagar 

leuda. Lo que sucede es que se contratan nuevos créditos para financiar obras de desarrollo, y las 

iivisas que se obtienen de los desembolsos de todos los créditos, se utilizan para pagar 

vencimientos acumulados. De hecho, la salida de divisas corresponde exclusivamente al pago de 

.ntereses. 

En México, el pago de intereses de la deuda externa representó en 1967 el 6.14% de los 

:egresos de cuenta corriente de la balanza de pagos. Debe recordarse que el sector externo ha 

representado en nuestro Pala una proporción relativamente baja en la actividad económica. Esto 

miro que la dependencia del exterior fuera reducida, en contraste con lo que ocurría en otros paises 

en los que el sector externo era mucho más Importante, aun cuando el servicio de la deuda era 

etativamente menor. El endeudamiento externo contribuyó a atenuar los efectos de la menor 

lnamiCa de las exportaciones de mercancías y del deterioro de precios del intercambio. De esta 

manera, fue posible seguir manteniendo un nivel adecuado de Importaciones y financiadas por 

medro de fondos a largo plazo con tasas de Interés relativamente bajas. 
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Es muy importante utilizar los fondos externos con propósitos de crecimiento económico y 

)o de consumo corriente ni mucho menos a pago de deuda. En tanto esto se cumpla, la capacidad 

:e endeudamiento externo seguirá ampliándose a medida que se acelere el proceso de desarrollo 

,stabilizador y el ahorro externo continúe apoyando el logro de un desarrollo real más rápido y por 

•nde sin comprometer la soberanía nacional. 

1.1.5 ENDEUDAMIENTO CRECIENTE, TIPO DE CAMBIO Y CRECIMIENTO 

El comportamiento del tipo de cambio durante los sesenta constituye una medida para 

:ontrarrestar el desequilibrio externo de la economía mexicana, pero la experiencia demostró que 

sus efectos correctivos resultan transitorios y que a largo plazo tenían consecuencias perjudiciales 

sobre la distribución del ingreso. El crédito de México en los mercados financieros internacionales 

en 1962.1963 facilitó un flujo continuo de inversión extranjera directa. 

La decisión de realizar devaluaciones paulatinas y discretas ayudó a utilizar crédito externo 

largo plazo para complementar los recursos del sector exportador y diversificar las exportaciones 

e bienes y servicios como a proseguir con la sustitución de importaciones. La balanza de pagos 

por las condiciones internas de la actividad económica, refleja la capacidad del sistema productivo 

para abastecer la demanda externa y conseguir los recursos necesarios en divisas para pagar las 

mportaciones que inducen al desarrollo de la economía. También refleja a través de los pagos al 

:apilal prestado o invertido directamente por extranjeros, el costo que implica desarrollaras mM 

rápidamente de lo que permiten los recursos generados Internamente. 

El tipo de cambio fijo y la libertad cambiada fueron determinantes en el desempeño del 

desarrollo estabilizador; se decidió no utilizar su modificación para Intentar corregir el desequilibrb 

externo, sino más bien hacer un llamado e los capitales externos (inversión y crédito) corno fuente 

de financiamiento del déficit en cuenta corriente de las balanza de pagos. En efecto, el déficit fue 

financiado con la inversión extranjera directa y con los créditos del exterior. La politica fiscal actuó 

¡mentando el ahorro y la inversión, gracias a subsidios, excenciones y balas tarifas de bienes y 

servicios públicos, Juntando un papel como instrumento para alentar el ahorro y la inversión. Por 

3tro lado, las empresas públicas deblan actuar en el sentido de reducir los precios relativos de los 

productos energéticos y los servicios ofrecidos por el sector público. Además, la tasa de interés 

cal fue alta para atraer fondos extranjeros. 
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El mecanismo de aliento al ahorro y a la inversión del sector privado, gracias a los 

,unsidios y exenciones fiscales, originó que el Estado tuviera que recurrir al endeudamiento interno, 

sobre todo externo, para financiar su déficit. Se pensaba que esta forma de financiamiento era 

mucho menos inflacionaria que la utilizada en la época precedente por no recurrir a una expansión 

primaria de moneda. Asl, la masa monetaria sólo aumentó entre 1956 y 1970 en 10.5% contra 

17 7% de 1940.1955. 

En efecto, comparando el final de los años cincuenta la deuda pública exterior tendió a 

aumentar, lo que terminó por convertida en el mecanismo de ajuste más Importante gracias al cual, 

al gobierno intentó hacer frente a los desequilibrios financieros (gasto público y balanza de pagos), 

sin implementar estrategias alternativas para superarlos, tales como la reforma fiscal o el control de 

:ambios. La deuda fiscal es considerada como una vla más fácil y menos peligrosa que una 

:evaluación, una fuerte creación monetaria, la disminución del gasto público, la reforma fiscal, el 

control de cambios o cualquier otro mecanismo que pudiera modificar el equilibrio de fuerzas 

sociales y políticas del País. En tal virtud, en 1970 comenzarlan a marcarse las tendencias que 

:aracterizan la deuda exterior mexicana: la deuda exterior adquiere un carácter mucho más 

privado, a medida que los créditos privados se vuelven más importantes que los créditos públicos; 

los créditos bancarios superan a los de proveedores y predominan sobre todas las formas de 

contrato privado. Finalmente, son los acreedores de Estados Unidos los que cobran cada vez más 

importancia. Asl, México se volverá cada vez más un deudor de los bancos privados 

norteamericanos. El recurso a la deuda externa para financiar el déficit de la cuenta corriente 

,:omenzó a plantear un nuevo problema: el servicio de la deuda, que en 1970 asciende a 23.6% de 

as exportaciones de bienes y servicios. 

"La politica económica actuó en el sentido propuesto por la Comisión Económica para 

América Latina, mediante la orientación de la industrialización hacia un mercado interno cercado, 

gracias a medidas proteccionistas como las tarifas aduanales y el control cuantitativo de las 

dnportaciones." 6/ 

La politica económica del desarrollo estabilizador, al utilizar enormes concesiones 

impositivas y las transferencias de las empresas estatales, provocó que el déficit del gobierno fiscal 

le multiplicara inexorablemente. 

Huerta Gonzalez, Arturo. La Economía mexicana...0p cit.,p.21 
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Desde siempre se ha establecido una estrecha relación financiera y crediticia acentuada 

or el diferencial real de intereses en México que ha propiciado la absorción de capitales, la 

91nculación del dólar ha condicionado mantener en todo momento la libre convertibilidad del peso; 

.1 control de cambios habla sido inmanejable. 

En México los precios aumentaron al principio con mayor liquidez, pero posteriormente 

:subo mayor concordancia en los respectivos coeficientes da inflación. Desde 1961, la politica 

conómica de E.U.A. habla hecho viable un periodo prolongado de cabal aprovechamiento del 

potencial de crecimiento de ese pais, lo cual sin duda facilitó nuestro desarrollo estabilizador. Por 

otro lado, los efectos transitorios de las devaluaciones beneficiaron al sector exportador al elevarle 

el valor en pesos del volumen vendido, pero actuaron en desacuerdo con el resto de la comunidad 

uor la elevación indiscriminada de los precios internos y de las importaciones. 

La politica del desarrollo estabilizador tendió a promover las exportaciones de bienes y 

servicios mediante incrementos de la oferta y de la productividad; te sustitución de importaciones 

fue abordada por medio de gravámenes arancelarios y licencias selectivas. El Turismo tuvo una 

participación promedio en de 1950-1969 del 12.3% en el sector externo. La sustitución de 

mercancías importadas se realizó con mayor intensidad en los bienes de consumo. En la 

actualidad, este proceso ha determinado una estructura de Importaciones que con'eéponde al 

proceso de industrialización y capitalización del Pais. En 1967, los bienes de producción Importados 

nabían representado 84% del total de mercancías: 38% maquinaria, 48% bienes intermedios y 

consumo 16%. 
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CUsbio 4 
EXPORTAMOS DE MERCA/KIM Y SERVIC101 

15504969 
MELONES DE DOLARES 

1.1111C111410.3 % PROOUCGON 
ORO Y PLATA 

% 1111811810 MAISACCIONU 
360111102611 

@MUROS % OTRO. 
00GA19011 

14 
TOTAL 

159 453 40 5966 5050 612 11093 13 41 12160 14 75 1940 235 2050 369 184.711 
551 50 6145 1140 151 110 90 1205 1420 1616 2960 323 23 10 252 111.18 

,1/ 115 349 63 57 29 50 303 114 90 1166 143E0 16 57 2890 291 22 10 225 11171 
55910 5102 37.60 392 101 00 1129 20110 2094 33.70 350 22.50 233 913.19 

,01 61550 5675 4830 461 8670 611 2470 23 54 21.90 20 2390 2 2/ 744119 
111 73660 61 14 4100 339 111 10 979 261.70 2101 24 10 205 2390 1.11  1-19 

1111 507 20 6096 4.70 323 73360 1o09 277.10 2091 37.70 255 2400 111 1,141711 
•*196 106 70 56.16 5200 414 121 eo 10 24 313* 2452 3320 364 2310 114 196M 
,511 709 70 5594 49 10 387 734 20 1059 31660 2401 2570 233 23.10 1,01  1,997» 
hos 72303 5476 29 90 227 145 10 1099 35100 2612 3780 3 96  3000 227 1,17199 

I' 1111 734 70 5365 47.70 3 48 75530 1132 6400 2618 3610 263 2500 201 1,371.01 
11111 803 50 54 91 4050 379 164 00 11.21 312 70 21 33 34 20 2.31  28 20 1.13 1,49919 

1141 599 50 5669 44 50 211 17160 11 26 403 70 2563 3110 201 2560 161 1,10118 
1111 93590 54 75 51.30 300 21060 12.32 445 110 2601 3010 110 3410 204 1.191.39 

01140 6566 4620 252 24060 13 10 463 30 25 23 2193 157 3440 193 1,12996 
1141 1 77390 5600 4430 223 21110 1342 491 60 2511 12.10 061 4440 223 1,11111 
1141 76260 5331 4460 204 321140 16 06 5690 2501 15.40 052 1710 401 "1$ 

1703130 5002 450 197 36310 1646 61110 27.17 1210 o 99 1370 379 VOL, 
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Debido a que el contenido Importado del consumo es tan bajo, cualquier decisión de 
frenarlo afectarla directamente al proceso de formación de capital y del crecimiento de la 
producción: el contenido importado de la Inversión era de 27.5% y el de la demanda intermedia 
5.8%. 

Es importante recordar que el tipo de cambio se mantuvo durante 15 anos en condiciones 
le libre convertibilidad y que el nivel de las reservas internacionales fue cada vez mayor. La 
oolidez del peso mexicano se manifestó también en el hecho de que en varias ocasiones fue 
.itilizada por el FMI para apoyar otras monedas. 

1.1.6 AGOTAMIENTO DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR 

Hasta 1970, las importaciones aumentaron muy rápidamente y aunque la entrada de 
capitales se aceleró, el déficit de la cuenta corriente fue tan importante, que hubo pérdidas de 
reservas de divisas de la banca central. 

Asl, ..."desde la devaluación de 1954 el tipo de cambio del peso respecto del dólar pasó de 
65 a 12.5 y se mantuvo en este nivel durante 22 años. Aquella devaluación habla sido precipitada 

por un aumento de los gastos públicos, que fueron financiados por el Banco de México, Institución 
que siguiendo una lógica de Intervención estatal, pretendla contrarrestar el freno de la actividad 
económica ocasionado por la recesión de E.U.A. tras el fin de la guerra de Corea. 7/ 

r Guillen Romo Hedor. Origines de la Crisis en México. 1940.1952. Ediciones Era, 1990 P9.20 y 26 
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Los gastos generados por el programa de industrialización del Estado y por las diferentes 
abras públicas vinculadas con este programa, fueron cubiertos con financiamiento deficitario. 

Crecimiento, inflación y desequilibrio externo fueron los hechos característicos de esta 
-poca. Desde luego esto generó una Importante polémica en relación a las causas de la Inflación y 
tel desequilibrio externo y, por tanto, de la utilización de la devaluación como mecanismo corrector 
del desequilibrio, frente a los análisis convencionales que ponían el acento en el vinculo déficit 
presupuestal-inflación más alta respecto a la de E.U.A., sobrevaluación del tipo de cambio con 
desequilibrio externo. 

En México la presión fundamental provino de la incapacidad de las exportaciones para 
aumentar a la misma velocidad que la economía interna junto con un nivel creciente de 
Importaciones. Esto provocó desequilibrio, en la balanza de pagos y las devaluaciones sucesivas 
con cambios en el nivel de precios. En el largo plazo casi no ha habido presión fundamental, 
surgida de inelasticidad de la producción agrícola. 

Por lo que toca a los mecanismos de propagación, el mis fuerte ha sido el mecanismo de 
reajuste de precios y de Ingresos, debido al alto grado de monopolio que existe en la economía 
mexicana, el cual permite a los empresarios repercutir sobre los precios de las mercancles y 
servicios ante cualquier aumento de costos. Este no fui el caso para los asalariados, de tal suerte 
que esta época se caracterizó por no resolver del todo la creciente desigualdad en le distribución de 
ios ingresos. 

'El desequilibrio externo puede tener tres causas: Un desequilibrio de precios que existe 
cuando un pais tiene un nivel muy elevado de precios, resultado de una las ación interna que 
provoca una sobrevaluación de su moneda, lo que desaliente las «Pedidos** y alienta  be 
,mportaciones; el desequilibrio estructural que exista cuando los renglones importantes del **ro de 
la balanza de pagos se reducen por razones independientes del nivel de precios, o cuando 
renglones del pasivo aumentan también por razones independientes del nivel de precios; y el 
desequilibrio de inversión que existe cuando la demanda efectiva interna de bienes de inversión 
supera al ahorro nacional.' §i 

El problema que se presenta en una economla que acaba de comenzar su proceso de 
crecimiento es que, por un lado, las importaciones tienen una tendencia a crecer mis rápidamente 
que el ingreso nacional. Por tanto, hay que explicar el desequilibrio externo tanto del lado de las 
importaciones como de las exportaciones. 

j ¡Guillén Romo Héctor Op cit p. 32 
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Una economía subdesarrollada tiene un déficit crónico en la cuenta corriente de la balanza 
:e pagos, el cual seria estructural en el sentido de ser un desajuste que no podrla ser colmado por 
•,1 luego espontáneo de las fuerzas del mercado. Ni la hipótesis de sobrevaluación de precios y 
.ostos, ni la de un exceso de inversión sobre el ahorro son suficientes para explicar el desequilibrio 
i-derno, por lo que su origen debe ser buscado en las propias transformaciones estructurales que 
instituyen el desarrollo económico. 

Durante todo ese periodo hubo un fuerte crecimiento con estabilidad de precios, pero el 
:esequilibrio exterior fue permanente y creciente. El déficit acumulado de la cuenta corriente fue de 
1.378.6 millones de dólares. 

Si se juzga el modelo de desarrollo estabilizador con respecto a sus objetivos, se puede 
tecir que éste tuvo cierto éxito, ya que se dio un importante crecimiento económico con estabilidad 
le precios y constancia del tipo de cambio, Sin embargo, en el ámbito financiero se pudieron 
:cnstatar ya dos tipos de desequilibrios: el de cuenta corriente y el déficit del sector público, los 
:uales sólo eran la manifestación de grandes desequilibrios que estaban acentuándose en el sector 
'eal de la economía. El análisis posterior de estos desequilibrios, mostrará que este modelo fue 
:eficiente por proteger indiscriminadamente a la clase capitalista, por no lograr el permanente y 
equilibrado desarrollo y ser la causa de profundas anomalías que llevaron a la desestabilización del 
sistema económico. Esta problemática puso al orden del día en México la cuestión de un cambio 
n la orientación de la politica económica al comenzar los años setenta. 

1.2 	UN MODELO FALLIDO: EL DESARROLLO COMPARTIDO (1970.1171) 

1.2.1 DINAMICA INDUSTRIAL 19711978 

Autores como Carlos Tello señalan que los años setenta se caracterizan por agrupar una 
serie de contrastes en la estructura productiva del país, principalmente al ponerse en práctica una 
.stratégia de crecimiento económico que garantizare condiciones de rentabilidad al sector privado 

través de una alta integración con las economlas desarrolladas y buscándose también atender a 
os sectores de menor rentabilidad (pero de gran sentido social) y poca perspectiva de crecimiento. 

La dinámica industrial de este periodo se destaca por las condiciones productivas Internas 
ia situación económica internacional les que posibilitaron la estabilidad de precios, la de la tasa de 

nterés y la de tipo de cambio en la economía y no la politica estabilizadora en al. Destaca la 
.structura de la inversión pública que privilegia el sector industrial en detrimento del sector agrícola, 
isi como la politica de precios relativos en favor de la industria. La politica de protección al 
nercado interno tiene un carácter diferenciado, ya que no se aplica a los bienes de capital 
quedando prácticamente exentos de tarifas arancelarias. 
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Con ello se facilitaba el acceso a la importación de tales bienes, lo cual permitía trabajar 
con altos niveles de productividad y reducir costos de producción para alentar la inversión y el 
::recimiento industrial. Junto a ello está el papel que desempeña la politica de tipo de cambio de 
iobrevaluación, en abaratar el costo de importaciones y así el capital invertido configurando 
'mores condiciones de rentabilidad. Ello incidió en la estructura productiva en favor de los bienes 
:e consumo que ofrecían ganancias más seguras en detrimento de la producción de bienes de 
:apta', ya que al no existir protección del mercado en tales bienes, las importaciones 
lesestimulaban la fabricación interna". g/ 

Como ya ha sido visto en la década de los cincuentas y sesentas, a pesar del proceso 
4ustitutivo de importaciones, la industrialización en México se conformó gradualmente como una 
función de crecientes montos de capital externo, lo cual impulsa a su vez el nivel de desarrollo 
.eterno. 'Además, de la politica industrial, destaca el estímulo a la Inversión extranjera directa ante 
.a necesidad imperiosa de los distintos gobiernos para industrializar al Pais, sin que ello fuera 
;compañado de una delimitación de la expansión y ubicación de tales 	jQl  

Asimismo, cabe recordar que la industrialización de los palies no desarrollados está ligada 
a la oferta de tecnologia de los paises exportadores de capital, lo que en forma gradual origina un 
Fado de dependencia interminable asl como un creciente déficit comercial externo, generándose 
iambién altos niveles de monopolio y poca absorción de mano de obra, dada la intensidad de 
Capital de la Tecnología importada. 

Después de 1970, las bases de Industrialización (acumulación) comienzan a deteriorarse, 
.a tasa media anual de la producción agrícola que habla sido de 6.2 entre 1960.1965, cae e 1.02 de 
1965 a 1970, para volver a caer a lo largo del sexenio a .58%. 

En sentido estricto, encontramos una reducción de la Agricultura como porcentaje del PIB 
le 12.8 a 9.96 % entre 1970 y 1976. En 1973 todos los precios de garantía casi se duplicaron en 
menos de 2 años y por ende se aumentó el costo de la vida desde ese año. Es asl como apareció 
3e1 lado del sector agrícola la presión inflacionaria básica pudiéndose pensar que la inflación de la 
primera parte de los setenta obedece a: 

La rigidez de la Oferta de alimentos, y la politica monetaria restrictiva (principalmente entre 
1970 y 1972) originaron profundos desequilibrios en el sistema económico, y aúnque esto 
contradecla el discurso oficial, exhiba una fuerte dependencia con el exterior (originando aumento 
le precios vía inflación importada) através de los crecientes vínculos del sistema financiero 
nexicano con el sistema internacional. 

/ Guillén Romo Héctor Op . Cit pp.28.29 
10 /Ibídem p.30 
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"La crisis del sector agricola y una fuerte inflación fueron el telón de fondo de un cuasi 
stancamiento de la inversión privada que caracterizó a la mayor parte de la década de los setenta, 
demás de que la casi total ausencia de la inversión privada fue compensada con inversión pública, 

:e tal suerte que las fuerzas del estancamiento fueron temporalmente vencidas." 11! 

Por otra parte, dados los niveles de monopolio en la Producción y el alto control alcanzado 
.)or un grupo de empresas que generaban el grueso de la producción y la formación de capital, las 

equeñas empresas fueron desplazadas reflejándose en la inversión privada que venia creciendo e 
un ritmo decrececiente desde los sesenta y dando paso a la crisis del sexenio. 

Factores como el desarrollo de la estructura productiva más integrada a nivel interno y con 
capacidad de exportación que pudieran crecer endógenamente, no constituían una alternativa 
rentable de inversión ya que la gran disponibilidad de financiamiento externo a bajas tasas de 
'Iteres y con un tipo de cambio sobrevaluado contribuían a que los sectores no exportadores y 
nás integrados tecnológica y comercialmente ofrecían mejores condiciones de rentabilidad y 
3ecimiento, 

`Paralelamente a las politices presentes, en los planes y programas actuaron otras que 
contrarrestaron en gran medida los objetivos propuestos, como es el caso de la politice de 
liberalización del comercio exterior, le cual actuó en detrimento del avance de la Industrialización y 
del crecimiento interindustrial coherente que los planes perseguían, 	Tales elementos 
evidenciaban los limites de estos planes para el logro de sus objetivos.' IV 

1,• Guillén Romo Hedor. Odpenes de le Op. Cit . pp. 103 

121 Midem 
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1.2.2 EL PAPEL DE LA INVERSION GUBERNAMENTAL 1970.1978 

Inicialmente en este sexenio los periodos de crecimiento productivo, no se tradujeron en 
ieficits públicos crecientes, pero en la medida en que la dinámica económica no generó del todo 
condiciones productivas, financieras y de demanda capaces de configurar niveles de rentabilidad 
c.ara dar un crecimiento endógeno en forma sostenida, se incurrió en déficit público para compensar 
as caldas cíclicas de la Economía, de ahl que la intervención estatal haya incidido sobre la 
iemanda global y sobre la oferta con objeto de evitar problemas que frenaran la actividad 
-conómica. 

Economistas convencionales han escrito que en México, sobre todo en la mitad de los 
setentas existió una utilización excesiva de la politica de gasto público basándose en el 
iinanciamiento directo de la banca central originando un proceso inflacionario de causa 100 % 
monetaria. 

La disponibilidad de moneda podía frenar la tasa de inversión y de crecimiento del 
producto, lo cual provocó el recurso creciente a crédito externo, lo que financieramente logró un 
nivel de desarrollo de este acorde con la fase de acumulación intensiva ya que el ahorro privado 
iiuctuaria hacia finales de los setentas en torno al 16.18% del PIB, nivel suficiente para financiar 
con recursos internos en un 80% la Inversión bruta fija, lo que hizo contratar un 20 % promedio de 
mancamiento externo. 

El aumento de las tasas de interés reales contribuyó a elevar el ahorro y desarrollar el 
crédito para la producción y circulación, pero a su vez incrementó los costos financieros de las 
empresas y disminuyó la ganancia empresarial lo que benefició primordialmente a la fracción de 
capital que controlaba bancos e industrias en forma paralela. 

Detrás de este proceso de expansión del crédito que sustentaba el perfil keynesiano de la 

oolitica económica, se descuidaron variables como la disminución en la tasa de ahorro y el llamado 

reciclaje de fondos petroleros, lo que disfrazó esta contradicción y dió espacio a expandir el crédito 

.n forma peligrosa, es decir, la abundancia temporal de liquidez internacional asociada con el 

eciclaje contribuyó a que las tasas de interés llegaran a ser muy bajas, alentando a su vez a un 

;nayor endeudamiento mundial. 
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1.2.3 PAPEL DE LAS FINANZAS PUBLICAS 19704976 

En este periodo se da una moderación del crecimiento y una aceleración de la Inflación 
acentuándose desequilibrios como el déficit del tector público y el de la cuenta corriente de la 
i3alanza de Pagos. La situación financiera del Sector Público se degradó fuertemente a lo largo del 
sexenio y su déficit representó en promedio 5.6 del PIB as( como la deuda externa representaba el 
.11% en promedio del financiamiento del Sector Público. 

"Sin déficit público creciente, se hubiese prolongado la atonía manifiesta en 1971 y no se 
nubieran aumentado el empleo y loa salarios reales. La inflación y loa problemas en el sector 
externo se manifestarían como consecuencia de la escasez productiva que hable prevalecido. En 
:onsecuencia, no es el déficit público en sl el que genera problemas económicos, sino que éstos 
son resultado de las características de funcionamiento del sistema. Los desequilibrios inter e 
intrasectoriales que predominan en la economía junto con el bajo crecimiento de la productividad, 
aan impedido mantener una dinámica sostenida endogenamente y a su vez, no han generado les 
divisas suficientes para financiar los requerimientos de importaciones necesarias para contrarrestar 
os deficiencias internas y así lograr dicha dinámica en forma sostenida". 1.1/ 

El crecimiento de la deuda pública externa fue particularmente importante entre 1971 y 
1976. En efecto, su tasa de crecimiento medio anual fue de 29.6%, pasando de un monto de 
4,545.8 millones de dólares en 1971 (12.6% del PIB) e 19,600.2 millones en 1976 (24.7% del PIB). 
La mayor parte de la deuda fue a más de un alto. 'La opción de recurrir al endeudamiento extremo 
Para sostener el crecimiento económico se volvió cada vez más clara, sobre todo después de 1973. 
Esta opción pudo ser implementada gracias e los recursos disponibles en el mercado 
norteamericano de capitales y en loe mercados europeos tras el primer choque petrolero de 1973' 
14! 

En 1972 se puso en marcha la estrategia de gasto público elevado, y en ese mismo alto te 
observó su incremento. Tenla como fin arrastrar ala inversión privada y crear un electo expansivo 
fundado sobre la lógica del efecto multiplicador del gasto público, esperando prorrogar la duración 
Jet ciclo de crecimiento económico bajo la expectativa de un nivel de actividad creciente que 
generaría una corriente más elevada de ingresos fiscales. Esto tuvo relativo éxito en 1972.1973, 
pues el PIB creció a una tasa de 7.2% y 7.5%, insinuándose una reactivación de tipo general. Sin 
embargo, en 1974 la tuerta disminución del gasto público ocasionó una baja en la tau de 
crecimiento que coincidió con la recuperación de le inversión privada y marcó una tendencia 
irreversible hacia la crisis de 1976, pese a que el incremento de la inversión pública volvió a ser 
explosivo al siguiente allo, estableciendo un nuevo record. 

13 eGuillen Romo Hedor. Origen« de la alta— co. Ct. P 40 

14/ Ibídem 
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La intervención del Estado en la economía se incrementó durante el periodo 1972.1976, 
ante la inviabilidad de que la sola acción del sector privado mantuviera ritmos de crecimiento de la 
conomia. Ante las desproporciones crecientes entre la capacidad productiva y la demanda, se 

procedió a aumentar el gasto público deficitario para generar demanda adicional y crear 
:ondiciones de realización rentables para alentar el crecimiento de la inversión privada. El aumento 
le la demanda generada por el gasto público, se dio tanto por el incremento de la Inversión como 
por los gastos comentes. La primera impacta directamente sobre la capacidad productiva, la 
3eneración de empleos y la demanda de insumos productivos. Los gastos corrientes 
.ncrementaron la demanda a través de las erogaciones salariales de los servicios públicos y de los 
;estos administrativos y operaciones de dicho sector. La generación de demanda adicional, 
• permitió contrarrestar el menor efecto multiplicador debido al alto coeficiente importado de la 
.aversión. 

La función del déficit público de tratar de mantener los ritmos de dinámica económica en un 
:ontexto de bajo crecimiento de la productividad y la inversión privada, junto a una estructura 
productiva insuficientemente Integrada Internamente, terminaron agudizando los problemas 
manifiestos en la inflación y el déficit del sector externo crecientes. Éstos nulificaron la persecución 
de objetivos dinamizadores y distributivos que persegula la politica de desarrollo compartido, 
vigente de 1972 a 1976, basada en un alto crecimiento del gasto público. 

Se evidencia así que los efectos del déficit público sobre la actividad económica no sólo 
dependen de su magnitud y financiamiento, sino también de su orientación y de la situación y 
:aracteristicas productivas del País, as( como el de la reacción que tenga el sector privado. El 
téficit público no logró un crecimiento acelerado y sostenido de la economía en el periodo 1972-
1976, ya que no atenuó las desigualdades productivas de la economía, lo cual, junto con la 
disminución del crecimiento de la productividad, repercutió en inflación y en aumento del déficit del 
sector externo. 	Ello generó expectativas pesimistas sobre la actividad económica que 
desestimularon el crecimiento de la inversión privada. 

Fue en tal contexto productivo y financiero que el Incremento del déficit público si tradujo 
en aumento de importaciones, en déficit comercial externo yen mayores niveles de endeudamiento 
externo. 'No es el déficit público en sl el culpad* de los problemas de la balanza de pagos, sino 
iue ello depende del uso y la canalización que tenga el gasto, asl como de la capacidad de 
respuesta de los sectores productivos internos frente ala mayor demanda originada,' 

15, Guifbén Romo Sector. (Mames de N crisis— op. CC 
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1.2.4 PRECIOS, SALARIOS Y TIPO DE CAMBIO 1970.1976 

La relación entre los precios mexicanos y de los de Estados Unidos pasó de 1 en 1956 a 
'258 en 1975. A simple vista se observa que esta diferencia entre la tasa de interés de los dos 
ualses, seguramente actuó en el sentido de aumentar la sobrevaluación del peso respecto del 
iolar. 'En este contexto de freno del crecimiento, acentuación de la inflación, crecimiento del déficit 
Je la balanza de pagos y de la deuda, es como se gestó que a fin de sexenio, por primera vez en 
22 años se optara por una devaluación, con el afán de corregir el desequilibrio exterior, mil, 
México abandonaba el tipo de cambio fijo y adoptaba el sistema de flotación controlada." 2_3/ 

Si comparamos que entre 1954 y 1970 el nivel de precios mexicanos en pesos fue 
•elativamente estable y los controles de cambios y otras restricciones no fueron aplicados, 
observamos que de 1971 a 1978 el gobierno fijó una tasa de crecimiento de la mesa monetaria de 
origen interno mucho más elevada. 

El recurso a las reservas de dólares pera volver a comprar los pesos excedentes creados 
en el interior no pudo compensar este crecimiento, de lo que se derivó un desplome del valor del 
peso a 24 por dólar en 1976, una alta Inflación Interna y la Instalación temporal del control de 
cambios. 

En una economía con tipo de cambio fijo y libre convertibilidad, el financiamiento del déficit 
presupuestal basado en la máquina emisora de billetes, produjo un exceso de pesos que vía 
ntlación se tradujo en un déficit de la balanza de pagos que originó una pérdida de reservas de 
cambio cuyos resultados fueron la crisis y la devaluación, lo que permite corroborar la idea de que 
debe haber coherencia entre la politica monetaria y la politica de cambios. 

1.2.5 DEUDA, BALANZA EXTERNA Y ACUERDOS DE REESTRUCTURACION DON EL FM, 
1970.1971 

Desde la década de los sesenta, México se habla convertido en gran importador de 
capitales, proceso que permitió superar en gran parle las dificultades Iniciales que planteaban les 
distintas fases de acumulación por las que pasaba el pais. Entrada la década de los setenta, el 
proceso de endeudamiento te Intensificó aún más, dado el giro de le politice del Estado mexicano 
hacia un keynesianismo muy particular, y en general, hacia un mayor grado de participación y 
control de la Economia por el Gobierno. 

15/ ibídem pp. 51.53 
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Las transformaciones estructurales de la economía mundial, constitulan la base material 
para que el aumento de la demanda resultante del crédito y del gasto público deficitario no operara 
,implemente como un medio de activar la Inflación, sino también como un estimulo adicional al 
Jumento de la producción. 

Concluida la primera parte de los setenta, la politica expansionista enfrentaba crecientes 
dresiones en un momento en el que se desvaneclan las posibilidades de mayor endeudamiento, 
cobre todo por la recesión del comercio mundial en 1975, que a la vista de los banqueros 
iiternacionales estaba provocando una caída muy peligrosa de la capacidad de pago de los paises 
endeudados. Esto planteaba la inminencia de un fuerte impacto recesivo que mermaría la afluencia 
de nuevos empréstitos, asl como la relativa dificultad para lograr una reactivación rápida por la 
3zón de que el sobreendeudamiento y el desgaste de los instrumentos típicamente inflacionarios 

parecían bloquear el uso expansionista de éstos. Como consecuencia de ambos factores, no tardó 
en generarse una ola de pánico hacia mediados de 1976: la fuga de capitales, la especulación y la 
amenaza de quiebra bancaria tomaron una proporción Insospechada y ante el peligro de mayores 
retiros, el Banco de México tuvo que aportar una linea especial de crédito de 12 mil millones de 
dólares, a fin de evitar un colapso del sistema bancarios nacional. Con esos alcances, puede 
Decirse que hablan irrumpido parcialmente los elementos de la crisis financiera que harían estragos 
en 1982, con su secuela de bancarrota de las finanzas públicas y nacionalización de la banca. 

En los años sesenta el financiamiento concedido había crecido 13.2% promedio anual; en 
cambio, en el periodo 1970.1976 sólo aumentó 2.2% promedio anual, contribuyendo al menor 
crecimiento de la inversión privada, a pesar de la tasa de Interés real negativa. 

El rigor de la crisis económica de 1978 y la ola de pánico financiero, forzaron la aplicación 
le un estricto programa de reordenación económica recomendado por el FMI y el Departamento del 
Tesoro de los Estados Unidos, que intentaba combatir la crisis fiscal heredada del período de 
expansionismo inflacionario de 1972-1976. Con el ajuste de precios y tarifas de los servicios 
públicos y la aplicación de nuevos impuestos, se logró elevar apreciablemente el ahorro del sector 
público (de 2.5% del PIB en 1976 a 3.1% en 1977). Se adoptaron también medidas monetarias 
para alentar el ahorro privado y la actividad bancaria; se redujo el encaje legal, te aminoraron lee 
restricciones cuantitativas a las Importaciones sustituyendo las licencias de Importación por 
aranceles; la tasa de emisión monetaria se redujo a 10% anual. Paralelamente se atacó la 
escalada inflacionaria mediante un programa de control salarial y de precios de algunos productos 
básicos. 

Por tanto, todo estaba encaminado a racionalizar el funcionamiento del sistema para crear 
condiciones favorables al proceso de acumulación, y para lograrlo y obtener ayuda financiera 
externa para encarar la crisis, se procedió a modificar la politica económica que venia 
prevaleciendo. Asl, al firmarse en Agosto de 1976 una carta de Intención con el FMI, en la que se 
delineaba la politica a seguir. Lo que estaba en el centro de las medidas acordadas con el Fondo, 
era la necesidad de racionalizar la Intervención del Estado. 
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Se privilegiaron los mecanismos y fuerzas del mercado en la regulación y reestructuración 
lie la actividad económica. Serian éstos los que impulsarlan y obligarlan a la readecuación de los 
procesos para aumentar la productividad, así como para lograr condiciones financieras Internas que 
permitieran encarar los desequilibrios económicos y disminuir la dependencia financiera del 
exterior. 

Después de la devaluación de 1976, para tener acceso al financiamiento del FMI, el 
gobierno mexicano se vio obligado a firmar un acuerdo de estabilización por un periodo de tres 
años. Las políticas de estabilización aconsejadas por el FMI encuentren su fundamento en la leona 
ortodoxa de la balanza de pagos, en las que para ajustar el déficit exterior la devaluación debe ser 
acompañada de una política de reducción de la demanda global, de una apertura total del comercio 
exterior y del libre movimiento de los precios según las leyes del mercado. En este perspectiva, 
los expertos del FMI procedieron a un diagnóstico de la economle mexicana y hallaron un proceso 
inflacionario provocado por un exceso de demanda, resultado de fuertes gastos públicos y de 
aumentos de salarios que hablan conducido ala devaluación del peso.' 17/ 

Los objetivos impuestos apuntaban sobre todo a le reducción del déficit del sector público, 
la limitación del endeudamiento externo, la elevación del precio de los bienes y servicios públicos, le 
limitación del crecimiento del empleo, la apertura de le economle hacia el exterior y la represión de 
los aumentos salariales. 'Concretamente, el déficit del sector público deberla representar en 1979 
menos de 6.5% del PIB y no debla superar 90 mil Monea de pesos si 31 de Diciembre de 1977; si 
crecimiento de la deuda externa no deberla de ser de mis de 3 mil millones de dólares; el empleo 
total del sector público no deberla aumentar en 1977 mis de 2%; el nivel de las tarifas oxitieneles 
deberla ser reducido y el sistema de servicios previos de Importación deberla ser racionalizado.' 
18/ 

El conjunto de las medidas promovía le ausencia de control de cambios y el control de 
crecimiento de la masa monetaria constitulan la terapia propuesta por el FMI pare volver a colocar e 
la economía mexicana sobre bases 'sanas'. De hecho, se trataba de les tipices medidas 
propuestas por los moneteristas para superar las crisis y le inflación: estricto respeto de le 
ortodoxia financiera, una política monetaria restrictiva y total confianza en el funcionamiento de una 
economía de mercado. 

La politice de saneamiento financiero de les empresas públicas, la de exenciones 
tributarias, la de subsidios y la de precios y tarifas estaban dirigidas a corregk les finanzas públicas, 
mismas que estaban comprendidas en el paquete de politices acordadas con el FMI en 1976. El 
déficit público refleja una gran transferencia de recursos hacia el sector privado por el mecanismo 
de subsidios, apoyos tributarios y por el mayor gasto público, y cuyo propósito era generar 
condiciones de rentabilidad para impulsar la dinámica de acumulación de capital en el Pais. 

171 Huerta Gonzalez, Muro. La Economía mexicana.. Op. CR. Veanse pp. 64 y 64 
IV !dem 
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Los elementos estructurales que han caracterizado el desarrollo de la economía terminan 
por imponerse e impiden revertir las causas que han determinado la crisis. La vinculación 
tecnológica y las desigualdades inter e intrasectoriales así como el deficiente desarrollo endógeno, 
se tradujeron en un crecimiento acelerado de importaciones, que Junto con la baja capacidad para 
incrementar y diversificar exportaciones no petroleras, rebasaron el crecimiento del total de las 
exportaciones. Se tuvo que recurrir a mayor endeudamiento, el cual se contrató en condiciones 
difíciles por los plazos de amortización como de tasas de interés flotantes. 

1.2.6 VISION GLOBAL DEL DESARROLLO COMPARTIDO 1970.1976 

Ciertos autores plantean que la economla mexicana se habla desenvuelto a lo largo de la 
década de los sesenta, bajo la influencia de un modelo de crecimiento autolimitativo de la década 
anterior y que en consecuencia forzosamente se enfrentada a una crisis estructural. 

Comparativamente, la década de los setenta representó un lapso de crecimiento más lento, 
en el que se manifiestan y actúan las contradicciones que hablan madurado al amparo del 
prolongado auge de la postguerra. La crisis de 1973.1975 se puede ubicar en dos niveles: por una 
parte cortó el largo ciclo de prosperidad de esta etapa, durante la cual el mundo habla conocido 
crisis moderadas y poco sincronizadas entre los distintos palees, y con ella se inició un proceso de 
crecimiento inestable y menos elevado, que se tradujo en marcadas fluctuaciones de la tasa de 
acumulación de capital, un importante desempleo y, sobre todo, una notoria intensificación de las 
presiones inflacionarias, con un declive en la productividad. 

Asl, el mayor endeudamiento externo fue el factor esencial en el crecimiento logrado en 
dicho periodo, a pesar de la agudización de los problemas productivos y financieros internos que se 
reflejaban en el déficit del sector externo. Igualmente, éste ha actuado como elemento dinamizador 
frente al menor efecto multiplicador de la Inversión, ya que ha permitido financiar y mantener el 
crecimiento de la inversión a pesar de dicha situación. El endeudamiento externo evitó que el saldo 
comercial externo deficitario frenara la actividad económica y las ganancias. 

"La dinámica propiciada por el déficit del sector público y el endeudamiento externo en el 
periodo 1972.1975, agudizó las características que se venían dando en el funcionamiento de la 
economía mexicana que repercutían en aumento del déficit en el sector externo. De tal forma, se 
iban modificando las condiciones de certidumbre sobre el crecimiento y la estabilidad de la 
economla. Las presiones en el sector externo se Incrementaban, el pago del servicio de la deuda 
e.xterna aumentaba su participación en el total de las exportaciones de bienes y servicios, pasando 
de 26% en 1970 a 32.5% en 1975. Asimismo, la participación de los intereses en el total del 
servicio de la deuda externa, de ser 30.2% en 1970 pasa a 54.7% en 1975, lo cual evidencia un 
aumento del elemento riesgo, respecto del pago del capital de la deuda". 19/ 

19/Guillén Romo Hedor. Origines de la utak._ cal Cit 
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»Algunos aspectos reelevantes de esta admistración significaron un esfuerzo para posibilitar 
fa reorientación de la economla buscada por reformas legales e Institucionales como lo fueron 
inversiones en infraestructura rural, construcción, vivienda, aceptación de demandas obreras, 
impliación en capacidad instalada y trato diferenciado al sector privado' aW 

20/Teilo Maclas Carlos. La Politica Económica en México, 19701975 S. XXI, MéXICO 1977. 
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II EXPLOSION Y SECUELA DE LA CRISIS ECONOMICA (197111988) 

2.1 GESTACION DE LA CRISIS 

2.1.1 EL. BOOM PETROLERO Y LA DINAMICA INDUSTRIAL 197$ • 1932 

En este periodo el descubrimiento de importantes recursos petroleros sirvió de México de 
Aval para obtener grandes recursos financieros en los mercados internacionales dejando de lado 
.estricciones que el FMI recomienda a los paises que lo solicitan, por lo que se implantó una politica 
ce crecimiento que impulsara el desarrollo interno, sobre todo después de 1977. 

A partir de este momento el petróleo se volvió en el principal instrumento para tratar de 
corregir el desequilibrio externo. Las exportaciones petroleras se desarrollaron hasta representar el 
27% de las exportaciones totales en 1977 y el 61% en 1981. 

La multiplicación de las exportaciones de petróleo de 13.9 veces de 1977 a 1981 configuró 
el incremento de mercancías en mayor proporción que el sexenio pasado pero en forma desigual 
conforme a la estructura productiva. 'Los recursos obtenidos de las exportaciones de petróleo y el 
mayor endeudamiento externo, se canalizaron a través de la inversión pública hacia el propio sector 
..>etrolero para incrementar su capacidad productiva y de exportación, debido al potencial  de 
crecimiento que ofrecía el mercado internacional de petróleo en ese periodo. El aumento del precio 
mundial implicó una transferencia de poder de compra de los paises consumidores de dicho insumo 
nacia los paises exportadores, traduciéndose en el caso de México en mayor ingreso.' ajj 

Cabe resaltar que los ingresos derivados del sector petrolero *si como los préstamos 
(eurodólares y petrodólares que su asignación era no condicionado ) obtenidos dada la confianza 
internacional que inspiraba se integraron a ese sector, y también obedecían a los intereses de los 
paises desarrollados de que México aumenten sus exportaciones de petróleo y cumpliera sus 
compromisos de abastecimiento de dicho insumo en forma banda. 

'El incipiente crecimiento de las importaciones que se dio en el periodo 1978.1981, esté 
',gado con la politica de liberalización creciente del comercio exterior. Las caracteristicas de la 
economía son dificiles de revertir conforme avanzan las practicas de acumulación de capital, de ahí 
que el crecimiento configurado en ese período haya estado acompañado de un incremento 
acelerado de importaciones. Este aumento se vio magnificado por la necesidad de no afectar la 
reproducción de la fuerza de trabajo a balo costo, a consecuencia de los problemas de producción 
del sector agropecuario, por lo que se procedió a importar granos en forma creciente. "aa/ 

21r Blanco. José'Obnesis y desarrollo de le chela en MIXICO, 1962.197r. En: investigación Económica. 	número 150. 
htextc.o. Octubre-Diciembre de 1979. 

21 Idem 
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CUADRO S 
PARTICIPACION DE LAS IMPORTACIONES SOBRE LA 

OFERTA GLOBAL DE BIENES Y SERVICIOS 
1%0.1945 

lallones de pesos de 1970 

Importación de 
Bienes y Servicios 

OFERTA TOTAL PART1C1PAC1001 

1960 25,957 406,507 6.36 
1961 24,213 421,042 5.75 
1962 24,133 439,363 6.49 
1963 25,731 474,0641 5.43 
1964 32,162 533,972 6.02 
1965 33.296 565,505 5.59 
1966 33,317 599,730 5.51 
1967 38,116 637,336 5.67 
1966 38,644 685,342 5.07 
1969 31,377 724,696 5.43 
1970 42,680 772,572 5.55 
1971 40,911 601,631 5.10 
1972 45,092 872,110 5.17 
1973 52,617 952,642 5.52 
1974 63,268 1,017,421 6.22 
1976 63,560 1,071,014 5.93 
1976 64,159 1,115,920 5.75 
1977 57,646 1,140,7114 5.05 
1976 70,243 1,2441,161 5.62 
1979 91,236 1,381,597 6.110 
1950 120,325 1,521,226 7.11 
1911 144,724 1,651,330 6.72 
1982 91,085 1.585,744 5.74 
1113 53,093 1,457,320 3.64 
1954 63,56e 1,527,375 4.15 
1915 70,551 1,582,1553 4.46 

FUENTE: SPP, INEG1, Sistema de Cuenta 1411104111116 de 919ako  

De 1978 a 1981, las exportaciones de mercanclas sumaron 81,487,8 millones de dólares. 
Tan sólo en 1981 fueron por 23,104.4 millones. Las divisas provenientes de la exportaciones 
petroleras resultaron insufidentes para cubrir las Importaciones, ya que su valor acumulado fuá de 
29,890 millones de dólares lo que representaba el 37.8% del total de Importaciones de Bienes y 
Servicios realizadas, al originar efectos negativos sobre el sector externo, obligando ir recurrir a 
mayores niveles de exportaciones de petróleo descuidándose asl el resto de la Economia. 
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'Asimismo, en dicho periodo siguió siendo el sector industrial el de mayor dinamismo de la 
aconomra, pero ya no fue la manufactura la de mayor crecimiento. Ello modifica la estructura 
rodL.ctiva del sector industrial. De generar la industria en 1976 el 68.9% del total de la producción 
lustral, pasa a producir 66% en 1981. El sector primario, que debió haber tenido siempre una 

:alanza comercial superavitaria, a partir de 1980 se convirtió en deficitario. El déficit del sector 
externo evidenció la falta de respuesta de diversos sectores y ramas productivas para hacer frente 
rt incremento de la demanda generado por el auge petrolero. Y por ello la dinámica económica 
lependa en forma creciente de las importaciones. Esto fue asl, debido al crecimiento generalizado 
:e la demanda por la capacidad productora interna, por lo cual ésta no respondió en forma 
¡Lit ciente a dicho aumento; sino que emanó de condiciones exógena.' ay 

La gradual liberación del comercio no favoreció la exportación de manufacturas, sino que 
facilitó el incremento de Importaciones afectando dicha dinámica al grado de ser deficitaria en 1980 

1981 

'De tal manera, la dinámica económica y las medidas de politica que la acompañaron en 
este periodo, al reproducir y profundizar las caracterlsticas estructurales de la industria 
manufacturera y en el conjunto de la economla, terminaron agudizando las contradicciones del 
sistema que se manifestaron entre otras formas, en un gran crecimiento de importaciones que 
restaron posibilidades a la utilización de loa recursos externos obtenidos a través de la exportación 
:reciente de petróleo y del mayor endeudamiento externo para resolver los problemas estructurales 
le la economia. El crecimiento de las importaciones alcanzado afectó el potencial de la producción 
.eterna. el aumento del ingreso y del ahorro interno, asl corno el de la inversión, por lo que se tuvo 
fue recurrir a mayor endeudamiento externo para intentar mantener dicha dinámica.' 241 

El exceso de recursos baratos a nivel externo llevó a empresas mexicanas a endeudarse 
más allá de sus posibilidades reales, lo cual desde las devaluaciones subsecuentes pasó a 
prolongar dicha dependencia en forma estructurada. 

La acumulación de capital experimentó un gran salto en 1978. La formación bruta de 
fijo creció en una tasa cuatro veces mayor que la de 1977, o sea, a un 18% real, en tanto el 

PIB lo hizo en un 8.2%. El extraordinario crecimiento de la inversión privada que acompañaba a la 
publica, era el resultado de una sucesión de olas de inversión mediante las cuales los empresarios 
ampliaban la capacidad de producción impulsando importaciones, adquisiciones de equipo nacional 
y construcción de nuevas instalaciones, con lo que la economia nacional Ingresaba en una de las 
fases de auge más extraordinarias de toda su historia: el boom petrolero. 

vi,erta Anuro,' la Economia mexicana mea—.  op cit , pp. 5546 
ioem 
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La desaceleración de la expansión Iconómica en pleno apogeo del boom petrolero, tenla 
tue ver con las contradicciones y la oposición entre el proceso de reorganización económica y las 
imbiciones de apropiación rápida de la renta petrolera, con las dificultades de mantener un 
-udilibrio en medio de las fuertes presiones emanadas del propio auge petrolero con la ausencia de 
,ina correcta administración de los recursos que generó y al hecho de que la economia mexicana 
,,o estaba matenalmente preparada para soportar un proceso de expansión tan rápido a causa de 
os multiples cuellos de botella en su aparato productivo. 

A medida que el comportamiento de los precios del petróleo se volvía más favorable, el 
iegimen de López Portillo se desplazaba abiertamente hacia una estrategia expansionista que 
abandonaba la racionalización y la búsqueda de eficiencia que hablan caracterizado el primer ano 
Je su gestión. Se asignó a la empresa estatal objetivos opuestos en la historia del intervencionismo 
reí Estado: se queda que los precios de los Insumos estratégicos producidos por PEMEX, CFE, 
Siciermex, Fertimex principalmente estuvieran a un nivel inferior que su contraparte internacional. 

La petrolización agudizó más la inflación e intensificó desequilibrios latentes de la economía 
mexicana, destacando los provenientes de requerimientos de subsidios ante el incremento de 
costos provocados por la política de crecimiento a toda costa. 

La desaceleración era resultado inevitable de la petrolización de la economía, lo oue tendía 
a anticipar la sobreacumulación de capitel y a desviar el auge hacia un sendero especulativo. La 
petrolización descansaba en el incremento del caudal de la circulación, debido a la afluencia de 
petrodólares y empréstitos en dólares, sobrepasando las posibilidades materiales de la valorización 
productiva del capital, la cual tendia a responder con lentitud en función de la concurrencia de lento 
crecimiento de la productividad del trabajo. 

La inflación consumía el valor de activos monetarios y aceleraba la circulación, con el fin 
de cambiar dicho dinero por mercancías para proteger los valores de cambio. Este proceso inducía 
por su propia lógica a la sobreacumulación de capital e intensificaba las contradicciones de la fase 
alta del ciclo. La sobreacumulación de activos fijos repercutta sobre los costos de operación de las 
rnpresas y minaba la rentabilidad, ya que los porcentajes de la capacidad industrial se mantenlan 

altos como consecuencia directa de la insuficiencia de capital circulante. 

No se reestructuró la economla para superar los problemas productivos que habla 
originado la crisis 1976.1977. Los sectores productivos internos no sólo fueron incapaces de 
inorrar divisas mediante sustitución de importaciones y de disminuir los lazos tecnológicos y 
comerciales con el exterior, sino que tampoco generaron exportaciones suficientes para obtener 
divisas para cubrir las obligaciones financieras con el exterior y para disminuir la demanda de 
crédito externo. 
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CUADRO 7 
DATOS REELEVANTE3 DE LA INDUSTRIA PETROLERA 

097111471 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 

PRODUCCION 

(MINI de bulles de crudo) 

156,586 
155,911 
161,367 
164,909 
209,955 

INGRESOS BRUTOS 

de (11111ease 	*PM 

EXPORTACIONES 

504 
433 
324 
449 

usa 

PRECIO 
PROMEDIO 

DIA 

• 

• 
• 

13,430 
14834 
16,025 
16,541 
32,402 

19711 261,569 38,414 5,21 
1974 293.117 45,493 7,003  
1977 359,090 76,251 23,431 24.64 
1979 442,607 100,904 41,794 24.04 
1979 536,921 166,334 91,111 19 
1980 70e,593 334,907 239,503 31 
1981 544,241 470,950 357,531 33 
1912 1,003,084 1.135,334 953,18I 29 
1983 911,222 2,493,954 1,942,564 26 
1954 1,024,341 3,757,151 2,762,501 27 
1911 149,497 5,323,359 3,753,144 25 
1999 912,639 6,913,416 3,756,615 12 
1997 964,990 18,664,090 11,054,306 t6 

FUENTE: Economía *rima en Cihaa, Nacional Financiera, 1998 
Pernea, Mano Eatadladce.1117 

• Pire estos idea el Worms de Laboree 
de Pernee mencione le exportación de 
denvedos únicamente. 

'El menor crecimiento del valor de nuestro principal producto de exportación vino a 
:omprometer el pago del servicio de la deuda externa, ya que aumentó la relación de éste respecto 
rl total de exportaciones de 42.7% en 1980 a 49.1% en 1981 en un contexto de déficit comercial 
Jeciente, lo cual llevó a que el déficit de la cuenta corriente pasara de 7,223 millones de dólares en 
1980 a 12,554 en 1981..11 

)5/ Huerta Arturo,' la Economía MelliCANI Mili- op di, p. 95. 
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'La baja internacional del precio del petróleo alteró los términos del intercambio, lo que 
:..onaucia a que la misma cantidad de volumen exportado de petróleo el ingreso se reducirla y con 
ello la capacidad de importación. Esto obligó a revisar el permiso previo de las importaciones, a fin 
de restringir el crecimiento de importaciones; por otro lado, se tuvo que incrementar el volumen de 
exportaciones de petróleo para evitar mayor deterioro del sector externo, realizando una 
transferencia de excedentes del Pals hacia el exterior. Ésta se amplió por el aumento de las tasas 
de interés internacional y por el endurecimiento de las condiciones financieras externas en términos 
del tipo de créditos que pasaron a predominar los de corto ;Mazo. 

Los problemas de la balanza de pagos reflejan y limitan el crecimiento de la economla: 
fuertes desequilibrios inter e intra•sectoriales, manifiestos en, insuficiente producción interna de 
bienes de capital, escaso dinamismo en la producción de bienes agriconis, bajos niveles de 
productividad y competitividad de los productos manufacturados que terminan generando déficit 
creciente en el sector externo para mantener la dinámica. Estos requerimientos se incrementaron a 
raiz de la problemática financiera interna que restringió la disponibilidad crediticia y aumentó el 
costo del crédito. 

2,1.2 EL EXPANSIONISMO DEFICITARIO 

Bajo el panorama de un menor crecimiento, se minó el poder de pago de empresas y del 
Gobierno al mismo tiempo que la inflación provocada por si recicieje de fondos petroleros se 
presionó a la baja los ingresos del capital internacional afectando a su vez el consumo de bienes 
duraderos agravando los problemas de realización de Industrias que venían ampliando su mercado. 

El aumento del déficit del sector público, junto con menor generación de ahorro interno 
reflejó el carácter limitado del déficit púbiico pera dinamizar le actividad económica en km* 
sostenida en una economla en visa de desarrollo. Esto se debe a las carecteristicas que 
estructuralmente tipifican a la economía y que hacen que todo esfuerzo por activar el mercado 
interno se traduzca en crecimiento de importaciones, con lo cual disminuye el efecto multiplicador 
de la inversión. 

261 Huerta Anuro: la Economia mexicana mis—.  ap cut 
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CUADRO 11 
AHORRO Y DEFICIT PUBLICO 

COMO % DEL P18 
1971.1141 

Abono 
Interno PIB 

Ahorro 
Eitemo•IPIl 

Ahorro 
Total 

Pece PObiko 
Primario/PHI 

Deece Público 
Financiero/PIO 

1971 17.10 2.76 19.48 0.48 2.17 
1972 1802 253 20.55 2.39 1.93 
1973 17.96 309 21.05 3.79 816 
1974 19 29 4.87 24.18 4.00 7.25 
1975 19.18 5.44 24.62 6.50 10.01 
1974 19.24 442 23.66 493 9.89 
1977 20.81 2.27 23.06 2.33 6.74 
1978 2019 3.06 23.97 2.35 6.68 
1979 21.86 4.06 25.92 2.87 7.61 
1990 22.50 5.76 2624 3.16 7.69 
1941 23.40 6.73 30.13 8.38 14.75 

FUENTE: Indicaciones EconOmicos, Banco de labio 
• el abono edemo equivale el seklo de la cueles con** de la Balanza de pagos 

Aunque la inversión y la producción crecieron mis que en el sexenio pasado, tal 
crecimiento se dió en forma desequilibrada, junto a ella esti el comportamiento lento de la Inversión 
bruta privada que creció entre 1978 y 1961 provocando que el aumento de la producción interna no 
satisficiera el incremento de la demanda, provocando un aumento de Importaciones de mercancfae 
45.8 % promedio en ese lapso, le que explica que el sólo aumento del ahorro interno no implica 
que haya aumentado la demanda por crédito e inversión y mis aún en un contexto de 
encarecimiento del crédito. 

Para que la inversión se concrete y se prolongue es indispensable que haya recursos 
productivos suficientes para ello, por lo que la insuficiencia de recursos nacionales derivados de 
problemas productivos asé corno la escasez de divisas para financiar las importaciones frenan la 
:aversión. 
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LA ADMINISTRACION DE LA RIQUEZA: FINANZAS PUBLICAS 1976.1912 

La politica económica de 1976 a 1982 se caracteriza por ser parcialmente de corte 
• evneseno en lo referente a la gran expansión del gasto público y a la politica crediticia seguida, 

como por la politica de tipo de cambio en gran medida controlado que terminaba subsidiando las 
rpottacione5 para facilitar la inversión y el crecimiento de la actividad económica. En cambio, las 
ylliricas de precios de interés y de salarios siguieron el corte neoclésico de la politica ortodoxa de 
ey,D.hzarlos en función de alentar la inversión y el ahorro. Ya que, desde esta concepción, '.. la 
:ecil,on de invertir es seguida • o precedida - por un rezago de la inversión, el cual es determinado 
or ia función creciente del ahorro bruto' all. Asimismo, la politica de liberalización del comercio se 

.nserta en este contexto de dejar a las fuerzas del mercado el proceso de reestructuración y 
Ivzciernt2aCiOn de la economía, proceso que resulta desafiante por el nulo perfil distributivo que 
posee la clase empresarial. 

'El crecimiento del déficit público desempefló un papel importante en la reactivación 
-sconomica del periodo. Los servicios públicos se incrementaron a raiz de los impuestos derivados 
:el petróleo y por la modernización de la politica de impuestos indirectos no fueron suficientes para 

11narciar los mayores gastos. La participación del déficit del sector público en el PIB se incrementa 
le 5 1% en 1977 a 14.5% en 1981. Ello Implicó recurrir al mayor endeudamiento intimo y externo. 
En este contexto se explica la creciente participación del sector público en el crédito otorgado por el 
sistema bancario. Los mayores ingresos por petróleo e impuestos permitieron al gobierno 
incrementar sus gastos, postergando la reforma tributaria que gravara más al sector empresarial. 
Ello a su vez creaba condiciones de confianza hacia el sector privado de la economla.' al/ 

Por otra parte, la cifra prevista pare 1977 de 9000 millones de pesos en el déficit del sector 
público fuá superada en 4% por arriba de los presupuestado. El limite máximo Nado al crecimiento 
le la deuda exterior entre 1976 y 1977 fué superado en 311.9 millones de dólares, de tal suerte 
hie la deuda exterior del sector público fué de 22912.1 millones de dólares que eran 30,9% del PIB. 

Asi mismo, después de una importante disminución del déficit en 1977 resultado de los 
acuerdos con el FMI, éste crece de nuevo en 1971 y 1979 alcanzando los 4456.4 millóme de 
dólares ya que la devaluación habla demostrado la incapacidad para corregir el déficit externo y las 
raíces estructurales del desequilibrio. 

Es importante sefialar que las condiciones excepcionales de crecimiento del capitalismo 
casadas en la abundancia de crédito, facilitaron que la intervención estatal neutralizara 
artificialmente la calda de la tasa de interés sin tocar la problemática de fondo, encausandoe en 
forma excesiva los subsidios y gasto deficitario a través de instrumentos financieros y fiscales que 
nplicaban un gran endeudamiento sin contraparte productiva. 

kakcki M dial, *Teoría de 4 Dlamica Económica. mayos soto los mci~cia ci4:os y a lelo plato de la 

Economia Captaksta*, FCE 1915 5'. Relnpraaidn p.911 

Huerta Arturo,' la Economia mexicana más...' op cd pp. 71.72 
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CUADRO 9 
PARTICIPACION DE LOS INGRESOS, EGRESOS 

Y DÉFICIT PUBLICO COMO % DEL PIB 
1970.1912 

INGRESOS/PIB EGRESOSIPIB DEFICITIPIII 

1970 19.5 21.1 1.8 

1971 19.2 21.4 2.2 

1972 19,7 23.5 3.5 

1973 21.6 26.2 5.5 

1974 23.6 27.9 5.0 

1975 26.3 33.3 7.5 

1974 25.1 32.0 7.2 

1977 26.0 31.5 5.1 

1978 27.4 321 5.3 

1979 28.6 34.9 6.4 

1980 33.3 39.3 6.5 

1961 27.7 422 14.6 

1902 30.7 48.7 17.9 

[FUENTE: 
	La Economia Mexicana en Cifres, Nelln. 

Por lo tanto, la ampliación del gasto público y las mejores condiciones de financiamiento 
ante el exceso de crédito mundial logran generar crecimiento, aunque a su vez el creciente défldt 
público implicó grandes presiones por los altos pegos del servicio constituía una situación que no 
podía mantenerse en forma permanente, ye que a pesar de dicho auge ficticio, éste no ee 
aprovechó para reestructurar las actividades productivas bajo la óptica de ahorrar y generar 
Ann505 para hacer frente a las obligaciones financieras con el exterior. 

2,1.4 PRECIOS, SALARIOS, TIPO DE CAMBIO 1571102 

La devaluación de 1976 se tradujo en un aumento del precio de los productos nacionales 
que utilizaban mercancías importadas como Insumos, y las deudas que tenla el Pala en monada 
extranjera aumentaron en términos de moneda nacional, lo cual provocó un alza generalizada de 
orecio5, y como el alza del salario no compensó el aumento de los precios, se asistió a una baja del 
Salario real que modificó la distribución entre salinos y beneficios en favor de los empresarios. El 
iéficit externo de 1976 se saldó con la devaluación pero se provocó un aumento en la inflación y 

importante disminución del salario real, sin olvidar que el modelo de sustitución de 
.mporlaciOne5 tiene el defecto de generar un déficit creciente. 
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Los grandes paises exportadores de petróleo generan un conjunto de presiones sobre su 
po ce cambio que casi invariablemente los lleva a perder competitividad internacional para sus 

exportaciones no petroleras. La entrada masiva de divisas por petróleo implica un extraordinario 
elevamiento del caudal de la circulación monetaria en el pais receptor que traerá aparejado un 
iumento de la inflación y, coyunturalmente, el poder de compra externo de la moneda nacional, En 
',I caso de México, ante el fuerte aumento de las reservas internacionales derivadas del auge 
,:eiroiero, la cotización internacional del peso se vio inflada, en tanto que el incremento interno de 

precios socavó en el fondo su poder de compra real. Ello provoca una disparidad entre lo que 
..na moneda puede comprar externamente y su poder de compra interna. Esta sobrevaluación 
lonetaria se traslada a las exportaciones no petroleras, que se ven en este modo encarecidas, en 
ianto que las importaciones se abaratan. 

Obedeciendo flexiblemente los acuerdos con el FMI, se mantuvo la politica de liberalización 
lel comercio exterior, con el objeto de agilizar y facilitar la entrada de importaciones necesarias 
para lograr una oferta tal que evitara que las deficiencias productivas internas frenaran la 
reactivación económica en marcha, La politica de liberalización de precios aplicada a partir de 
1977 prosiguió, ya que estaba encaminada a terminar con la economla ficticia y asegurar niveles de 
rentabilidad para alentar el crecimiento de la inversión y la producción. Las políticas de precios y 
salarios fueron importantes para asegurar altos niveles de rentabilidad, a fin de recuperar la 
:onfianza del sector privado. Se mantuvo la politica salarial contraccionista vigente desde el 1 de 
enero de 1977, cuyo fin era reducir costos de producción e impulsar el proceso de acumulación 
Palo la justificación de contener la inflación e incrementar la Inversión y el empleo. Como las 
remuneraciones totales casi crecieron en forma paralela al PIB, ello hizo que no se modificara su 
participación en el conjunto del valor agregado en dicho lapso. 

'Mientras sea la lógica de la ganancia la que determine la canalización de la Inversión, es 
dificil revertir las caracterlsticas del comportamiento histórico, y más cuando prevalece una politica 
le liberalización de precios que garantiza los niveles de rentabilidad deseados, lo cual hace Inviable 
todo objetivo de reestructuración a partir de una politica de subsidios y estímulos fiscales' 22/ 

Asimismo, se buscaba que dicho diferencial de precios no condujera a la sobreprotección 
industrial, cuyo papel en su desestImulc a la eficiencia era ya ampliamente reconocido. También se 
postulaba que las empresas estatales deberlan ser capaces de generar ahorro para financiar al 
menos una parte de su propia inversión. 

.1! Huerta González. Arturo La politica mollera' do estabilización económica en México. Limites y alternativas. Editorial 

Diana México, 1994 PP, 74.75  
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Por ello la necesidad de evitar distorsiones en los precios relativos de los bienes y 
servicios, en el tipo de cambio y en las tasas de interés, ya que tales distorsiones inciden sobre los 
.:roolemas actuales de la economla. El mismo criterio se aplicó a los intercambios comerciales, 
:ende se procedió a eliminar barreras proteccionistas y se priorizaron condiciones de mercado 
-ioieno Junto a lo anterior, la política de contracción de salarios reales jugó un papel Importante 
para evitar acciones que perpetuaran la Inflación y que nulificaran los ajustes equilibrados de los 
.recios e intercambios. 

Bajo la Concepción Neoliberal de una economía de libre mercado, los mecanismos de 
precios para alentar la producción buscan espontáneamente crear condiciones de rentabilidad para 
a inversión. Intentan impulsar la oferta y eliminar los desequilibrios en los mercados de productos 

,ara reducir la inflación y los desequilibrios inter e intrasectoriales al igual que el déficit comercial 
•Jx terno. En el caso del sector público, el alza de precios y tarifas está encaminado a Incrementar 
sus ingresos para disminuir el déficit público y 'asegurar' la producción de tales bienes. La politica 
ie precios relativos va dirigida también a evitar desequilibrios en el mercado financiero. Para ello se 
procede a aumentar las tasas de Interés para fomentar el ahorro interno dada la restricción externa. 
Se pretendió también junto con la politica devaluatoria, desestimular la fuga de capitales y alentar el 
retorno de los capitales que hablan salido. Ello requiere evitar distorsiones en el mercado 
financiero y preservar la intermediación financiera. La politica devaluatoria alteró los precios 
ielativos internos respecto a los externos, en detrimento de las importaciones y a favor de las 
exportaciones buscando atenuar el desequilibrio externo, impulsando la reestructuración de la 
economla en favor del crecimiento del mercado externo. 

La politica de precios relativos pretende también corregir los desequilibrios en el mercado 
ie factores productivos, intentando desestimular el uso del capital con aumentos de la tasa de 
interés y de una política devaluatoria sal como abaratar el costo de la fuerza de trabajo con una 
politica salarial restrictiva que disminuya el desempleo y en consecuencia elimine las distorsiones 
en el mercado de trabajo. La politica salarial contractiva se circunscribe dentro de las politica' 
3ntinflacionarias tanto al reducir los costos de producción como por la disminución de la demanda 
que origina. Se pretendla propiciar una reestructuración y modernización del aparato productivo 
interno, para lograr una mejor inserción en la economla y hacer frente ala exigencias del sector 
externo. Estas politica; corresponden a la estrategia neoliberal de los organismos financieros 
internacionales, como el FMI y el Banco Mundial Impuesta a la mayoría de los paises con 
problemas en la balanza de pagos, que han pedido ayuda financiera a tales organismos como parte 
Je fa renegociación de su deuda externa. 

De la contracción de la demanda se derivan tanto la tendencia deflacionaria como la 
inflacionaria, pero prevalece la última dado el carácter oligopólico que predomina en la economía, el 
cual permite recurrir al alza de precios para proteger los ingresos de los factores económicos de 
más poder, y ello Impide lograr en tal contexto productivo la estabilidad de precios, de tasas de 
interés y tipo de cambio. 
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Mediante el manejo de la politica de precios relativos, se intenta propiciar cambios en la 
structura productiva en favor del desarrollo de sectores que son cruciales para encarar la 

situación. Se buscó recuperar la confianza de los capitalistas, ya que permite a las empresas hacer 
frente a problemas tales como altos costos productivos y financieros. Mediante el mecanismo de 
precios, se puede incrementar la inversión y la producción y as' frenar la Inflación. 

Pero dicha politica parece no ser el mecanismo idóneo para lograr tal objetivo, ya que al 
jeneralizar y ampliar la inflación, se reduce el periodo en el que los precios relativos favorecen a un 
sector o a un producto en especial. La politica de precios de hecho actúa en favor de aquellos que 
llenen mayor grado de monopolio. Otras empresas con tal politica de precios pueden contrarrestar 
,os problemas que enfrentan, proteger sus ingresos y mantener su planta productiva y su proceso 
Je acumulación de capital. A pesar de esto, la inversión no se Incrementó. La formación bruta de 
capital fijo en 1982 cayó 18% y en 1983 disminuyó en 27.9%. El crecimiento observado en 1984 de 
5,16% no recuperó los niveles de 1982. De hecho si se observa hacia adelante, de 1981 a 1984 
play una calda de 17% promedio anual, siendo ésta mayor en el sector público. Ello se explica 
porque no sólo se deben considerar los precios como mecanismo que influye sobre la rentabilidad y 
sobre la inversión, sino también los factores estructurales que influyen en la inversión. En tal 
sentido, intervienen la disponibilidad tanto de divisas para realizar tales inversiones como la de 
recursos productivos internos, el grado de utilización de la capacidad productiva con que trabaje la 
empresa asi como las perspectivas de crecimiento que enfrenta. Tales factores estructurales 
operan internamente en detrimento del crecimiento de le Inversión y del empleo, también 
evidenciando que la liberalización de precios en un contexto recesivo, fortalece la posición del 
sector privado y reduce en consecuencia el Ingreso del resto de la población. 

2.1.5 POLITICAS MONETARIAS, CREDITO Y MOVIMIENTO DE CAPITALES 1S1S•1N2 

El fenómeno de la integración externa que gradualmente va en aumento desde principios 
de los setenta se caracteriza por demandas de capital de préstamo, resultantes de los 
requerimientos de medios de producción para la industria, lo que hizo posible aumentar la 
capacidad para Importar, gracias precisamente e la inercia del desarrollo correspondiente a le 
década de los sesenta. 

El recrudecimiento de los problemas productivos, esi como el mayor déficit público y el del 
sector externo, incidieron negativamente en el funcionamiento del sector financiero en la medida en 
iue se alteró la estabilidad de las variables que lo determinaron. 

"A pesar de que el déficit público presiona sobre el alza de las tasas de interés ello no 
aconteció, debido a que el financiamiento lo obtuvo mediante el aumento del encaje legal • del 30 al 
50 % aproximadamente. . Por el contrario, la tasa de Interés real fue negativa debido el proceso 
inflacionario desatado, lo cual repercutió en menor captación de recursos e incidió en un mejor 
crecimiento del crédito otorgado por la banca comercial a organismos, empresas y particulares.' 
30/ 

s,or Huerta González, Arturo La política ~libar& da estiba:acida op. Cit. pp. 74.76. 5/ 
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CUADRO 10 
TASA PROMEDIO DE INTERES A 12 MESES 

1971.102 

1971 11.11 
1972 10.60 
1973 12.70 
1974 12.20 
1975 14.50 
1976 15.16 
1977 16.62 
1979 17.52 
1979 17.73 
1940 24.58 
1981 34.30 
1952 48.43 

FUENTE: 	Economia Mexicana en Caes, 

El conjunto de factores que se configuraron, generaron mayor incertidumbre a la Inversión 
productiva privada. El excedente se canalizó hacia la especulación de divisas y se dio una fuga de 
-apitales sobre todo en 1976, cuando el rubro errores y omisiones de la balanza de pagos indica 
.,rea salida de capitales por 2,931 millones de dólares, lo cual redujo la capacidad de pago del 
,ervicio de la deuda externa y restringió a su vez el acceso al crédito exterior y minó la capacidad 
:jara reducir los problemas internos. 

Así, la actitud del sector empresarial de considerar que el déficit externo se Incrementada 
por el déficit público creciente, fué lo que llevó a especular con divisas en previsión de sables 
cambios en la paridad de la moneda, por lo que la salida masiva de capitales precipitó la cilla. Es 
entonces esa actitud especulativa y voraz de dicho sector, la que origina en gran parte el colapso 
de la economía. 

Ante la erosión de las finanzas públicas provocada por el crecimiento de las operaciones 
deficitarias de las empresas estatales y la falta de coordinación entre el gobierno y el Banco de 
México dada la Independencia del primero respecto al segundo, el Estado no tuvo más remedio -
Jadas sus necesidades de crédito- que elevar la presión sobre el sistema bancario y aceita, le 
emisión monetaria. El efecto inflacionario de ambas acciones se traducía en una reducción de le 
!asa de interés real y desestimulaba el ahorro, con lo que alimentaba el circulo vicioso existente. 
Por todo ello, se agudizó el conflicto entre el Estado y la banca por la apropiación del crédilo. 
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La fuerte captación bancaria permitió un alto crecimiento del crédito otorgado por la banca 
:omercial a organismos, empresas y particulares de 16.6% promedio anual para 1978.1981, lo cual 
lizo posible encarar los requerimientos financieros existentes. El mayor nivel de las tasas de interés 
eternas respecto de las externas, junto con la estabilidad cambiarla que predominó de 1977 a 
'961. propiciaron mayor endeudamiento externo, ya que éste era muy atractivo. Todo ello creó 
condiciones financieras que alentaban el mayor crecimiento de la economía, pero generaban sus 
1:ontradicciones. 

"El mayor endeudamiento externo se originó también por la creciente captación de moneda 
•:xtranjera en el sistema financiero, lo cual limitaba la disponibilidad crediticia en los niveles 
equeridos. En el momento en que se recrudeclan los problemas económicos y se debilitaba la 

,,ostura del peso frente al dólar los depositantes prosegulan con depósitos en la moneda fuerte, 
:radas las facilidades que concedía el propio sistema financiero nacional.' 31/ 

El acrecentamiento de las reservas Internacionales de divisas inflaba el poder de cambio 
gel peso mexicano en relación con las divisas extranjeras, lo que empujaba a un crecimiento de las 
,inportaciones que se conectaba con el afán de encontrar medios para proteger los activos 
monetarios. 

"El alza de la tasa de interés internacional en 1981 y 1982 actuó como un mecanismo de 
mayor explotación de los paises deudores, ya que redujo su capital y su poder de compra, debido a 
que aumentó el peso del servicio de la deuda externa. El alza incrementó los costos financieros de 
•os deudores nacionales, los cuales para proteger sus ganancias recurrieron al alza de precios.' J 

Cabe resaltar que en paises como Estados Unidos, el aumento en la tasa de interés en 
ocasiones es resultado de buscar mejor rentabilidad de fuertes capitales (fondos de retiro 
principalmente) a diferencia de paises como el nuestro donde dicha alza es atribuible a evitar fuga 
Je capitales dada la desconfianza Imperante. 

El predominio de las politices monetarias en el proceso de ajuste, refleja la hegemonla de 
!os grupos financieros sobre el capital Industrial. 

31/ Blanco José. pp. 70.71 

P1 Ibídem 
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21.6 BALANZA EXTERNA, ENDEUDAMIENTO Y NUEVOS ACUERDOS DE 
REESTRUCTURACION CON EL FMI 197111E2 

Abandonando su tradicional politica de tipo de cambio fijo, el gobierno se sirvió de la fuerte 
revaluación de 1976 para Intentar corregir el desequilibrio externo. De ese modo, la pérdida en los 
'erminos del intercambio se expresa de una manera social sintética en la devaluación de su tipo de 
:ambo, y más precisamente en una devaluación superior a la diferencia de los ritmos de Inflación 
entre el país que devalúa y los paises extranjeros. En la medida en que el tipo de cambio de una 
moneda se desvaloriza más que la diferencia entre los precios del pala correspondiente y los de los 
paises extranjeros se puede decir que hay una pérdida real del Intercambio, con el consecuente 
,ncremento rápido de los precios en los productos Importados. 

CU • •11 
INDICADORES DE «ROMO • AMENTO EX RNO 

1970.1912 
saldos en millones de dólares 

Deuda 
Publica 

1 

Deuda Privada Deuda Global 

2 	1.2 

Deuda e Mediano Osuda e 

y lego pleon 	corte pino 

desde 
11111 

% 

1970 4,262 1,829 6,001 4,263 1,808 17 
1971 4,546 2,095 ami 4,812 1,1129 17 
1972 5,065 2,832 7,697 5,957 1,929 17 
1973 7,070 3,182 10,252 7,604 2,6411 1 
1974 9,975 4,549 14,524 10,300 4,224 20 
1975 14,449 5,644 20,003 14,530 6,553 23 
1976 19,600 6,293 25,893 19,229 6,064 31 
1977 22,912 6,912 29,154 23,676 6,218 37 
1975 26,264 7,582 33,945 21,919 5,077 33 
1979 29,757 9,928 39,186 33,279 6,405 
1910 33,513 15,536 49,349 39,779 9,610 27 
1981 53,007 19,000 72,007 61,137 20,570 32 
1982 67,500 13,850 01,350 51,383 22,957 85 

FUENTE SCHP,EstedletIces Hacendadas del Sector ~Ice y IIPP, Sistema de 
Cuerda Neeloodee 
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En 1981 se hablan contratado 20 mil millones de dólares y en 1982 se rebasaron los limites 
establecidos por el Congreso de la Unión. El gran crecimiento de la deuda en estos años fue 
resultado de los grandes problemas suscitados en la balanza de pagos, por la baja del precio del 
detroieo y por el alza de las tasas de interés internacionales, que aumentaron el pago del servicio 
le ia deuda, Si bien los créditos de 1981 evitaron un fuerte colapso de la economía, configuraron 
dectos muy desfavorables en los años subsiguientes, dado el condicionamiento que ejerce el pago 
dei servicio de la deuda. Los intereses de 1982 constituyeron el 74.3% del total del servicio de la 
ieuda, evidenciando la dificultad de la economía para cubrir el pago de las amortizaciones. La 
ictitud especulativa desarrollada en 1981 y 1982 fue sostenida por la politica de libre cambio de la 
noneda, asi como por el creciente endeudamiento externo, el cual posibilitó una gran oferta de 
divisas en el mercado financiero nacional. El sobreendeudamiento externo permitió que prosiguiera 
•,a politica de libre cambio propiciando con ello mayor especulación y fuga de capitales, así como la 
, iolarizacion de los depósitos nacionales en el sistema financiero, lo que se daba ante inminentes 
:ambios de la paridad a raíz de la problemática reflejada en la balanza de pagos. Tal capital logra 
valorarse más a costa de la manifestación de la crisis, debido a la desvalorización (devaluación) de 
!a moneda que se originó. El gobierno permitió que el capital se valorizara a niveles mayores de los 
que configuraba la situación económica internamente. 

Por la insolvencia financiera de nuestro Pele para hacer frente a los compromisos 
extranjeros, junto a las perspectivas pesimistas respecto al precio de las exportaciones de petróleo, 
los paises acreedores cambiaron su politica crediticia hacia México. Adoptaron posiciones más 
cautelosas y exigentes que restringieron el flujo de créditos. Esto se agudizó por la propia crisis del 
mercado internacional de capitales que se presentó, entre otras causas, por la disminución de 
recursos financieros que fluyeron al mercado de capitales a ralz de la reducción del superávit de la 
calanza de pagos de loa paises exportadores de petróleo, como por los problemas del pago del 
servicio de la deuda externa de otras naciones altamente endeudadas. 

2.1.7 VISION CONJUNTA DEL SEXENIO 11711$112 

La crisis económica de 1976-1977 evidenció la inviabilidad de recurrir permanentemente al 
déficit público creciente y al endeudamiento externo para mantener la dinámica económica así 
como de confiar al petróleo el desarrollo integral del sistema productivo. 'Dichos factores no 
generaron los recursos necesarios para financiar los requerimientos crediticios internos, reducir el 
déficit externo y pagar el servicio de la deuda externa, terminándose por limitar el acceso al crédito 
y al crecimiento de la economle.' 21/ 

al Blanco José op cit, p. 59 
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"La crisis constituye un episodio de la dinámica económica, que es el resultado de la 
agudización de sus contradicciones. Evidencia cómo los mecanismos de comportamiento que 
;erijan operando y los elementos que actuaban para contrarrestar los problemas que se éncaraban 
:ejaron de tener eficacia para mantener la estabilidad y el crecimiento de la actividad económica, 
.si como la tasa de ganancia. De ahi que la crisis se convierta en medio para cuestionar y 
modificar las formas y estructuras de funcionamiento de la economla, asi como las relaciones de 
:tase." 34/ 

Las políticas restriccionistas estaban orientadas a reducir el déficit de cuenta corriente de la 
!Alanza de pagos y el nivel del endeudamiento externo ante la imposibilidad de seguir manteniendo 
los montos alcanzados. Su aplicación contrajo la actividad económica y con ello las importaciones 
r consiguió un superávit comercial con el exterior en 1977, que permitió cubrir el pago del servicio 
le la deuda externa. La disminución del déficit público, cuyo propósito se dirigla a reducir el 
"roblema del sector externo y las presiones inflacionarias, implicaba a su vez la redefinición del 
-,apel del Estado y la consecuente reorlentaclón de su participación. 

"Desde entonces, la Intervención del Estado tiende a centrarse en la aplicación de politices 
loe priorizan el libre juego de las fuerzas del mercado, entre las que sobresalen: la liberalización de 
precios, y la del comercio exterior; la disminución de las subvenciones y subsidios y la 
eestructuración de las empresas públicas, es decir, de las ' más ineficientes' y cambios en los 
:Menos de operación de las que permanecieron.' a/ 

La crisis y la politica económica aplicada en 1976 y 1977 configuran un panorama de 
ecesión económica, situación que Iba a proseguir hasta lograr los cambios productivos necesarios 

¡Jara la reactivación o hasta que algún elemento exógeno generara recursos (divisas), para hacer 
trente a los obstáculos del crecimiento. 

Asi, el PIB, de haber crecido 6.2% anual de 1970 a 1976, en 1977 aumentó a 3.4%. Las 
importaciones de bienes y servicios tuvieron una disminución de 10.2% en 1977. La captación 
monetaria en términos reales disminuyó en dicho afio, lo que afectó la capacidad de ahorro y de 
inversión de la economla. El menor crecimiento del PIB fue ocasionado en gran medida por la 
:ontracción de la demanda del sector público, la cual se redujo en 3.8%, la demanda del sector 
privado sólo creció 0.7 por ciento. La inversión bruta Interna del sector privado disminuyó 6.7%. 
Por lo tanto, la mayor calda de la demanda del sector público originó la disminución del crecimiento 
le la actividad económica. El sector industrial en su conjunto tuvo un aumento de 2.6% en 1977, 
.menor al 6.8% de 1976. 

-A/Guillén Romo , op cit. p. 63 

35ribidem, pp. 64-65 
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Hacia la segunda mitad de la década de los setenta, la economía mundial se convirtió en 
una economia de endeudamiento internacional, en la cual el porvenir de un pais fuertemente 
deudor como México, dependía de factores como el crecimiento de las exportaciones, la evolución 
le los términos del intercambio y las tasas de Interés reales aplicadas a los nuevos préstamos y al 
'elinanciamiento de la deuda pasada. A partir de 1981, la situación se tomó grave debido a la baja 
iel precio del petróleo y el aumento de las tasas de Interés en 1979 cuando comienza el viraje de la 
,,diitica monetaria norteamericana, acentuada por la administración Reagan que provocó un 
ascenso brutal de las tasas de Interés del dólar y la contracción de las liquidez en todo el mundo. 
Ante esta situación, México comenzó a resentir las consecuencias de sus vinculo* estrechos con 
EUA : entre esas consecuencias destacó la fuga de capitales hacia ese pais y el crecimiento de 
.3S cuentas en dólares en los bancos mexicanos representó una estrategia especulativa frente a las 
amenazas de hiperinflación. El riesgo de la incapacidad de pago de la deuda externa par parte de 
México, hizo temer a sus acreedores e incitó a un amplio sector de la población a transferir sus 
tisponibilidades al extranjero, ante la amenaza de un cambio drástico sobre adquisición y cesión de 
divisas. 

La abundancia de recursos financieros disponibles en el mundo, determinó un bajo nivel de 
las tasas de interés. A partir de 1978 se pusieron en práctica aquellas políticas que eran 
indispensables para impulsar la reactivación económica, entre las cuales la politica de expansión 
del gasto público pasa a jugar un papel importante. Le politica de tipo de cambio seguida no se 
inserta en la concepción neoliberal, ya que de 1977 a 1981 prácticamente no se modifica el tipo de 
cambio, lo cual contribuye a evitar fuertes presiones inflacionarias. Tal comportamiento de dicha 
politica se mantuvo a pesar de su incidencia negativa sobre el sector externo, dada la gran 
disponibilidad de endeudamiento externo para financiar el creciente déficit comercial, Sin embargo, 
prosiguieron aquellas medidas de corte excesivamente keynesiano que se consideraban 
congruentes con la necesidad de lograr la estabilidad de la economía, tales como la politice de 
Iiexibilización de las tasas de interés, dirigida a rescatar la función de intermediación financiera y 
para proteger el ingreso de capital financiero. 

El gobierno federal reconocía que los problemas económicos, politkios y sociales eran 
producto una errónea aplicación del modelo de desarrollo seguido en las últimas décadas (o de la 
politica económica), así como las conducciones materiales para enfrentar los desequilibrio* 
-Iconómicos y sociales, y que el petróleo darla el financiamiento necesario para llevar a cabo les 
medidas que impuisarian la reestructuración de la economía en la perspectiva de lograr una 
estructura productiva más coherente que permitiera un crecimiento más Independiente y 
autosustentado; para ello se señalaban como sectores prioritarios los de alimentos y bienes de 
:apila'. De igual manera se pretendió desconcentrar territorialmente la actividad económica, 
promoviendo coherencia sectorial y global a fin de dar fluidez a la producción. 
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"Dichos planes consideraban políticas preferenciales de subsidios y estimulos fiscales para 
:rear condiciones de rentabilidad en favor de los sectores y ramas productivas que se deseaba 
',pulsar, para así alentar la inversión y alcanzar los objetivos planteados. Las metas que se 
:stablecen para el sector privado y social son indicativas, ya que se determinarían en función del 
i.alogo permanente y del convencimiento entre todos los grupos de la industria. Estos planes se 
)asaban en la concertación de acciones entre el sector privado y el social. Las politices contenidas 
:In los planes y programas no tuvieron la eficacia esperada, ya que no afectaron a las condiciones 
estructurales que han conformado el patrón de acumulación prevalecientes' 36/ 

Por otra parte, la gran participación que las empresas transnacionales tienen en la Industria 
Je la transformación en nuestro Pals, hace perder efectividad a las politices de estímulos para 
eesti ucturar el crecimiento industrial, porque su comportamiento obedece a los objetivos 

estratégicos determinados por su matriz y no los que se fijan en el país en que operan, ano ser que 
e dé un gran poder de negociación por parte de éste, como es el caso del sector automotriz que 
ervia de motor a las exportaciones. 

El crecimiento de la demanda del sector público en el periodo 1978-1981 generó 
-.ondiciones y perspectivas optimistas que Impulsaron la Inversión privada, misma que aumentó en 
/dio lapso a un ritmo de 16.7% promedio anual. Ello fue posible a su vez por el gran crecimiento 
te las importaciones de bienes y servicios de 27.3% promedio anual en el periodo, las cuales 
ioastecieron los requerimientos materiales para su concreción. Fue tal el aumento de las 

,roportaciones, que su participación en la oferta global pasó de 9.9% en 1978 a 15.9% en 1981. 
í:".n el momento en que el aumento del gasto público no se financió autónomamente ni con la 
:t 'Ilación de recursos financieros inmovilizados de los empresarios, aumentaron las presiones de 
demanda sobre un aparato productivo interno sin capacidad suficiente de respuesta, y ello condujo 
a incrementar las importaciones. Dicho aumento de la demanda se dio en un contexto en el que las 
características de la dinámica económica hablan generado contradicciones que hablan terminado 
por frenar el crecimiento. 

Además, los sectores productivos internos hablan demostrado no tener condiciones para 
salir de dicha situación por sl solos. A pesar de que el crecimiento de la inversión privada permitió 
un acelerado crecimiento del PIB, esto no fue de la suficiente magnitud para satisfacer el fuerte 
aumento de la demanda, el cual era dificil que fuera cubierto por cualquier economía como la 
.weStra. La demanda no provino en gran medida de elementos que derivaran de condiciones 
productivas internas. Se tuvo que recurrir a las importaciones para satisfacer los requerimientos 
planteados en la esfera de la circulación y mantener así el circulo de reproducción del sistema. 
Vado crecimiento de la esfera de la circulación que no correspondiera a las condiciones productivas 
internas tenla que reciclarse al exterior de la esfera productiva Interna, porque ésta no respondió ni 
se adecuó a las necesidades impuestas por la esfera de la circulación. 

Huerta Arturo, "Lliberalización e inestabilidad económica en INeko'Edit. Diana. pp. 74.75 

56 



-El déficit público se tradujo en déficit externo por la falta de capacidad productiva interna 
,)ara satisfacer el crecimiento de demanda y por el carácter dependiente del proceso de 
iidustrializacion. Ello redujo el efecto multiplicador interno del crecimiento de demanda. Y 
ietermino que el impacto sobre las condiciones productivas internas fuera de menor proporción que 
• 

 
'ncremento de la demanda." 37/ 

Desde 1977 se procedió a la eliminación creciente de servicios previos de importación 
:omo instrumentos de protección del mercado interno, por considerar dicha política como 
iesponsable del reducido nivel competitivo de la producción manufacturera nacional, y por ello de 
los bajos coeficientes de exportación. Esta problemática se habla evidenciado en 1976 ante la 
iestricción que habla impuesto el sector externo al crecimiento de la economla. Se consideró que 
ilcilitar la entrada de importaciones implicaba generar un proceso de competencia interno que 
,bilgaria a las empresas a modernizar sus procesos productivos para aumentar la productividad y 
..xter permanecer en el mercado, y asi lograr niveles de competitividad internacional que 
ncretnentarian las importaciones. 

La mayor disponibilidad financiera posibilitó que la Inversión creciera más que la capacidad 
le ahorro interno, lo que permitió mantener el crecimiento de la producción y del consumo y, a la 
rez, evitó que las ganancias cayeran por el menor efecto multiplicador Interno de la Inversión, dado 
;u alto coeficiente importado. El déficit público pudo existir debido al endeudamiento externo que 
iermitió cubrir el déficit financiero interno propiciado por el gasto público, del sector bancario y del 
ixterno. Esto fue resultado de la inviabilidad de la dinámica Interna, tanto de generar suficiente 
stiorro interno para cubrir requerimientos financieros como para disminuir las presiones sobre el 
sector externo. Dicho endeudamiento mantuvo el crecimiento de la inversión y de la economla 
sosteniendo las expectativas optimistas sobre la estabilidad económica, pero tal situación no pudo 
prolongarse y llegó la crisis. 

Para impulsar la dinámica económica, continuaron acentuándose las pautas de 
comportamiento que venían prevaleciendo: aumentó la Integración tecnológica y comercial con el 
exterior, así como el crecimiento desequilibrado, repercutiendo ello en mayor déficit del sector 
externo y junto con las mayores erogaciones del pago del servicio de la deuda externa conllevaron 

mayor endeudamiento externo, autoprolongándose el proceso de dependencia con el exterior. 
3e da asi la integración entre la internacionalización de los procesos productivos con la del capital 
financiero 

•:71 Huerta Arturo, lliberalización..,' op cit. p. 78 



El inicio del auge de 1978 estuvo marcado por una significativa recuperación en los niveles 
:e lucro de las operaciones industriales y comerciales, presagiando un desempeño mayor para el 

siguiente. En consecuencia, la acumulación de capital continuó creciendo y en 1979 el PIB 
Jumento a una tasa récord de 9.2% y la inversión privada y pública a 17% y 22%, respectivamente. 

.:,11 embargo, en 1980 esta situación cambia, aún en pleno auge y en medio de las fuerzas 
xpansionistas desencadenadas por la estrategia gubernamental de gasto y elevados subsidios y 

oustante el segundo shock petrolero, el ritmo de acumulación de capital se desaceleró 
Perceptiblemente y se hicieron ver -fuertes restricciones: la inflación subió de 20% al 30%, el PIB se 
'educo en su crecimiento en un punto porcentual y la formación de capital según el Banco de 
México bajó de 20% a 14.9%. Detrás del aumento de la inflación se desplegaba un fuerte aumento 
:el costo producto de múltiples factores, como la insuficiencia de fuerza de trabajo calificada y la 
,:scasez de crédito. La relación entre los acervos de la captación bancaria y el PIB habla bajado 
.'267o en 1978-1981 desde un 31% del periodo 1969-1973, no obstante que la circulación monetaria 
habla recibido una afluencia de petrodolares y eurodólares. Por ello las empresas empezaron a 
.4ndeudarse en dólares, aumentando en consecuencia su vulnerabilidad financiera. 

El gobierno aplicó nuevamente entre 1980.1981 una politica keynesiana, que buscaba 
alargar el ciclo de crecimiento tal como se intentó en el sexenio de Echeverrla. Para ello, se apoyó 
• la renta petrolera, que servia de fuente de recursos fiscales y de aval de préstamos extranjeros. 

partir de 1980, el endeudamiento externo y el déficit fiscal que se hablan mantenido bajo control, 
?xperimentaron un repunte en el que se ponla de manifiesto el esfuerzo de la politica de expansión 
,ntiacionaria. Dicho recurso de expansionismo propendla a ligar el auge a factores externos, a la 
cotización  del petróleo y a la evolución de las tasas de interés, creciendo asl su vulnerabilidad. 
Desde fines de 1979 las tasas de interés hablan empezado a crecer rápidamente, ya para 
mediados de 1980 la tasa prima de E.U.A. oscilaba en tomo a 18%. En contraste, la situación del 
mercado petrolero no podla ser mejor en 1980, ya que por efecto del segundo shock petrolero, el 
precio del crudo mexicano estaba llegando a 38 dólares por barril. 

La reactivación económica hizo en tel período más patentes los desequilibrios productivos 
entre sectores y ramas, asl como la gran vulnerabilidad de la economía respecto al exterior, 
inuacion que llevó a agudizar la problemática del sector externo y de la economía. 

Ante la necesidad de mantener la dinámica económica se recurrla al endeudamiento 
externo, sin importar que el crecimiento del pago del servicio de la deuda rebasare el crecimiento 
te exportaciones y aumentara el riesgo de la capacidad de pago y ello viniera a comprometer la 
dinámica económica con los paises acreedores, La participación del pago del servicio de la deuda 
externa, con relación al total de las exportaciones pasó de 32.5% en 1975 a 49.1% en 1981. Esto 
-acia que una parte creciente de los nuevos créditos se asignara al pago del servicio de la deuda 
-eterna, disminuyendo la utilización de dichos créditos para impulsar y reestructurar la dinámica 
,conomica. La mayor presión sobre el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos en este 
: eriodo. fue el pago del servicio de la deuda externa. 
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El haber descansado la dinámica económica en una creciente vinculación comercial y 
nanciera respecto al exterior, terminó reproduciendo un circulo vicioso acumulativo de 

,ndeudamiento externo, pasando ello a constituirse en un rasgo caracterlstico del desarrollo 
api!alista de las economías semindustrializadas más avanzadas. 

Las perspectivas internacionales esperadas no se cumplieron debido al recrudecimiento de 
e crisis económica mundial, que afectó el mercado internacional de petróleo y el de capitales. Por 
.in lado. se redujo el precio y la demanda internacional de petróleo y se incrementó la tasa de 
eterés y por otro, se contrajo la disponibilidad crediticia internacional. 

A pesar de la gran disponibilidad de recursos con que se contó en el Pais, no se generó un 
iesarrollo más diversificado, ni mayor grado de capacidad productiva interna, por lo que el 
crecimiento no sólo agudizó los problemas productivos existentes, sino que definió el grado de 
:ependencia con el exterior. 

Es importante destacar que la actitud de aumentar la tasa de ganancia en momentos de 
crisis por la vta especulativa, además de comprometer la reproducción de capital, sobreendeudebe 
e hipotecaba la economía, situación que profundiza la problemática y afecta la estabilidad de la 
propia economía (situación que nuevamente se dará en 1994) . 

El freno a la mayor disponibilidad de endeudamiento externo impidió que se siguieran 
iinanciando los desequilibrios existentes, por lo que se provocó que afloraran los problemas 
económicos y financieros internos, atentando contra la acumulación y la valorización del capital. 

La situación de la crisis manifiesta en 1982 es similar en gran medida a la de 1976-1977, ya 
que es resultado de las consecuencias derivadas del funcionamiento del sistema expresadas en 
problemas de la balanza de pagos, en dificultad de pago del servido de la deuda externa, en 
escasez de divisas y de incapacidad productiva interna para hacer frente a las contingencias 
productivas y financieras. Ésta se presentó en forma más critica que la de 1976-1977, lento por le 
mayor carga que representa el servicio de la deuda externa y por la creciente vulnerabilidad a le 
que llegó la economía nacional, como porque estaba desprovista de soluciones endógenas 
,:imediatas como lo fueron la exportación creciente de petróleo y la mayor disponibilidad de 
endeudamiento externo que permitieron la salida de la crisis de 1978-1977. 

A su vez, 1982 refleja el tope alcanzado por esos elementos para mantener la dinámica 
económica en forma permanente. La mayor disponibilidad de recursos al ser utilizados pare 
contrarrestar las insuficiencias de financiamiento y capacidad productivas internas, permitieron alias 
lasas de crecimiento, pero no superaron ni modificaron las caracteristicas de comportamiento de le 
,conomla, por lo que se agudizaron los problemas y desequilibrios del sistema configurándose una 
ir:sis de mayores proporciones. 
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Todos estos problemas fueron atribuidos por la versión oficial al mal desempeño de la 
.,nunca económica. El déficit público creciente, es resultado de los mayores gastos públicos y de 
os reducidos ingresos derivados en gran medida de la política de subsidios y de los bajos niveles 
ie precios y tarifas de los bienes y servicios del sector público. El déficit externo se debe tanto al 

-rircedente de demanda que proviene del gasto público como a la escasa competitividad de la 
..ioaucción nacional y a la política de tipo de cambio sobrevaluado que prevaleció en el periodo de 
. recimiento previo a la crisis. La Inflación en tal concepción se explica por las presiones de 
lernanda .que se deriven del gasto público y por el control de precios que desestimuia el 
crecimiento de la producción, lo cual ocasiona desequilibrios en el mercado de productos que 

,ircrementan los precios. El desempleo se atribuya a una política salarial que no se adecua a las 
:ondiciones del mercado de trabajo así como a la contracción de la actividad económica. 

los planteamientos vigentes en este periodo son: la contracción deliberada del gasto 
Publico y de la oferta monetaria, liberalización de precios de la tase de interés y tipo de cambio y 
control de salarios: racionalización y flexibilización de la politica proteccionista del comercio exterior. 
Este grupo de politices buscó una reducción del déficit público que permitía un financiamiento 
'sano" sin recurrir a la emisión de circulante y con menor uso de recursos externos y que además 
.ibere el volumen de recursos que requiere el resto de la economla, y sea consciente con el objetivo 
ie evitar presiones sobre las tasas de interés Intimas. Para ello se planteó disminuir y 
reestructurar el gasto, asi como elevar consistentemente los ingresos públicos: N pretendía 
adecuar la expansión de circulante al ritmo programado para el crecimiento de la demanda 
agregada. Los objetivos primordiales de este cuerpo de politices son la reducción de la Inflación y 
la del déficit comercial externo.' al 

/ Huerto Arturo, 'LliberpluaciOn e inestabibilad 	op ct , pp. 1211.129 
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2.2 CRISIS Y REESTRUCTURACION 

2.2.1 COMPORTAMIENTO INDUSTRIAL 102.1916 

A inicios del sexenio de De la Madrid se observa un panorama incipiente en lo que 
especia a la estructura productiva y su Incidencia en el nivel de Precios, destacando a lo largo del 

periodo las siguientes tendencias: 

*La producción de la industria de alimentos, bebidas y tabaco en 1982 creció 4.4%, 
%entras que textiles y cuero cayeron 3.7% reflejando el cambio de estructuras de demanda al 
Aterior de los bienes esenciales en favor de los más imprescindibles en una situación de aguda 
.iitiación Esto a su vez altera la estructura productiva de la industria manufacturera. En 1982 
iumentÓ la participación relativa de los alimentos respecto a 1981 y la tendencia manifestada en los 
319moS años. Asimismo, cayó la participación relativa de las industrias automotriz, maquinaria y 

- La calda de la inversión se agravó por las restricciones crediticias adoptadas y por el 
rumento de la tasa de interés. Esto a su vez significó mayores costos para las empresas que 
ieaccionaron aumentando sus precios, los cuales se elevaron mis por la devaluación y por el 
proceso de liberalización de precios, tendientes a crear condiciones de rentabilidad para 
salvaguardar la planta productiva, a costa del deterioro creciente de los salarios reales. Las 
empresas endeudadas en dólares tuvieron que Incrementar precios y reducir salarios reales pare 
obtener excedentes y cubrir compromisos con el exterior.' 11/ 

CUADRO 12 
FORMACION UTA • CAPITAL FIJO 

POR SECTOR INSTITUCIONAL 
Millones de Peses di 1910 

PUBLICA PRIVADA TOTAL VAR % 

1911 94,251.2 129,156.0 224,411.4 
1952 54,292.5 106,020.3 110,312.9 4191 
1993 56,907.2 90.333.5 131,249.1 49.51 
1914 51.216.1 01,436.5 144,7121 2.19 

FUENTE: 	SPP,Sistems de Cuento Nacionales 

.9.,  Huerta Arturo, Illberaltzeorón inestabilkfad 	op dt , pp.. 119120 



Es importante decir que dada la estructura de importar para crecer, la tasa de Interés 
,Istaba encaminada a aumentar el ahorro, así como el tipo de cambio que intentaba atraer capital 
.ara mejorar el sector financiero y la balanza de pagos. 

Otra forma compleja de dinamitar y generar divisas estribó en la politica de cambio bajo la 
Jptica de precios relativos como un mecanismo de corrección del sector externo, a través de 
pequeñas devaluaciones que hacen crecer (poco) en la sustitución de importaciones y hacen crecer 
nacia afuera las exportaciones de manufacturas, política que funciona sólo acompañada de un 
luerte apoyo industrial el cual, francamente no existió. 

Desde otro ángulo, es importante señalar que el desequilibrio comercial externo además 
„it• una adversa estructura productiva se agrava con un tipo de cambio sobrevaluado el cual 
,ncrementó las importaciones y redujo las exportaciones prolongando el déficit comercial, sobre 
'oda en condiciones de aumento en las demandas interna y externa. 

La concepción neoliberal de que el salario está en función de la productividad merma aún 
más el desarrollo industrial, ya ,que la disminución de los salarios afecta el incremento de la 
productividad y de la producción, por lo que la forma de reforzar el mercado Interno es hacer un 
Jumento apriori en los salarios aunque esto no es atractivo al sector empresarial. 

La flexibilizad:5n de la politica de permisos previos y la liberalización del comercio 
,tonsideran que la protección arancelaria y la devaluatona alteran la relación de precios internos 
especto a los externos para desestimular la entrada de importaciones e incrementar les 

exportaciones. 

El proceso de reconversión Industrial, era según el gobierno, la base que garantizaba la lucha 
contra la inflación, pero se observa que en los 5 años precedentes y su 'resultante' nivel de 
productividad dieron resultados Insuficientes y desigualas: 
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CUADRO 13(1' P4I14) 
PRODUCTO INTERNO BRUTO 
POR ACTIVIDAD ECONÓMICA 

19611911 
Mames de posos 01 1970 

1 2 3 4 6 e 7 8 e 10 TOTAL 

1960 40 451 7.361 48.265 10.5130 1.449 57,552 11,498 30,181 32,172 (2,298) 337,213 
1961 41.100 7 570 50,812 10,527 1,552 59.551 11,903 31,825 34,266 (2,395) 241,711 
1962 42.491 7,962 53,064 11.212 1,695 61.646 12,459 33,021 36,744 (2,508) 287,511 
1963 44.334 8,295 58.051 12,837 2,088 66,716 13,479 34,191 40,058 (2,794) 377,212 
1964 47,619 8.699 67.335 15,007 2,437 74,025 14,410 36,282 44.266 (3.339) 301,741 
1965 48.714 8.697 73,022 14.782 2,666 62,071 14,848 38.168 47,154 (3,453) 321,871 
1966 49,807 9,048 78,819 16.910 3.036 56,9443 15,032 40,358 49,919 (4,064) 341.791 
*967 50.397 9.612 83,750 19,109 3,402 93,212 16,635 42.780 52,735 (4.451) 317,311 
1968 51,356 10.049 91.239 20.523 4,064 100,961 18,548 45,223 56,611 (4,553) 311,021 
1969 51.912 *0.670 97,660 22,452 4.620 107,152 19,658 48,251 59,305 (5.055) 418,888 
1970 64.123 11,190 105,203 23.530 5,1413 115,162 21,357 50,209 63.743 (1395) 444,211 
1971 57.224 11,148 109.264 22,465 5.421 119.863 23,015 52,412 67,812 (5.697) 442,191 
1972 57,622 11.663 119,967 25,315 6,167 131,571 26,353 56,320 73,175 (6,059) mese 
1973 59,963 12,433 132.551 29,007 6,927 142,964 30,430 60,201 76,376 (6,550) 514.302 
1974 61,466 14.155 140,963 30,970 7,812 150,126 34,458 63,127 51,317 (6,11411) 171,111 
1975 62.725 14,972 *48.057 32,792 8,235 157,978 37,904 84,198 68,209 (7,095) 9119.973 
1976 63.359 15.881 155,517 34,309 9.242 163,071 39,647 68,877 93,241 (7.515) 835,429 
*977 68,121 17.083 161.037 32,493 9,941 165,142 42,479 71,452 96,766 (7.596) 187,711 
1978 72,199 19.524 176,1316 36,531 10.723 179,045 47,760 74.623 103,256 0.510 111,97/3 
1979 70,692 22.397 195.613 41,291 11,529 200.006 55,199 78,569 111,372 (3.1114) 777.159 
*9110 75.703 27.393 209.681 48,379 12,593 216,174 62,970 112,1641 119,777 (10,985) 1141,999 
1961 60.299 31.593 224,326 51,881 13,646 231,110 69,710 11,113 124.916 (12,215) 146,711 
1982 79.821 34.497 217,652 49.259 14,554 230.032 67,016 115,624 134,613 (12.533) ,113,131 
1983 52,131 33,557 202,026 40,392 14,656 207,034 63,859 90,411 135,096 (13,059) 111,171 
1984 84,153 14.169 211.6133 41,765 15,745 213,217 67.910 93,014 139.143 (13.607) 617,441 
1985 87,380 33,939 223.116 43,015 17,051 216,654 11,533 95,435 131,115 (13,161) 913311 

Continúa,.. 
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INCREMENTO REAL POR SECTOR 2a PARTE 

1 2 3 4 5 6 7 6 9 10 TOTAL 
1960 
1961 160 2.80 5.28 (0.50) 7.11 3.17 3.54 5.45 6.51 4.22 4.00 
1962 3.38 5.18 1.43 6.51 121 315 4.67 3.76 7.23 4.72 4.17 
1963 4.34 1.18 9.10 14.49 23.19 7.87 8.19 3.56 9.02 11.40 7.47 
1964 7 41 117 15.99 16.90 15.71 10.96 6.91 5.00 10.50 19.51 1013 
1965 2.30 (002) 8.45 (1.50) 9.40 10.17 3.03 6.19 6.55 3.41 6.50 
1966 2 21 1.04 7.94 14.40 13.68 5.94 7.99 5.74 5.64 18.27 116 
1967 1.18 6.23 6.26 13.00 12.06 7.21 5.01 6.00 5.84 8.99 6.94 
1988 1.90 4.55 814 7.40 19.46 8.31 10.11 5.71 7.36 2.29 7.21 
1969 1.22 6.18 7.04 9.40 13.68 6.13 7.06 6.70 4.76 11.03 1.11 
1970 1.12 4.67 7.72 4.80 11.39 7.48 7.55 4.06 7.46 6.73 6.17 
1971 5.73 (038) 3.66 (4.51) 5.34 3.91 7.76 4.53 6.38 5.40 4.17 
1972 0.70 4.62 9.60 12.67 13.76 195 14.50 7.31 7.91 6.53 1.49 
1973 116 6.60 10.49 14.58 12.32 tea 15.47 6.89 4.37 7.93 0.41 
1974 2.54 13.85 6.35 6.77 12.78 5.01 13.23 441 4.47 4.52 6.11 
1975 2.02 5.77 5.03 5.81 5.41 5.23 10.01 4.84 8.48 344 141 
1978 1.01 6.07 5.04 4.63 12.23 3.22 5.13 4.05 5.70 5.92 4.24 
1977 7.52 7.57 3.55 (5.29) 7.56 1.76 1.61 3.74 3.74 1.00 3.44 
1978 199 14.29 9.80 12.43 7.57 7.90 12.48 4.44 6.71 12.15 
1929 (2.09) 1412 10.63 13.04 10.31 11.71 15.53 6.29 7.86 15.20 9.11 
1910 7.09 22 29 7.19 12.31 6.48 1.0e 14.06 4.54 7.55 11.93 e.22 
1911 607 15.35 6.98 11.110 8.34 8.47 10.70 4.10 7.114 11.20 7.96 
1942 (060) 9.19 (2.89) (5.00) 6.65 (1.90) (3.76) 2.92  4.42 2110  (0.14) 
1983 2.89 (2.72) (7.26)111.00) 0.69 (10.00) (4.11) 2.10  0.34  4.20  01.212 
1984 2.46 1.82 4.78 3.40 7.44 214 6.34 2.119 3.25 4.20 3.00 
1985 3.83 (0.67) 5.76 3.00 6.29 1.71 2.34 2.51 (0.77) (3.13) 2.78 

.(1111111.111. 

Continúa... 
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3* per» 
PART1C1PACION PORCENTUAL POR SECTOR 

2 3 4 0 0 7 I e 10 TOTAL 

1964 17 05 3.10 2135 446 0 61 2426 4.65 12.72 13 58 -0 97 100 
1961 1666 3 07 20 60 4 27 0.63 24.14 4.52 12.90 1189 .097 100 

.... 	1942 16 47 309 20.57 435 066 23.97 403 12.60 14.24 -017 100 
1953 1599 2.99 2394 463 0.75 24.06 466 1233 14 45 -111 100 
1914 19 92 2 5.4 21 95 4 89 0.79 24.13 4.70 11.83 14 43 -1.09 100 
1965 14 91 266 22.35 4,52 032 25.12 4.54 11.68 14.44 -1.06 100 
1946 14 36 Zet 22.73 466 011 25.07 4.62 11,64 14.39 •1..11 loe 

'-. 	1.967 13 72 2 62 2210 520 0.93 25.37 4.55 11.64 14.15 -1,21 100 
1348 13 03 255 23 16 5.21 1.03 25.12 4.71 11.41 14.37 -1_16 100 
1969 12 47 256 2143 5.39 1.11 25.70 4.76 11 57 123 -1.21 100 
1970 1218 252 23.68 5.30 1,16 25.92 4.11 11.30 14.35 -1.21 100 

N 1971 12.36 241 2361 4.35 1.17 25.33 4.97 11.34 14155 -123 100 
',. 1972 11 46 232 23.69 5.08 123 2620 5.25 1122 14.57 -1.21 100 

1973 11.02 225 24.35 5.33 1.27 23.27 5.59 11.03 1413 -1.20 100 
1974 

ii 
10 65 2.45 24.41 5.36 1.35 2519 5.97 10.93 14.01 -1.19 100 

1975 $025 245 2427 533 1.35 25.90 0.21 10 85 1146 -1.16 IDO 
, 1976 996 2.50 24 46 5.40 1.45 25,65 627 10.03 14.66 -1.13 103 

1977 1036 2.60 2443 491 1.51 2523 6.46 10 36 14.71 -1.15 100 
1978 10,14 274 24 83 5.13 1.51 25.15 6.71 10.41 1450 •120 100 
1979 910 285 25.17 5 31 1.52 25.74 7.10 10.11 14 13 -1.26 100 

' 1980 E 99 325 24.91 551 1 50 25.66 7.48 9,76 14.23 -1.30 100 
',', 	!.961 554 348 24.64 5.71 1.50 2510 7.67 943 14.19 -1.34 100 

1982 383 3 82 24.10 545 111 25.45 7 42 9.31 14,90 -1.39 100 
1983 9 59 392 2360 4.72 1.71 24,18 7.46 10 57 15.76 -1.53 100 
1984 0 46 3 65 23 65 4.71 1.77 2412 7.65 10ee 15 71 -1.53 100 
1985 958 3 72 2454 4,72 117 23.77 7.62 10.46 15.17 -1,44 103 

1 A;fertc-tar.o, 547.4altra y 	4 Conalruxión 	 7 %cap" A1msomarámlo y 
PISO 	 CaMiCII~IS 

2 'Mena 	 S Electroded 	 a Senió34 Firtamierm. Mes * y 
Biems Inmueble 

1 Inr.:4;t13 Leantd>dwerab 	 6 Coirienio,Ristaurenles y 	9 Servida Cotunaba,Socialm y 
14041i4 	 %unidas 

10 Sorcios ~canos iuroutbácie 

`PUE EPA MEG?. Satema os Cuentas Neck"ales 1:41 Mimo 
t. 

• f1:11:f.1 
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1.2.2 PAPEL DE LAS FINANZAS PUBLICAS 1982.1918 

En lo que se refiere al nivel de gasto público, las meta gubernamental implicaba disminuir 
participación del déficit financiero del sector público en el PIB de 17.6% en 1982 a 8.5% en 1983, 
5 5% en 1984 y a 3.5% en 1981 ya que la politica de contracción del gasto público concibe, como 

a se dijo, a la inflación y el déficit externo como consecuencia de un exceso de demanda derivado 
rei deficit público creciente y del incremento exagerado de la oferta monetaria. 

Dicha concepción no tomaba en cuenta que el déficit público, el del sector externo y la 
anación son resultado del funcionamiento y las caracteristicas que asumió la dinámica económica 
en el Pais. El déficit público se explica en razón del papel que el Estado ha desempeñado en el 
impulso al proceso de acumulación de capital, apegado e sus obligaciones constitucionales lo cual 
se ha traducido en gastos crecientes para desarrollar infraestructura, a fin de Incrementar la 
demanda adicional, asé como en menores impuestos al capital y precios de bienes y servicios 
públicos. con objeto de reducir los costos de las empresas. La necesidad del sistema de 
eproducción en forma ampliada y permanente del proceso de industrialización y a la Inviabilided del 

propio sistema de hacerlo en forma endógena, ha requerido de la Intervención creciente del Estado 
para contrarrestar los vicios cíclicos de dicha dinámica. 

Asimismo, la politica económica planteó la reducción del déficit público para contraer la 
actividad económica y así disminuir las presiones sobre el sector externo y propiciar superávits 
comerciales. No es fa reducción del déficit público en el la que reduce el del sector externo, sino 
que ello se logra con la contracción de la actividad económica. Perfectamente se puede reducir el 
Aeficit público no por la vta de la contracción del gesto como lo consideró la politica económica, sino 
3 través del incremento de los ingresos tributados. 

Esto mantendría en gran medida la dinámica económica, pues el gasto púdico no se 
estarla contrayendo, pero eso implicada problemas de balanza de pagos y malestar de los sectores 
gravados (que equitativamente corresponde al Sector Privado). De ahl que para lograr la reducción 
Ael déficit comercial externo, se tiene que disminuir el déficit público por la vía de la contracción del 
gasto, para ase contraer la actividad económica cuyo dinamismo ha originado el déficit ~miel 
.,,,,xterno y los altos niveles de endeudamiento externo, y no por causa del déficit público en si. 

"En este sentido, se observa que el gasto público en 1983 creció 66% por debelo de la 
,nflación de ese ano, lo que significó una calda de la participación de los presos públicos en el PC 
le 6 6%. La demanda del sector público en 1983 cayó 16.9%, siendo la inversión bruta fija la que 
iisminuyó en mayor medida y el PIB decreció 5.3%. Esto propició una calda drástica de 
mportaciones de 41.7%, lo que configuró un superávit comercial de 13,763 millones de dólares 
,in superávit de cuenta corriente de 1,630 millones de dólares.'ei 
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A partir de 1983, una vez aplicada la drástica reducción del gasto público programable, las 
.ilanzas públicas tienen un superávit primario. Sin embargo, al incluirse el pago de intereses el 
leficit financiero no desaparece. Los crecientes niveles de endeudamiento público externo e 
1teino, a los cuales se recurrió para financiar el déficit público para evitar presiones inflacionarias 
-;e traducen en cargas al servicio de la deuda pública, también crecientes. Ello origina que los 

-ilavimientos de la tasa de interés interna y la politica devaluatoria afecten significamente el valor 
Ial servicio que es la causa principal del déficit público. 

La contracción del gasto público equivocadamente atribuye el problema de la crisis a un 
..9,ceso de demanda, ya que esta se dio en un contexto previo a la crisis que se habla manifestado 
or la insuficiente capacidad productiva interna, lo cual presionó en el mediano plazo sobre la 

‘:alanza comercial ektema tendiendo ello a comprometer el pago del servicio de la deuda externa 

-La politica contraccionista al afectar el ingreso de la mayorla de la población, reduce la 
demanda de bienes de consumo generalizado, cuya producción tiene un bajo contenido Importado 

por lo tanto, no enfrenta serias restricciones externas para su producción ni genera presiones 
sobre ésta " 41/ 

Hay que recordar que la contracción del gasto trastoca la inversión, ya que la calda de 
esta contrae la actividad económica reduciendo importaciones, afectando el crecimiento de km 
:opacidad productiva (por deficiencias estructurales) reduce el grado de utilización de la misma y 
afecta el crecimiento de la productividad, lo que deriva en el alza de costos y precios. 

'Es por ello que a pesar de la restricción del déficit público y de la demanda global no ee 
Icanzaron los objetivos de restricción de inflación y ésta se siguió manteniendo a nivelas de 80.8% 
en 1983 y 59.2% en 1984. Por lo tanto, tan Inflacionario es el déficit púdico cuando no existe 
capacidad productiva interna para cubrir la demanda adicional que ello origina, como también lo es 
'a contracción del gasto púbico al desentender los problemas productivos de la IC011001111, 
,ncrementando además los ingresos públicos por la lila de los Impuestos indirectos y de los precios 

tarifas de los servicios y bienes públicos. Estos a su vez, tienden a aumentar más para contratar 
os efectos que ocasiona una contracción económica, que genera menores Ingresos tributarios en 
'c.rminos reales, además de las fuertes presiones sobre el gasto público y de la actividad.12/ 

ilvera Rios, Miguel Argel 
Veme. 1990 
01.132-133 

ibidem. p.133-134 
521 lodem p. 135 

tisis y moopanizaciOn del coltakinso mexicano 19.019.5. Ediciones Ere. 
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El aumento de la inflación y la eminente reducción del poder adquisitivo de la mayoría de la 
oblación, disminuye junto con la restricción del gasto público, el poder del Estado para actuar en 

a reestructuración de la economía en favor de las clases más desprotegidas, pues deja al libre 
ego de las fuerzas del mercado su regulación y activación. Esto se inscribe en el contexto del 

'131C0 teórico de la politica económica neoliberal actual. Para ella, la intervención creciente del 
sino en la economía es causa de crisis, de ahí la necedad de confiar y dar mayor espacio al 

vector privado para su dinamización: De hecho la gestión del Estado no ha disminuido, sino que 
simplemente ha cambiado de orientación. 

El esfuerzo productivo alentado por estímulos fiscales y monetarios iba a generar 
reacciones negativas en poco tiempo, pues la economía no estaba en condiciones de resistir más 
allá de cierto punto el crecimiento prolongado, ya que las causas fundamentales de la crisis 
1;ersishan El esfuerzo productivo tendió a sobrecalentar la economía desde 1984 y principios de 
.985, particularmente porque los desequilibrios entre ramas productivas y el escaso dinamismo de 
.3 productividad del trabajo presionaba sobre la estructura de costos. El resultado de todo esto, fue 

súbito incremento de la inflación que redujo la subvaluación cambiaría e impacto negativamente 
el ritmo de crecimiento de las exportaciones. El déficit financiero del sector público comenzó a 
.:recer. en tanto los precios de los bienes y servicios de empresas paraestatales se rezagaron, no 
obstante la existencia de superávit fiscal primario. 

Por otra parte, debido al excesivo endeudamiento interno la tasa de interés aplicable quedó 
fuera del control directo del Estado, siendo influenciada por las posturas de los grandes 
;.ompradores de Mulos de deuda pública, cuyas colocaciones iban en aumento. En términos de la 
dcha contra la inflación, esto tenia un efecto ambivalente al encarecer el servicio de la deuda 

pública, dificultando la recuperación del déficit con las implicaciones inflacionarias, pero al mismo 
tiempo el encarecimiento del crédito obligarla al gobierno a profundizar el proceso de 
iacionalización de la hacienda pública, a través de la aplicación de medidas de mayor amplitud 
:romo la privatización y la desregulación de la Economia. 

Ya para fines de sexenio, el pacto social antinfiaclonario logrado con el "acuerdo" de los 
representantes del gobierno, del sector privado y las cúpulas sindicales comenzó a estabilicen» a 
partir de Diciembre de 1987. Mediante el PSE, todas las partes actuarían coordinadamente para 
anular la inercia inflacionaria, aceptando la aplicación temporal de controles de precios y salarios, 
pero no la congelación de los mismos. Se comenzó a reducir el gasto público y se aplicaron 
estricciones de política monetaria junto con una devaluación de 120%. 

'Después de autorizar que los precios de los bienes y servicios que hubieran 
experimentado el mayor rezago se ajustaran al alza, se procedió a programar los incrementos 
salariales conforme a la inflación prevista, en tanto que los precios del resto de los bienes serían 
ajustados sólo en respuesta a movimientos fundamentales de costos. Se concebía que la 
7peración del PSE pasarla por 3 etapas. La primera concluía en Febrero de 1988 con los ajustes en 
los precios rezagados; la segunda se Iniciaba en Marzo de ese año y se extenderla hasta que la 
inflación se estabilizara en 2% mensual. La última perseguirla reducir la inflación a 1% y 
:mantenerla a ese nivel a largo plazo' 42 
11i Aspe Armella Pedro. El Camino Mexicano de la doestructureckin económica. FCE 1992 
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A cambio del apoyo del sector privado monopólico al control de precios y a la ampliación de 
a apertura comercial, el gobierno se comprometió a profundizar el control del gasto público, 
ilandose inicialmente el objetivo de alcanzar un superávit primario de 3% del PIB. La emisión 
,).3netaria y el crédito bancario fueron restringidos y se dispuso acelerar la privatización de las 
mpresas estatales. Además, para evitar que la mayor liberalización tuviera un efecto destructivo 

,obre las industrias más avanzadas, mantuvo el requisito de permiso previo en un número limitado 
Je actividades, en tanto que otras siguieron gozando de una protección arancelaria de 9%. 

También el gobierno se comprometió a la disciplina fiscal para asegurar el pago del servicio 
!e la deuda pública y no presionar los virtuales equilibrios macroeconómicos internos y externos as( 
:amo no alterar los precios relativos y evitar alzas desmedidas de precios. La venta de empresas 
...ublicas se inyectó a través de recursos para disminuir las presiones sobre el sector financiero, 
,iendo un traspaso de propiedad que teóricamente se argumentó que no afectaba la actividad 
-,conomica. 

2.2.3 PRECIOS, SALARIOS Y TIPO DE CAMBIO 1N2-19811 

Mediante el manejo de la politica de precios relativos, se intentó propiciar cambios en la 
=estructura productiva en favor del desarrollo de sectores que son cruciales para encarar la 
situación. Se buscó recuperar la confianza de los capitalistas, ya que permite a las empresa hacer 
'rente a problemas tales como altos costos productivos y financieros. Mediante el mecanismo de 
recios. se puede incrementar la inversión y la producción y mil frenar la inflación. 
En otras palabras, se liberan los precios controlados y se busca restringir el precio de los sueldos 
para favorecer a las empresas en su estructura de costos. 

Pero dicha politica perece no ser el mecanismo idóneo para lograr tal objetivo, ye que al 
generalizar y ampliar la inflación, se reduce el periodo en el que los precios relativos favorecen a un 
lector o a un producto en especial. La politice de precios de hecho actúa en favor de *giallo* que 
tienen mayor grado de monopolio. Otras empresas con tal politica de precios pueden contrarrestar 
los problemas que enfrentan, proteger sus ingresos y mantener su planta productiva y su proceso 
te acumulación de capital. A pesar de esto, la inversión no se incrementó. La formación bruta de 

:apilal fijo en 1982 cayó 16% y en 1983 disminuyó en 27.9%. 

El crecimiento observado en 1984 de 5.4% no recuperó los niveles de 1982. De hecho, de 
1981 a 1984 hay una calda de 13.9% promedio anual, siendo ésta mayor en el sector público. Esto 
se explica porque no sólo se deben considerar los precios como mecanismo que Influye sobre le 
rentabilidad y sobre la inversión, sino también los factores estructurales que influyen en le inversión. 
En tal sentido. intervienen la disponibilidad tanto de divisas para realizar tales inversiones como la 
'.1e recursos productivos internos, el grado de utilización de la capacidad productiva con que trabaja 
:a empresa asá como las perspectivas de crecimiento que enfrenta. Tales lectores estructurales 
,peran internamente en detrimento del crecimiento de la inversión y del empleo, también 
Ividenciando que la liberalización de precios en un contexto recesívo, fortalece la posición de los 
.apitalistas y reduce en consecuencia el ingreso del resto de la población. 

69 



Mediante el ajuste continuo del tipo de cambio se ha pretendido reorientar el aparato 
productivo - industrial, con el objeto de fortalecer su integración interna y vinculado eficientemente 
:oil el exterior para reducir las presiones sobre el sector externo. El manejo del tipo de cambio 
renta evitar fuga de capitales, restringir y racionalizar el uso del financiamiento externo y atraer 

La devaluación si bien altera los precios relativos, no modifica las diferencias de 
productividad entre paises y son éstas las que en gran medida crean las bases para tener 
presencia en el mercado mundial de manufacturas. SI no existen condiciones productivas internas 
para mantener en forma permanente las diferencias de precios en favor del Pais, la variación de 
..recios relativos que origina la devaluación es transitoria. El efecto positivo sobre los precios 
- elativos que origina la devaluación repercute inicialmente en favor de las exportaciones y de la 
sustitución de importaciones. Pero es rápidamente nulificado este efecto, debido al proceso 
nflacionario que se desencadena por el alto grado de monopolización de la producción, asi como 
por el alto coeficiente importado de la producción nacional y por los mayores costos financieros que 
Surgen con la devaluación. Tal situación obliga a actuar en forma recurrente a la depreciación del 
tipo de cambio para alterar los precios y los niveles de rentabilidad. 

Ello tiende a perpetuar en el presente contexto recesivo un circulo vicioso de Inflación-
:evaluación, sin grandes resultados positivos en el crecimiento de exportaciones y en la sustitución 
.te importaciones, debido a la imposibilidad de sostener el diferencial de precios relativos y de 
rentabilidad, pero si en cambio origina consecuencias negativas sobre la economia, como lo es si 
deterioro del nivel de vida de la mayorla de la población (circulo vicioso recesivo inflacionario y 
.ievaluatorio). 

Cabe a su vez considerar, que la salida de divisas por concepto del pago del servicio de la 
deuda externa es mayor que lo que ingresa por concepto de exportaciones petroleras, por lo que el 
daño que ocasiona la devaluación en la descapitalización de la economla es mayor que su efecto 
positivo sobre las exportaciones no petroleras, además de no tener el carácter de reestructurar y 
ieactivar la economia. 

El control de cambio es el mecanismo idóneo para evitar que se profundice la problemática 
.1e1 sector externo, ya que reduce en gran medida la fuga de capitales que tanto desquició la 
economla en el periodo precedente a dicha medida, el cual estuvo vigente desde el 1 de 
Septiembre de 1982 y con ciertos matices prosiguió debido a su importancia para evitar un mayor 
desquiciamiento de la economla. El control de cambios limita el libre movimiento de capitel entre la 
i±conomia nacional y el exterior, a diferencia del resto de la política, que prioriza en gran medida el 
bre movimiento de las fuerzas del mercado como el mecanismo más Idóneo de ajuste de la 

;enviciad económica para superar la crisis. Ante ello surgieron presiones por parte de los 
capitalistas para modificar la politice cambiarla; debido a esto, el gobierno la flexibilizó 
,,aulatinamente llegando en Julio de 1985 a su virtual eliminación para permitir la libre movilidad de 
apital. Esta situación ha exigido la aplicación de politices devaluatorias y de aumento de la tasa de 

Aterés para desestimular la fuga de capitales. 
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E' gobierna siguió y sigue sin considerar los elementos estructurales Que han configurado la 
sis y ccirtirua promoviendo politica de mecanismos de mercado para reordenar el sistema 

y a econamia, sin tomar en cuenta el fracaso de tales polleas para evitar la fuga de 
c es 

Por otro iado, la politica salarial pasa a contribuir el cumplimiento de las metas trazadas de 
estrizzon del déficit públipo, y externo, pone freno al crecimiento de la inflación y evita que la crisis 
al ajuste afecten al capital. 

La posición de los lideres sindicales y campesinos estaba dictada desde el gobierno, por 
• el PSE se convirtió en una imposición para los trabajadores del campo, la ciudad, los pequeños 
.• medianos empresarios y comerciantes que no dejó, sin embargo. de tener repercusiones 
"positivas" en tanto comenzó a vencer la inflación, a costa de un sacrificio salarial. 

La escasa credibilidad de la politica económica entre 1983 y 1987, llevó a intermitentes 
▪ as de precios. fuga de capitales y a un fluctuante aumento en las importaciones; la 
.iescapitaliz ación originada por las transferencias de capital como resultado del pago del servicio de 

deuda externa, se incrementa por la fuga de capitales. Ante la inestabilidad cambiarte, la 
estructura de activos se modifica en favor de los activos monetarios externos, obligando a proseguir 
con aumentos en las tasas de interés y correcciones en el tipo de cambio para evitar una mayor 
desestabilización, acelerándosela inflación y presionando sobre el déficit público. 

A mediados de los ochenta, se anunció el valor que el deslizamiento del tipo de cambio 
'endria en el curso del año, con el fin de propiciar mejores condiciones de planeación en las 

mpresas disminuyendo falsas expectativas. La inversión privada en el periodo no responde a las 
c‘ndiciones establecidas por el gobierno. 

2.2.4 POLITICAS MONETARIAS, CREDITO Y MOVIMIENTO DE CAPITALES 1552.1811 

Ante la pérdida de reservas internacionales y la incapacidad de obtener mayores divisas 
para cubrir las exigencias de pagos, el gobierno se vio obligado e aplicar políticas tendientes a 

enar la salida de capitales y a evitar profundizar los desajustes financieros en la balanza de pagos 
en el presupuesto fiscal. En Febrero de 1982, el Banco de México decidió devaluar y retirarse del 
cercado de cambios. Después se redujo el gasto público y se modificaron los precios y tarifas de 
cs bienes y servicios públicos. Se procedió también a reducir el déficit en cuenta corriente de la 
r.iatanza de pagos disminuyendo importaciones. Se dieron mayores facilidades para depositar en 
1,1ó. ico dólares, para evitar la fuga de capitales; se redujeron montos mininos y plazos para dichos 
:epcsitos. Se siguió también una politica flexible de tasas de interés para fomentar el ahorro 
-denlo y evitar la fuga de capitales. El gobierno decidió absorber hasta 42% de la pérdida 
arnbiana: se dieron estimulas fiscales y apoyo financiero a la producción manufacturera; se 

efectuaron reducciones arancelarias a las importaciones de materias primas y de bienes de capital. 
El 5 ce Agosto de ese año se procede a otra devaluación para evitar la fuga de capitales y entraron 
en vigor dos tipos de cambio de dólar, uno preferencial y uno de aplicación general. 
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Se trataba de corregir la problemática de la balanza de pagos mediante politices que 
,icidieran sobre las fuerzas del mercado, regulando la libre convertibilidad del peso y restrigiendo a 
u vez la libre movilidad del capital. Esta situación configuró perspectivas más pesimistas 
ontinuando la fuga de capitales y acelerando la inflación. 

Por la inoperatividad de las politices de aumento de la tasa de interés, de la devaluación del 
peso y del resto de medidas para evitar la fuga de capitales, el gobierno procedió en Septiembre a 
racionalizar la banca y declarar una moratoria para el pago de las amortizaciones de la deuda 
,te,rna, y por ende asumiendo el costo de las ineficienclas de la Banca en manos del Sector 

vado. 

El control de cambios fue necesario para frenar la salida de capitales y evitar mayor 
iescapitalización de la economía, permitiendo márgenes de maniobra para flexibilizar la politica 

..redificia asi como para disminuir la tasa de interés y un mayor control sobre el tipo de cambio. 
ante presiones capitalistas internas y externas, el gobierno tuvo que usar nuevamente una política 
neoliberal que permitiera la libre movilidad del capital y creara condiciones para la reestructuración 
desde la perspectiva de las necesidades del capital. Dicha política esté contenida en la carta de 
atención firmada con el FMI. 

En 1982, la escasez y encarecimiento de divisas afectó el crecimiento de las industrias que 
por su alto coeficiente de importaciones, requieren gran disponibilidad de divisas. Su crecimiento 
ambien se afecta por el lado de te demanda por la politica restriccionista y por le contracción del 

;.rédito 

Cabe recordar, que en 1982 y 1983 la tasa de interés interna había tenido una efectividad en 
dotares negativa, dada la gran magnitud de la variación cambiarla en esos altos, por lo que actuó 
en contra de los depósitos nacionales. 

Al tenerse que ajustar la tasa de interés interna a las fluctuaciones tanto de los precios 
alternas como del tipo de cambio e fin de asegurar ciertas condiciones para fomentar el ahorro 
nterno, se evidencia la incapacidad del gobierno para regular dicha variable en favor de la 
aversión, tal como se pudo hacer en el contexto de crecimiento productivo con estabilidad de 
p. ecios de la década de los sesenta. 

La captación financiera siguió creciendo en 1984. El crédito recibido por empresas y 
particulares absorbió 57% del flujo de captación, nivel muy superior al 29% de 1983. El aumento en 
el financiamiento otorgado, se explica por las condiciones de reactivación económica dadas durante 
:984. 

El que la demanda de créditos estuviera por debajo de la oferta tanto en 1983 como en 
'984, generó un monto importante de recursos que se canalizaron ala adquisición de CETES y a la 
:onstitución de depósitos de regulación monetaria en el Banco Central. Los CETES fueron a su 
..,ez una fuente importante de financiamiento del déficit del sector público, los cuales resultaron 
atractivos para todos en un contexto de incertidumbre dadas sus características de liquidez 
inmediata y alto rendimiento. 
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A partir del excedente financiero no utilizado y las presiones sobre los costos de la banca 
;JE: ello origina, hizo disminuir las tasas de interés desde el segundo semestre de 1983. 

Dicha medida actuaba como mecanismo de ajuste para aminorar el desequilibrio 
iiresentado en el sector financiero, de ahi que en 1984 haya aumentado la demanda crediticia por 
i-iarte de las empresas y particulares. La inflación declinante en 1984 permitió continuar con el 
iescenso de las tasas de interés, el cual se Interrumpe a finales de dicho año ante el mayor 
.recimiento de la inflación interna. Estas variables al ofrecer alternativas de inversión especulativa, 
iendian a perjudicar el ahorro interno por lo que ae produce a aumentar la tasa de Interés interna, 
'si como a aumentar el deslizamiento del tipo de cambio para evitar fuga de capitales. 

La tasa de interés por ser reflejo del comportamiento del acontecer económico, ya que en 
lía inciden el nivel de precios, la situación de la balanza de pagos y la política de financiamiento 
tel déficit público, variables que a su vez determinan el comportamiento de la actividad económica. 
31 éstas son pesimistas, tiende a incrementaras la tasa de Interés interna y el deslizamiento del tipo 
de cambio para evitar fuga de capitales. 

Las variaciones de los saldos reales de la captación total de la banca comercial decaen en 
1985, ya que ésta en Mayo era de 531.4 mil millones de pesos y en Diciembre de 1984 era de 
569.6 miles de millones de pesos. 

La lucha contra la inflación que comenzarla en 1987, no hubiera logrado consolidar sus 
avances iniciales sin abatir las tasas de interés que hablan alcanzado niveles desorbitantes desde 
mediados de 1985, a pesar de que existían niveles negativos de tasas de Interés. 
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CUADRO 14 
VARIACION EN LA CANTIDAD DE MEDIO CIRCULANTE M1 

ANO 

1965 

MI Millones da Pace 

12.50  

% Crecimiento Anua) 

1955 13.62 8.96 
1.:,57 14.74 812 
1966 16 67 13.09 

t:,.69 18.24 9.42 

1.970 20.14 10.42 

1971 21.82 6.34 
1972 26.69 22.82 
1973 34 20 2751 

1974 42.70 24.85 

:975 52.30 2248 
1976 79.90 52.77 

1.977 68.60 10 89 
1074 114 80 29.67 
1979 149.60 30.31 

1980 194.70 30.15 

1981 261.80 44.74 
1982 50180 78.78 
1983 677.80 3434 
1984 1.118 90 85.08 
1985 1.732.00 54.79 
1986 3.059.10 76.62 
1987 , 	7,318.60 139.24 
1988 13,161.00 79.83 
1989 11029.00 36.99 

' 993 OCT 18,575.00 3.03 

'FJENTE: 	indicadores EconOrtecos. Uno; d• ~bol 

Éstas comenzaron a elevarse incorporando una prima de riesgo para desalentar les 
:kpatriaciones de capitales. La elevación de las tasas de interés supuso una enorme presión sobre 
35 finanzas públicas, dada la magnitud del servicio de la deuda pública interna, paralelo al servicio 

terno que limitaba la efectividad de las acciones estabilizadoras. 

A mediados de 1985 se elevaron precios, se recortó el gasto y devaluó la monada. Para 
:ontener la especulación y la fuga de capitales, se decretó un elevamiento de las tasas de intente, 
ofincipalmente las aplicables a CETES, condicionando la búsqueda de fondos en el mercado 
abierto. exacerbando el déficit fiscal y la inflación. La necesidad de financiarse crecientemente con 
recursos privados, mediante la colocación de títulos de deuda pública en el mercado abierto 
:ontrolado por las casas de bolsa, generando un enfrentamiento entre el gobierno y los magnates 
. ,or un lado, y los compradores de deuda pública por otro. 
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Desde Octubre de 1982, los CETES se colocaban en montos predeterminados a tasas 
lijadas por el mercado. En Septiembre de 1985 la SHCP intentó abandonar este procedimiento, 
inte la mayor presión alcista que empezaban a mostrar las tasas de interés a consecuencia de la 
mayor demanda de crédito doméstico. Esperaba fijarlas unilateralmente dejando que el mercado 
,tolo incidiera en la determinación del monto que se subastarla; as!, en Junio de 1986 se adoptó de 
nuevo el mismo procedimiento, con la salvedad que el emisor podia retirarse si consideraba 
, vcesivas las posturas; como resultado de esta acción, se recuperó la circulación de CETES y las 
':usas aplicables comenzaron a crecer de manera constante, convirtiéndose en una fuente de 
ianancias monopólicas para la clase financiera mexicana. 

Para establecer las condiciones de competitividad de las exportaciones en medio del 
• ieterioro. fue preciso elevar drásticamente la subvaluación cambiarla. Para mediados de 1988 
iiabia alcanzado 50% semejante al de 1983. El plan inflacionario de 1987, se basó en la 
risminución del deslizamiento cambiarlo e partir de los niveles récord que habla alcanzado 
previamente. Fue anunciado formalmente en Mayo de ese ano que se buscarla conjuntamente por 
medio de una mayor apertura comercial; la disminución del deslizamiento cambiarlo se dejó sentir 
plenamente en el nivel inflacionario a mediados de 1987. Al ceder éste, fue posible reducir la tasa 
ie interés basó (CPP), lo cual a su vez relajó momentáneamente los términos del servicio de la 
leuda pública interna. 

La decisión de reducir el ritmo devaluatorio. para abatir la inflación estaba destinada a 
xoducir un alivio pasajero, debido a sus limitaciones como estrategia antinflacionaria. La medida 
estaba concebida para lograr un resultado rápido, atacando exclusivamente uno de los mecanismos 
transmisores de la inflación y no sus causas fundamentales; en lo inmediato el riesgo se 
encontraba en la débil posición financiera del sector público Melada en un déficit en aumento, que 
solo podia empeorar con la modificación de la politica cambiada. El comportamiento de la Inflación 
estaba siendo también gobernado por la salud financiera de la bolsa de valores, escenario de una 
.le las transformaciones más importantes de la economla mexicana en la década de los ochenta. 
su acelerado ascenso iniciado en 1985 era el producto de la recuperación del equilibrio de las 
randes empresas, de sus avances dentro de un privilegiado terreno de reestructuración. 

Pero aún antes de que sobreviniera el crack mundial, el ascenso de las cotizaciones 
Dursátiles estaba empezando a desbordarse, rebasando las posibilidades institucionales de control 
y regulación. Los fondos de inversión que hablan huido de la bolsa se concentraron en el mercado 
le divisas. Esta presión, al coincidir con la demanda de dólares ejercida por numerosas empresas 
para pagar anticipadamente sus adeudos con la banca internacional, empezó a mermar 
peligrosamente las reservas internacionales del Banco de México, obligando a una 
nacrodevaluación para evitar la repetición de los acontecimientos que se iniciaron desde 1982. 
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2.2,5 BALANZA EXTERNA, DEUDA Y REESTRUCTURACION 1582.tete 

A partir de 1982, la banca internacional se vio obligada a reducir los créditos hacia América 
:,atina Al disminuir el precio y la demanda Internacional del petróleo y la disponibilidad crediticia, 
esulta imposible mantener la dinámica en base a condiciones productivas y financieras internas, 
a que los flujos de financiamiento externo están en función de la capacidad de pago del servicio 

re la deuda, así como de la solvencia financiera del mercado internacional de capitales. Estos dos 
¡actores actuaron negativamente frenando la obtención de recursos externos para el Pala, además 
:e hacer más pesada la carga del servicio de la deuda. 

La capacidad de pago del servicio de ésta, depende en gran medida de la situación de la 
-menta corriente de la balanza de pagos, la cual refleja las condiciones económicas internas, uf 
:orno la interrelación que la economía guarda respecto al mercado mundial y ello determina le 
xistencia o no de excedentes financieros para encarar el pago del servicio de la deuda. 

El déficit comercial externo llevó al País a une cadena de endeudarnientos permanentes 
para financiar ese déficit y cubrir el pego creciente del servicio de le deuda. Si bien el 
endeudamiento externo tiende a evitar que los problemas de la balanza de pepas y de la treenomle 
en general frene la dinámica económica, es a au vez la agudización de estos problema* lo que 
finta la participación del endeudamiento externo. SI no se corrigen tes deficiencias y desequilibrio* 
internos, si no aumenta la capacidad de importación, los problemas de la balanza de papos se 
agudizan y se reduce la capacidad de pago y por lo tanto la disponibilidad de endeudamiento 
externo, terminando ello por limitar el crecimiento de la economía y desatando la Inflación. 



CUADRO II 

RESUMEN DE LA RALA/IZA DE PAGOS 

 

11704117 

~u dMirm 

 

CUENTA CORRIENTE 

INGRESOS EGRE001,11‘00 

ERRORES VARIACION EN 

DEO'. OMISIONES RESERVAS 

1970 3,254 4.442 4,111 561 289 440 N 314 102 
1971 1532 4,461 429 roe lee sis 40 1114 201 
1972 4 280 5.218 .1,056 842 409 433 II 711 DM 
1973 5,406 6,935 4,111 I,* 185 108 400 122 
1974 6.838 10,064 .3,226 2.793 1,020 3,133 440 34 
1975 
1976 

7,135 
8,277 

11,677 
11,960 

4,112 
.3,143 

4,373 
4,702 

Un 
304 

5,441 
1,071 

441 
4 341 , 

144 
.1,05I 

1977 9.177 10,774 4,117 4,271 .1,996 3,375 42 1157 
1978 11.653 14,346 4,393 4,660 .1,435 3,314 .127 
1979 16,264 21,134 4,170 5,499 .66 1,433 70 441 44 1,3111 
1980 22,406 33,146 .10,740 10,304 1,043 11,463 .74 MI 721 
1981 28.014 44.068 .15,342 16,924 0.522 27,441 70 4,434 2,434 
1982 28.003 34,224 4,221 lomo 4,444 11,143 4,132 4,111 
1913 28,944 23,624 5,411 7,101 4,147 .1,270 444 1,214 
1984 32,902 20,644 4,330 3,417 4,671 39 424 3,143 
1985 30,774 29,538 1,311 NI 4,710 4,127 4,134 4,421 
1986 24,170 25,643 4,473 1,146 691 1,037 430 sin 
19117 30,454 26,573 3,111 4,358 .3,167 1,119 14 uso 

FUENTE: 	Indicamos Económica, ~ce de 111xlco. 

El desencadenamiento de la crisis del México contemporáneo es originada principalmente 
por la escasez de divisas para cubrir las obligaciones con el exterior, tanto con relación a la deuda 
misma, como para obtener las Importaciones que requiere la dinámica de producción. La 
uxpansión económica sólo se puede mantener con la disponibilidad de divisas (sea por 
exportaciones, por endeudamiento o Inversión extranjera directa) para encarar la problemática del 
sector externo y el resto de los sectores productivos. Al dejar de operar el endeudamiento externo, 
se alteró la estabilidad y funcionamiento de la economla junto con la Incapacidad de respuesta 
productiva interna, mermando los niveles de rentabilidad de la economla y no la modificación de las 
relaciones entre capital y trabajo. 

Para los paises deudores, el aumento de la tasa de Interés Internacional actúa en 
Jetrimento del crecimiento de la capacidad productiva, por lo que afecta la capacidad de respuesta 
para continuar cumpliendo los pagos correspondientes del servicio de la deuda. Tal situación a su 
.'ez lleva a estos paises a estar más subordinados e integrados a los paises acreedores. 

En esas fechas, de cumplirse los altos pagos del servicio de la deuda, descapitalizarlan en 
gran medida a la economla y ello afectarla negativamente la capacidad productiva y el empleo, 
ocasionando una crisis de mayores proporciones. Por ello la necesidad de renegociar le deuda y 
le contar con apoyos financieros y liquidez para evitar la paralización generalizada de la economla. 
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La banca internacional reiteraba que el problema no se resolverla otorgando mayores 
Jamas sino que era necesario realizar ajustes en las economías de los paises deudores. El FMI 
exigió que se pusieran en práctica términos financieros aceptables para los acreedores 
lernacionales 

La preocupación era que se llevaran a cabo politices para asegurar el superávit comercial 
externo y así poder cubrir el pago del servicio de la deuda. De MI las medidas tendientes a 
aumentar el ahorro interno, para lo cual se procedió a racionalizar los gastos públicos, aumentar y 
eestructurar sus ingresos mediante medidas tributarias y de eliminación de subsidios a través de la 
evisión de los precios y tarifas de las empresas paraestatales; restringiendo así el déficit público 
:orno proporción del PIB y colocar topes al endeudamiento externo. 

En la medida en que las empresas transnacionales tienen una alta y creciente participación 
ie la industria nacional y poseen un alto contenido importado, la devaluación las obliga aaumentar 
sus precios para proteger sus ganancias. La estabilidad de los paises acreedores pasa a depender 
•:n parte de la capacidad de pago de los paises endeudados. Muchos bancos internacionales han 
:oncedido préstamos a dichos paises en cantidades mayores a su capital social, lo que evidencia la 
agilidad de parte del sistema financiero internacional. 

"Los paises acreedores que canalizan hacia los subdesarrollados los excedentes 
financieros percibiendo tasas de interés rentables, ven comprometido el reembolso de dichos 
rendimientos. La politica de financiamiento seguida por los paises acreedores y por los deudores, 
implicó que estos últimos crecieran por encima de sus posibilidades reales y ello ocasionó una 
crisis económica que pone en peligro también al sistema financiero Internacional.' 44/ 

'Aunque los acreedores han cedido a la renegociación de la deuda, se han puesto más 
cautelosos, más selectivos y exigentes respecto a les condiciones de ésta, De hecho, se está 
3bligando a los palees deudores a aplicar politica* económicas tendientes a asegurar el pago del 
servicio de la deuda externa y supeditar su dinámica a los lineamientos de reestructuración y 
expansión del capital a nivel mundial. En consecuencia, la holgura recibida por los paises deudores 
,es para ceñirse a los dictámenes de ajuste y reestructuración propuestos por los organismos 
financieros internacionales, en función de las necesidades de acumulación de capital de los 
',creedores.' 45! 

:4 Rivera Rios. Miguel Angel 	inflación y reestructuración económica'. En: Ensayos, número 18. Facultad de 
.,-;onornia de la UNAM. México, 1993 p. 120 

Ibiem p 123 
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Privilegiando la relación entre inflación y déficit fiscal, se procedió desde principios de 1983 
o ajo la supervisión del FMI a recortar enérgicamente el gasto público. También se eliminaron casi 
wtaimente los controles sobre los precios. Se indexaron los precios de los bienes y servicios del 
;actor publico. de acuerdo al tipo de cambio, el Indice general de precios y el comportamiento de 
)s equivalentes internacionales. El objetivo de esa medida era el de introducir condiciones de 
‘aiismo en las cuentas públicas, procurando detener la descapitalización de las empresas 
statales. 

Con el pretexto de *proteger la planta productiva y el empleo', el peso se sometió a una 
irástica devaluación, con la finalidad de promover el avance de las exportaciones y reducir las 
importaciones. Al actuar asl, se creaba una nueva fuente de presiones Inflacionarias por el impacto 
de la subvalulación cambiarla, pero debió pensarse que la reducción de las importaciones iba a ser 
tan grande por la necesidad que esa fuente de inestabilidad quedaba minimizada. 

Las medidas restrictivas contribuyeron a darle a la calda del PIB y la inversión una 
iimensión desconocida por décadas a lo largo de 1983, pero el aliento a las exportaciones y Oras 
medidas conexas permitieron revertir moderadamente la recesión desde fines de ese año, con una 
,•litación decreciente. 

El servicio de la deuda externa pasó e representar una carga muy pesada que presionó 
significativamente sobre las finanzas públicas y el sector externo. De 1982 a 1989 el pego de 
intereses sumó 79.191 millones de dólares, disminuyendo el Ingreso nacional y recrudeciendo lo 
disputa entre los diferentes sectores y agentes económicos que defienden sus precios tratando de 
evitar que el pago recaiga en ellos. 

2.2.6 EVALUACION DEL PERIODO DE DE LA MADRID 

El recrudecimiento de la inflación e partir de 1982-1983 está asociado a la dificultad pera 
cubrir el pago del servicio de la deuda externa, dificultad que se deriva de las presiones sobre la 
balanza de pagos que originan el deterioro de los términos de intercambio, la liberalización del 
comercio exterior, el alza de las tases de interés internacional, le fuga de capitales y las 
importaciones crecientes. La inflación, en esta situación de estancamiento económico de graves 
problemas financieros y de incertidumbre cambiarla, es mayor que la observada en los años 
'ciente. En ese periodo, la disponibilidad de recursos externos permitía mayor solvencia y manejo 
re la brecha interna y externa para mantener menores tasas de Interés y un tipo de cambio 
sobrevaluado que reducla las presiones inflacionarias derivadas de los desequilibrios 
macroeconómicos. Es a partir de 1983, cuando se reduce la disponibilidad crediticia y afloran las 

esiones de los desequilibrios ya existentes, dando pauta para que la politica contraccionista y de 
precios pasara a encarar tales desequilibrios y cubriera la transferencia de recursos al exterior. 

El menor poder adquisitivo que la Inflación y la disminución de salarios y de empleo 
niginan. reduce los niveles de utilización de la capacidad productiva y desestimula el crecimiento 
de la inversión. Si las perspectivas de la actividad económica continúan siendo negativas, el sector 
privado no realizará inversiones capaces de reactivar la economía en forma permanente. 

ESTA TESIS NII BRE 
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Las acciones tomadas para incrementar el ahorro y as' fomentar la inversión, generan 
.ontradicciones que Impiden el crecimiento de esta última. La politica de alza en la tasa de Interés 
I bien aumenta la disponibilidad crediticia, encarece la inversión y limita su crecimiento. 

La reducción de excedentes financieros internos, aunada a las grandes salidas de capital 
,nto para cubrir el pago de intereses de la deuda externa como por motivos especulativos, 
.,sminuyen la captación de recursos del sistema financiero. Esto reduce el ahorro y tiende a 
.,Istringir la capacidad crediticia y a presionar al alza la tasa de interés, retroalimentando la calda de 
a inversión. Se genera así un proceso en cadena de contracción de la actividad económica: 
lisminución de demanda y oferta crediticia, aumento de la tasa de interés e inflación. Ello obliga a 
recurrir a politices más restrictivas, las cuales configuran perspectivas pesimistas que acentuaban 
la tendencia recesiva e inflacionaria de la economla. 

Por otra parte, la politica salarial restrictiva estuvo encaminada a aumentar o mantener los 
nargenes de ganancia de las empresas para que pudieran hacer frente a sus compromisos 
hilanderos y mantener la planta productiva, mejorar la situación en el sector externo y contribuir a 
ebrit el pago del servicio de la deuda, tanto por la disminución de importaciones como por los 
,xcedentes exportables que genere la contracción del consumo y los menores costos de 
producción, que tienden a enderezar la posición competitiva para favorecer el crecimiento de las 
exportaciones no petroleras. En 1982 y 1983 hubo una calda drástica en la utilización de los 
ingresos, de la participación de los importadores de bienes y servicios para poder cubrir el pago 
:reciente del servicio de la deuda externa a costa de realizar transferencias del excedente nacional, 
que fueron para solventar las importaciones crecientes y del servicio de la deuda que rebasaban los 
egresos corrientes del exterior. Hoy, ante la Inviabilidad de seguir recurriendo al endeudamiento 
externo, se tienen que restringir los requerimientos de Importaciones para generar el excedente 
ecesario que haga frente a las obligaciones con el exterior. 

Parcialmente,la base del problema se encontraba en el agotamiento de la modalidad de 
desarrollo seguida por México desde los años cuarenta que hizo posible el milagro mexicano. 
Miguel de la Madrid hizo un plan de austeridad que Intentaba corregir el desequilibrio fiscal. Se 
fueron articulando otras medidas tendientes a modificar las bases del Intervencionismo estatal y 
.:rear una nueva relación con la economía y el mercado mundiales como parte del resurgimiento del 
iberalismo económico promovido por los Monetaristas de mediados de los setenta. Los ajustes 
,structurales fueron aplicados insuficientemente y tuvieron una efectividad limitada. En cuanto a la 
itlación, el gobierno careció de una estrategia efectiva para controlarla. Por ello, a fines de 1987 a 

:onsecuencia del choque externo provocado por el crack bursátil mundial, se desencadenó un 
yaces° hiperinflacionario de alta peligrosidad social y politica, que obligó al gobierno a formular 
..na respuesta radical bajo la forma de un plan de tipo heterodoxo. 
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Su base se encontraba en la imposición de acuerdos para el control de los ingresos. Es 
iecir, los Sindicatos, el sector privado y el gobierno se involucraron en el programa aceptando una 
,lieva disciplina en materia de salarios, precios y gasto público. Sin embargo, estas evaluaciones 
• aten una simplificación excesiva del fenómeno, retomando una gama de factores económicos, 
,ctciates y politicos que han estado efectivamente en juego. Esto ha determinado que la explicación 
lel éxito o fracaso de los planes heterodoxos quede en buena medida en el terreno de lo fortuito o 

,a circunstancial. 

"El proceso que condujo a la reducción de las tasas de interés, pese a su enorme 
>tonificación ha sido desestimado o mal interpretado, con lo cual la evaluación del programa 
antínflacionario queda truncada. Le inflación que ha caracterizado históricamente el desarrollo de 
.as paises de América Latina tiene dos causas fundamentales y un medio básico de propagación. 
La primera causa es de origen estructural, conforme el planteamiento de la CEPAL de hace más de 
t los décadas y es el resultado de los estrangulamientos provocados por la obsolescencia y el 
.,micado desarrollo del sistema de producción y distribución. En consecuencia, los ciclos de 
•xpansión productiva han implicado costos crecientes derivados de la aparición de numerosos 
cuellos de botella en diversos puntos del sistema productivo en su conjuntan/ 

En los sesenta corno ya se mencionó, hablan sido neutralizados a través de una politica 
-lile combinaba subsidios en controles de precios e Importaciones de productos estratégicos. Por 
ello, cuando la crisis iniciada en 1982 desbarató la politice económica tradicional, los precios 
tendieron a ajustarse al alza, aunque predominaran tendencias recesivas. La segunda causa 
deriva de la estrategia de mercado cerrado que hizo posible el estricto control de las importaciones, 
favoreciendo la construcción de una estructure Industrial oligopólica, que les permitla a las 
empresas más poderosas disponer de poder de mercado como para alimentar sus ganancias 
elevando sus precios, desencadenando en los años sesenta una escalada precios-salarás, la cual 
cera este periodo se presentó como la base inercia' de la inflación. 

El entendimiento logrado a través del PSE estaba concebido para impulsar la 
reestructuración, admitiendo que la inflación constitula la expresión más trascendente de loe 
problemas estructurales y de las Insuficiencias de la gestión estatal heredados de una etapa 
nistórica que Salinas como Secretario de Programación y Presupuesto consideraba agotada. 

El objetivo prioritario de le politice de ajuste en el periodo de Diciembre de 1982 a 
Diciembre de 1987, fue la reestructuración del equilibrio de la balanza de pagos para no 
comprometer el cumplimiento de las obligaciones financieras con el exterior. De ahl el papel de las 
políticas contraccionistas y devaluatorias, asi como del manejo de la tasa de interés para evitar la 
fuga de capitales, promover su entrada y propiciar así una situación solvente en la balanza de 
pagos y en la reserva internacional. 

Rivera Rios, Miguel Angel`México: inflación y reestructuración económica'. En: Ensayos, número 10. Facultad de 
• cunomia de la UNAM. México. 1993 p. 120 
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En la mayorla de las veces, la inflación se produce sea porque el déficit público se financia 
con emisión monetaria, endeudamiento o incremento de tarifas, precios o impuestos. La restricción 
:el déficit público no es sólo para contraer la producción y las importaciones. De esa manera evita 
iesiones sobre el sector externo que pudiesen comprometer el cumplimiento de las obligaciones 
flanc.eras, cuya prioridad hace que se descapitalice la economla y se releguen los gastos en 
iiraestructura y de bienestar social. 

Por concepto de intereses de la deuda externa, de 1982 a 1987 se transfirieron recursos 
.:or un total de 61.095 millones de dólares y la inversión bruta fija cayó 39.2%. Las presiones sobre 
.31 sector externo ejercidas por el pago del servicio de la deuda, no dan margen para flexibilizar la 

contraccionista ni para congelar el tipo de cambio, sil como tampoco para reducir el 
crecimiento de precios. Tales objetivos se sacrifican para privilegiar una posición de solvencia en el 
sector externo y cubrir las obligaciones financieras externas. Las pollticas contraccionistas, 
-.10netarias y crediticias disminuyen las presiones sobre los activos monetarios externos que se 
:erivan de las politices de economla abierta, es decir, del libre cambio y la liberalización comercial, 
;Je propician fuga de capitales y crecimiento de importaciones, obligando a que la politica 
contraccionista se acentúe para generar el excedente comercial externo necesario que haga frente 

ias obligaciones financieras externas. La politica de estabilización en su propósito de corregir el 
sector externo mediante la contracción y la devaluación, tiene consecuencias graves en la 
-Actividad económica. 

El gobierno asumió parte del costo del pago del servicio de la deuda externa participando 
menos en la economla, lo cual afecta la capacidad de acumulación y de crecimiento dallando a los 
sectores mayoritarios de la población, en quienes recaen las consecuencias no sólo del menor 
:recimiento económico, sino de la merma en Ice salarios reales y la generación de desempleo y la 
:iiminación de subsidios. Los altos niveles del endeudamiento interno del sector público hicieron 
lue el alza de la tasa de interés presionara sobre el déficit público y éste al sector financiero a 
través de la demanda de crédito, por lo que no se alcanzó la debida intermediación financiera. Los 
altos coeficientes de importación y la gran deuda externa, hacen que la devaluación incremente los 
costos productivos y financieros generalizando la inflación y las politices masivas, desestirnutando 
la inversión, agudizándose los problemas de oferta y las presiones sobre el sector externo mediante 
el crecimiento de las importaciones. 

La politica de ajuste pone en el centro de su planteamiento la generación de superávit en el 
omercio exterior para asegurar el pago del servicio de la deuda externa, de 1982 a 1987 cae 1.6% 

: la inflación crece a un promedio anual de 91.9%. La generación de superávit en el comercio 
exterior, ha sido a costa de una contracción económica que comprometió el crecimiento futuro y la 
estabilidad de precios, dado el proceso de descapitalización y deterioro de la capacidad productiva 
que ello originaba, de ahl la escasa credibilidad sobre los avances que prometio Carlos Salinas 
:orno candidato del partido oficial. 
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Esta politica de ajuste, no propició nunca condiciones endógenas capaces de compatibilizar 
ajuste del sector externo con la disminución de la Inflación, el crecimiento económico y'el reparto 

equitativo de esa medida. Por el contrario, se provocó una inestabilidad que afectó tanto al sistema 
financiero como al sector productivo, por lo que se acentuó la escasez y el encarecimiento de los 
ecursos financieros y productivos. Además, mantuvo las presiones sobre el sector externo y sobre 
res precios, dificultando retomar el crecimiento económico. 

Por otra parte, la inflación presiona sobre el tipo de cambio y genera posibilidades 
:evacuatorias que promueven el crecimiento de las Importaciones y la fuga de capitales, a su vez 
impide que el alza de la tasa de interés incentive la entrada de capitales en forma permanente, 
trabajando la recomposición del stock monetario necesario para retomar el crecimiento económico. 

Con la drástica calda de la demanda, la politica contraccionista postergó la manifestación 
de los problemas productivos en el sector externo, aunque se dé un superávit en el comercio 
,xterior. Con tales bases no se puede retomar el crecimiento económico sin que resurjan las 
presiones sobre los precios y el sector externo, prosiguiendo los problemas estructurales que 
ubyacen en los desequilibrios macroeconómicos, lo que evidencia la fragilidad y temporalidad de 

,os logros de tal politica de choque. 
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1111988-1994: LA CRISIS OCULTA 

3.1 CONTEXTO GENERAL Y ESTRUCTURA DE LA DINAMICA SALINISTA 

Al tomar el poder Carlos Salinas de Gortari, se plantea un ambicioso proyecto económico el 
:ual dentro de las metas en materia de actividad económica y de precios, la estrategia global era 
Reducir la inflación a niveles compatibles con le estabilidad cambiarla en un marco de equilibrio de 

• Balanza de Pagos para que las fluctuaciones en el mercado de divisas no propicien un 
resurgimiento inflacionario.," fi/ 

Como punto de arranque de este sexerdo destacan diagnósticos que resaltan el pilar del 
modelo impuesto: " La negociación de la deuda externa y la estabilización de la economla permitirá 
una reducción significativa de las tasas de Interés que abrirá junto con esfuerzos del Sector público 
por aumentar su ahorro, espacios para aumentar la inversión'. 4E 

3.1,1 DINAMICA INDUSTRIAL 

Hacia fines de los ochenta, la economía aparentaba tener bases eficientes pare Iniciar un 
ciclo ascendente de productividad. Desafortunadamente, la reestructuración productiva fue 
desigual, ya que la agricultura de granos básicos, la Industria tradicional y las vías de comunicación 
(Ferrocarriles, Carreteras) hablan quedado rezagados. 

Al no ser explicada la disminución de la Inflación por el crecimiento de la productividad y de 
in producción, sino por la politica contraccionista y sobre todo, por la gran disponibilidad de 
recursos de la reserva internacional. Las expectativas de la estabilización cambian al reducirse la 
reserva y al recrudecerse los problemas productivos y las presiones sobre los desequilibrio* 
macroeconómicos. 

"En el largo plazo, sólo la productividad y el ahorro garantizan el equilibrio estable de la 
balanza de pagos, y en el caso de México precisamente el problema es de productividad y de 
insuficiencia de ahorro del sector privado.' fi/ 

47 /Plan Nacional de Desenollo 1959.1991 p.51 
48rIbidem p. 56 
19/ Gutierrez Persa, Antonio e lanado Penad. • Llt»ralizadOn Financiera y Eatabbaden Macroeconómica en México: 
nosaflos y Perspectivas. En Investigación Económica No. 209, Jullo-Sediempbre 1991 p. 33 
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Otra gran consigna del gabinete presidencial fue el de soberbiamente asegurar que los 
esultados del modelo mexicano se darlan en el largo plazo, bajo el argumento de que los bienes de 

miportación modernizarían la planta productiva y estimularlan la productividad y las exportaciones 
ienerando crecimiento en el largo plazo; pero la contradicción radicarla en que para llegarse a ese 
ligo plazo seguirían siendo Indispensables los grandes flujos de capitales que hablan estado 

!,ilanciando el déficit de la cuenta comente y además que éste se pudiera canalizar a la esfera 
roductiva para plasmar tal modernización, lo cual como se verá al final de este capitulo, ya desde 

fines de 1993 y todo 1994 comenzó a enfrentar dificultades por la descendente atracción de 
capitales y la creciente inestabilidad politica y social derivada de todas estas medidas y que a su • 
vez dificultó la estancia de capitales financieros especulativos. 

Para fines de sexenio, particularmente durante el primer trimestre de 1994 disminuye de 
manera notable el crecimiento económico y el incremento de las ganancias de las grandes 
corporaciones, debido principalmente al aumento en les tasas de interés norteamericanas dada su 
problemática Interna, su necesidad de financiar sus déficits comercial y del sector público, 

stabilizar el tipo de cambio del dólar respecto al yen y al marco, lo cual repercutió en las 
cotizaciones mexicanas. Aunque a este fenómeno se le dio la versión oficial de simple 
"desaceleración". 

A grosso modo, a lo largo del sexenio observamos que el Gobierno de Salinas no se 
preocupó por corregir los rezago. productivos que están detrás de las presiones crecientes sobre el 
sector externo y del encarecimiento de recursos financieros Internos, sino al contrario, los agudizó. 

Los resultados en el sistema productivo se resumen en estancamiento e inflación, ye que 
ia devaluación ocasionó un shock de oferta en donde los planes tradicionales para reducir teles 
efectos, planes diseñados por el FMI que acostumbra contraer la demanda de bienes y «inicios 
para que la inflación no crezca en demasía rebasaron los parámetros tradicionalmente observados. 

3.1.2 FINANZAS PUBLICAS, POLITICA DE GASTO E INVER$ION PRODUCTIVA 

Según el diagnóstico de Pedro Aspe, Secretario de Hacienda, para Prendar el 
cumplimiento del programa de estabilización la politica fiscal se centró en recortar los gestos 
corrientes y orientarlos hacia las necesidades más urgentes, en lo correspondiente a le politica de 
,egresos, se efectuó una política fiscal a fondo y se realinearon los precios y tarifas públicos de 
acuerdo con niveles internacionales y el sector público se reestructuró 	mediante le 
.iesincorporación de empresas no estratégicas manejadas por el Estado" a 
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Cabe resaltar que la tésis principal del Secretario de Hacienda se basaba en el argumento 
:e que "No hay estabilidad macroeconómica sin una reforma profunda y permanente de las 
rinanzas públicas"51/ siendo que lo que realmente se buscaba era contar con finanzas públicas 
,anas para ser sujetos de crédito y atraer Inversión extranjera asl como que dicha condición era 
primordial ante cualquier shock externo, lo cual en el fondo ocultaba que gran parte de los Ingresos 
ierivados de la "reestructración del Estado' serian inyectados a la cuenta de capital para sostener 

tipo de cambio. 

Pero el control de la inflación exigla también consolidar el saneamiento de las finanzas 
.)tiblicas, lo cual se encontraba obstaculizado no sólo por el peso de la deuda pública externa, sino 
ambién por el nivel que hablan alcanzado las tasas de interés y su impacto en el servicio de la 
ieuda pública interna. Para aliviar el peso de la deuda, el gobierno trabajó en dos frentes: por un 

.ado trató de aumentar la eficiencia del proceso de intermediación bancaria para reducir las tasas 
te interés: y por otros buscó un acuerdo con la banca internacional para reducir el servicio de la 
ieuda externa, Esperaba que al lograr un acuerdo razonable con la banca, aumentaran las 
expectativas optimistas y las tasas de interés se movieran a la baja. 

Esta negociación constituyó una parte tan importante para lograr la estabilización, como 
pudo haberla tenido el control de precios o el manejo de la politica cambiarla. Gracias a la 
reducción de las tasas de interés comenzó a disminuir rápidamente el servicio de la deuda pública 
,eterna, lo cual a su vez neutralizó uno de los principales mecanismos que mantenían activa la 
maquinaria de gasto público orientada hacia fines no productivos. 

Esta medida no provocó una contracción económica, sino que aumentó notablemente la 
inversión, la producción y las exportaciones, que fue haciéndose palpable paulatinamente a partir 
de 1988, aunque dentro de un patrón marcadamente desigual. La racionalización de la gestión 
estatal y la privatización, dos premisas claves que acompafiaban al PECE constituían dos medios 
adicionales para consolidar sus nuevas bases de expansión. 
Pero la recuperación del equilibrio fiscal exigla no sólo aligerar el peso de la deuda pública externa, 
sino también la interna. Para lograr esto, en 1990 se privatizó la banca con la cual grandes 
:ompradores de títulos de deuda dejaron de exigir una prima de riesgo sobre la tasa vigente de 
alteres.  

Adelgazar el Estado vendiendo la empresa pública no estratégica, fue otra consigna del 
grupo en el poder. La pollita de privatizaciones se destacó como uno de los pilares de la 
reconversión y reestructuración económica y de la "modernización". La reprivatización de la banca, 
la venta de casi 800 empresas del sector público (de un total de 1200), los cambios en la legislación 
agraria (Art. 27), permitiendo que el ejido se convirtiera en propiedad privada y la aprobación de la 
ley antimonopolios y antidumping, que regula y ataca las prácticas oligopólicas y monopólicas 
:onstituyen los elementos relevantes de este tercer factor. El proceso de privatización se aceleró a 
partir de 1989 con la desIncorporación de compaflias de aviación, telefonía, la banca, ingenios 
azucareros, de ensamblaje, de carros de ferrocarril, de minas y de petroquímica secundaria. El 
monto aproximado de recursos obtenidos por éstas fue de 22 mil millones de dólares. 

ZAspe Op 
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"De hecho la privatización permitió liquidar deuda, ahorrarse Intereses (se baja la tasa de 
'Iteres sobre la deuda interna pública), etc. Esta última se redujo, del 50% en 1982 a menos del 
kn, en 1992. Sin embargo, se cree que la privatización contribuyó sólo de manera marginal a la 

;operación del déficit público. En cambio, el problema pendiente es ver cómo todo ese capital y 
..,:nrinioni0 acumulados durante décadas pudo haber sido malgastado en menos de un lustro.' .82) 

'La concepción teórica de que el déficit público y su financiamiento mediante la emisión 
primaria de dinero son inflacionarios, presupone que la economía se desenvuelve en condiciones 
de competencia libre y con plena utilización de recursos. En condiciones de capacidad ociosa y 
:ompetencia monopólica; sin embargo, el déficit público y la expansión monetaria pueden tener 
afectos deflacionistas sobre los precios al incrementar la utilización de capacidad instalada' §2/ 

Un estudio econométrico elaborado por Guadalupe Mantbey, encontró que el 
imnanctamiento del banco central al gobierno depende directamente de la captación bancaria y del 
JefiCit presupuestal, e inversamente de la variación en la reserva de divisas o sea del saldo de la 
°alanza de pagos. Lo anterior indica que el financiamiento del banco al gobierno, tiende a 
aumentar cuando la economía está en expansión y se contrae en condiciones recesivas. Por lo 
que el financiamiento directo del Banco de México el Gobierno Federal lejos de fomentar le 
inflación, tiende a contrarrestar otras variables especulativas que inciden sobre los precios, como lo 
son los diferenciales reales de interés con el exterior y la variación en el tipo de cambio. §,Y 

Entonces fue el uso del tipo de cambio como politica antinflacionaria y la baja de la tasa de 
nterés junto a la reducción de la deuda pública Interna como se redujo la carga del servicio de le 
misma, lo que aunado al superávit primado como a la reforma tributaria lograron disminuir el déficit 
i)ublico y alcanzar el saneamiento de las finanzas desde 1992. 

Ante los bajos niveles de productividad de le economía nacional en relación con E.U.A., la 
politica cambiarla antinflacionaria no pudo compatibilizar el equilibrio de las finanzas públicas con el 
de la balanza de pagos. Dicha politica al reducir la carga del servicio de la deuda externa en 
términos de pesos, disminuyó las presiones sobre las finanzas públicas a costa de profundizar el 
desequilibrio externo y comprometiendo el Muro. 

En la medida en que la estabilidad de le moneda y el ajuste fiscal descansaran en la 
entrada de capitales, Obligó a estimular constante ingreso aumentándose la deuda pública intima: 
Je la cual gran parte no fue para financiar déficits, gastos o inversiones del Estado, sino para 
mantener el control de le base monetaria y evitar una fuerte liquidez y presiones inflacionarias. 

`Se puede afirmar que sólo ha sido funcional el ajuste fiscal y a la disminución de le 
aulación, a costa del deterioro de la capacidad productiva y del comercio externo • 
,comprometiéndose el crecimiento a la creciente entrada de capitales.' 

Saidiver Americo ' Visión del Neoliberelismno Mexicano' . en : Economia Informe. Facultad de le UNAM. No, 221. 
D F Mayo. Junio 1994, p. 22 

)2! Manthey de Anguleno, Guadalupe. 'Efectos distnbutivos de le politica monetaria en México' . en Investigación 
Econoinna No. 207. México D.F., Enero-Marco 1994. Facultad de Economia de le UNAM. pp. 71 y es. 
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, uem 

Aunque oficialmente no se mencionan claramente los recursos esperados en la cuenta de 
.,apital de la balanza de pagos, se estimó que el desequilibrio externo y las reservas internacionales 
Kieran compensadas con el endeudamiento público externo neto estimado de 5,000 millones de 
:dares y la inversión extranjera a cambio de los altos réditos y al remate de los activos de la 
Nación. 

1.1.3 PRECIOS, SALARIOS Y TIPO DE CAMINO 

. 	''Para frenar la inflación inercia' generada en el sexenio anterior, se requerla estabilizar 
precios, tasas de interés, salarlos y tipo de cambio para terminar de disminuir las presiones que 
siguen ejerciendo sobre el déficit público, la oferta monetaria y la economla en su conjunto y que 
retroalimentaban el proceso inflacionario.' a 

La propuesta del pacto en sus fases 3, 4 , 5 y 6 principalmente (véase cuadro 16) fue 
,replantar control de precios y políticas contraccionistas basadas en previsión de precios con el 
propósito de fomentar mayor certidumbre a los agentes económicos, basándose en la previa 
fijación del tipo de cambio y disminución del déficit público, evitándose el futuro aumento de precios 

frenándose el aumento de la masa monetaria haciéndose más compacto el ajuste estabilizador. 

Bajo este contexto, el gobierno da a conocer las acciones de politica fiscal y el 
comportamiento de los precios clave como tipo de cambio, precios y tarifas de bienes y servicios 
públicos y salarios, y deja en manos del sector privado la decisión de adherirse al compromiso de 
estabilizar sus precios. 

El "éxito" de tal pacto dependió del control del tipo de cambio, de las politices 
:ontraccionistas y del cumplimiento de los acuerdos, ya que la reducción de salarios permite reducir 
.3 demanda de consumo y presiones sobre precios e importaciones. 

Esas presiones se traducen en la aparición periódica de burbujas inflacionarias que son el 
resultado de los ajustes de precios en las ramas productivas y tecnológicamente rezagadas. Al 
haberse debilitado aún más el poder de negociación de los trabajadores, lo más probable es que 
estas burbujas fueran absorbidas por perceptores de salarios, por ello el abatimiento de la inflación 
impuso un sacrificio social desigualmente distribuido. No obstante, el PSE y su sucesor el PECE, 
.ograron distribuir en poco grado los costos de la lucha Inflacionaria. Los controles de precios aún 
ientro de su flexibilidad, provocaron inicialmente fuerte impacto en las ganancias contables de las 
empresas. Ello impuso la búsqueda de mayores estándares de productividad y eficiencia, lo cual 
:onstituyó un estimulo más en la prosecución de la reconversión productiva que se vio favorecida 
por la libertad de importar maquinaria e insumos. 

551 Huerta Gonzalez, Anuro. Liberalización e Inestabilidad Económica en México. Editorial Diana. Méxko, 1992 p. 145 
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Las causas fundamentales de la inflación hablan venido operando con mucha anterioridad, 
pero el gobierno habla logrado hasta los años setenta, éxito en inhibir parcialmente el incremento 
iiersistente de los precios. Cuando se presentó la crisis fiscal y la actuación del Estado quedó 
,ebasada por variables exógenas, los mecanismos de contención de la inflación se rompieron, y 
,sta se habla manifestado abiertamente. 

Para México, fue posible llevar ala práctica un plan heterodoxo con el respaldo de la 
.Tracción empresarial, y su diseño estuvo subordinado a la reestructuración económica en curso, SI 
.as grandes empresas que hablan ejercido históricamente la función de fijadoras de precios 
aceptaban prescindir gradualmente los mecanismos inflacionarios para alimentar sus ganancias, el 
Jobierno se comprometía a equilibrar el gasto público y dar paso a un proceso radical de 
privatización y desregulación que consideraba el clima de los negocios privados, todo ello en el 
marco de la apertura regulada del mercado interno. 

Cabe resaltar que los lineamientos del Pacto a lo largo de sus distintas etapas (ver cuadro 
16), independientemente de su incidencidencia sobre el nivel de los salarios, deja entrever 
Jaramente los objetivos globales del cambio estructural que se estaba consumando, ya que este se 
iiiseñó con los siguientes objetivos: 

• **Corregir de manera permanente las finanzas Públicas. El cambio estructural mereció especial 
atención, con medidas que pretendían reducir el tamaño del sector público y privatizar impresas 
no estratégicas manejadas por el Estado. 

• Aplicación de una Politica monetaria restrictiva. Una vez que se establecieron los objetivos de 
inflación y de reservas Internacionales, la expansión crediticia sólo tuvo medida en que se 
consolidaron las expectativas y la reactivación del crecimiento. 

. Corregir la inercia salarial. Los acuerdos con los trabajadores se centraron en el abandono de 
contratos de corto plazo con Indización 'ex post' completa y la adopción de contratos de más 
largo plazo definidos en términos de una Inflación anticipada. 

• Una desinflación lograda a base de fijar precios de Insumos primarios y los precios de loe 
sectores Meres. 

• Apertura comercial para abatir el costo de los bienes intermedios, 
• Optar por el control de la inflación y la negociación de precios Ilderes en lugar de la congelación 

total de precios 
• Adopción de medidas basadas en controles de precios negociados con el consenso de todos loe 

sectores participantes:A 

A su vez, el pacto fue precedido por un aumento del tipo de cambio que subvaluó al peso, 
oor incrementos sustanciales de precios y tarifas de los bienes y servicios públicos, por las altas 
tasas de interés nominales y reales que se mantuvieron altas en un comienzo para desestimular la 
1emanda de crédito y el crecimiento y la fuga de capitales, de manera que ello no ejerciere presión 
,obie los precios y el sector externo. 

•";6/ Aspe Op. Cit.  
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CUADRO 15 
cnoNoLootA DEL PACTO 

PACTO DE SOUDAJDOAD ECCNOINCA PACTO PARA LA el TAIIIUDAD Y EL GLECIIIII*TO ECOMOIOCO 
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El pacto pasó a generar sIntomas de inestabilidad que ciertas politices gradualistas no 
originan, en 1988 se perdió la congruencia entre los precios relativos con la búsqueda de los 
,quilibrios internos y externos, lo que dificultó mantener la conducta del sector privado dentro de los 
acuerdos pactados, dando pie a acciones especulativas y a mayores presiones desestabilizadoras. 
'ara encarar las presiones sobre las revisiones de precios y salarios, el gobierno intentó una serie 
ie medidas paliativas, como lo fue en 1989 la exención de impuestos hasta cuatro salarios 
-limos, se otorgaron subsidios para evitar alzas de precios, y la disminución del IVA del 15 al 10 

tratándose de evitar presiones salariales que desencaderan la Inflación y se recurriera a políticas 
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,:iectas para proteger el salario que aumentaban las presiones sobre el déficit público, sobre el 
'edito y ia tasa de interés. 

La apertura indiscriminada generó una competencia desleal dada la existencia de baja 
; r3cuctividad, tipo de cambio sobrevaluado y altas tasas de interés que terminaron deteriorando la 

'ama productiva y aumentando el desempleo, así como crecientes déficits de comercio exterior, lo 
-:.at ha frenado la actividad económica, además de hacerla más dependiente a la entrada de capital 

terno 

Asi la economía mostraba una vez más su dependencia frente al ahorro externo, pues la 
.ilanza de pagos se equilibró mediante el ingreso de más de 20 mil millones de dólares. Dado el 
egimen de tipo de cambio cuasi fijo, la tasa de desliz de la paridad combinada con la banda de 
-uctuación no consiguieron ajustar el tipo de cambio a la tasa de equilibrio, ya que no era posible 
unanciarse por tiempo indefinido la brecha comercial con capital de corto plazo sin que llegara la 
estricción externa. 

La estabilidad del tipo de cambio se basó en la disminución del déficit público, 
.invatizaciones, liberalización del sector financiero, integración con Estados Unidos y una politice de 
ase monetaria en función del nivel de reservas. 

CUADRO 11 
TIPO DE CAMINO DEL PESO 

RESPECTO AL. DOLAR 
1515-11111 

1975 12.50 
1971 15.44 
1977 22.55 
1976 22.73 
1979 22.75 
1980 22.93 
1981 24.46 
1982 89.63 
1983 150.31 
1964 18519 
1985 311.21 
1966 637.63 
1957 1,404.02 
1959 2.287.08 
1989 2,481.09 
1990 2,531.12 
1991 3,014.91 
1992 3,094.40 
1993 3,155.33 
1994 3,270.22 

FUENTE: Indicadores Eceonórnicos 

Banco da Mataco 
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Igualmente, la politica cambiada radicó en una reforma monetaria sustentada en la paridad 
.ambiaria nominal fija (con deslizamiento en menor proporción al diferencial de precios entre E.U.A. 
; México), para que con la apertura comercial bajaran las presiones en precios y finanzas públicas. 

El poder adquisitivo de la moneda nacional respecto a importaciones aumenta o disminuye 
n función del valor real de la paridad cambiarla, si se devalúa la moneda su poder adquisitivo 
iumenta haciendo crecer las importaciones y a la vez desestimulándose las exportaciones y por 
nrfe profundizándose la brecha externa. 

Por lo tanto, la politica cambiarla sobrevaluada y la liberalización financiera originaron 
:recientes déficits comerciales externos y presiones sobre las reservas internacionales que se 
weron contrarrestando por la entrada de capitales, además se acentuó la sustitución de le 
nroduccion nacional por productos importados, profundizándose la mayor demanda de capitales 
externos para financiarse tal sustitución y mantenerse la paridad cambiarla y el valor de la moneda 
nacional. 

Bajo el contexto anterior, lo que en su momento pasó desapercibido pero que en el fondo 
seria un instrumento de supuesta legitimidad politica, fue el no aumentar el deslizamiento cambiarlo 
;:ara corregir la distorsión de precios relativos (internos versus externos), rompiéndose la lógica de 
.3 paridad del poder adquisitivo en que la depreciación de la moneda debe ser igual ala diferencia 
entre la inflación interna y la internacional para evitarse el deterioro de la cuenta corriente'. E 

Siendo más precisos, 'les precios vedan en respuesta a la desviación de la Economia 
respecto al pleno empleo...cuando la Producción es superior al nivel potencial - de pleno empleo-, 
,os precios suben y viceversa. Cuando la movilidad de capital es perfecta, la Balanza de Pagos es 
muy sensible a las tasas de interés, si esta cae por debajo del nivel mundial, tiende a salir capital, lo 
pie produce un déficit y una depreciación del tipo de cambio; por el contrario, un incremento en le 
lasa de interés origina un superávit y una sobrevaluación*§§/ 

.7' nornbush, Rudiger y Stanley Fither. hlecroecononee.E«, leecGrew Hit. México 1989. P 812 
.1' Itulem 
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BOBREVALPACION 	0 DE CANO 
19111513 

1111 	1511 1910 1111 1982 

ID E 5LIZAMIENTO TIPO DE CAMBIO 3.1 lel 9.9 4.5 2.8 
icRECIMIENTO INPC 51.7 19.7 29.9 lit 11.9 
CRECIMIENTO PRECIOS EEUP 4.1 4,8 6.4 4.3 3 
ciFERENCIAL PRECIOS MEXICO EEPLO 47.6 14.9 24.5 14.5 8.9 

luwERENCIAL DESLIZAMIENTO .44 5 1.9 .14.0 .9.9 4.1 

' riP0 pE CAMBIO REAL • TC(P')IP 
TC NOMINAL PRECIOS 1111201 TC REAL L00AMT110 LOOARITIN3 

1011405 iNTIR1101 	TC NOMINAL TC REAL SomMVALUAciON 

TcH.Tc1VTC1c100 

1101 2,25950 4.10 61.70 111.67 2.96 226 3276 
I* 2.40.10 410 1670 10497 999 2.75 1106 
111 2.59190 040 21 10 512 60 945 2.71 2153 
1111 3.016.01 490 111110 61057 941 264 11 41 
1913 9.09404 900 11.10 71001 949 289 17.14 

FUENTE: Ratomodo de Huerta A. 'La politica ~liberal ...“, op. 

En el cuadro 18 observamos que el gobierno en vez de realizar el ajuste cambiarte, 
disminuyó más el deslizamiento del peso respecto al dólar aumentando los niveles de 
sobrevaluacIón, con el afán de cumplir con la meta sexenal de llegar a niveles Inflacionarios 
similares a los de los socios comerciales. 

La politica cambiarla antinflaclonarle, al chofer la planta productiva y generar déficits 
Jomerclales, terminó frenando la actividad económica ante la necesidad de financiar el déficit 
..externo en un contexto de baja productividad y apertura externa. 

Cabe mencionar que durante 1994 se Ignoró que la confianza en la estabilidad cambiarla 
no podía permanecer Indefinidamente, ya que sólo podio mantenerse mientras hubiera reservas 
internacionales y condiciones para seguir atrayendo capitales, Ingreso que tiene limite, el cual es el 
.omportamiento de la cuenta corriente que planteaba exigencias crecientes de capital y por las 
expectativas económicas y politica, de los especuladores e inversionistas extranjeros. 

Los principales efectos perniciosos del control Inflacionario alcanzado a través del pacto los 
sufrió la clase trabajadora al establecerse drásticos topes al Incremento de los salarlos mínimos, 
:oil la consecuente calda del poder adquisitivo que para fines de Octubre registró una reducción del 
.30`% real sobre la base del salarlo mlnimo y de 40% sobre la base de las percepciones del contrato 
•.olectivo, según el INEGI y el Congreso del Trabajo. 
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La devaluación de 1994 era esperada desde meses atrás. La obsesión de llevar la Inflación 
a un Mito presionó a la economla, al tipo de cambio y finalmente a la Inflación, ya que el actuar a 
tempo hubiese significado abandonar tal obsesión y por ende arriesgar las elecciones 
nresidenciales que estaban en puerta. 

CUADRO 19 
SALARIO MINIMO GENERAL PROMEDIO 

19S4-1993 

AÑO PESOS % Variación INDICE DE PRECIOS SAURIO 
Anual 	IMPLICITO 	 REAL 

1660.100 

1964 	17.80 	/ 	 116.00 	15.34 
1965 	17.80 	0.00 	 118.70 	16.00 
1966 	20.90 	17.42 	 123.40 	16.94 
1967 	20.90 	0.00 	 127.00 	16.48 
1968 	24.15 	15.65 	 130.00 	18.58 
1969 	24.15 	0.00 	 135.10 	1718 
1970 	27.93 	15.65 	 141.20 	19.78 
1971 	27.93 	0.00 	 14710 	16.94 
1972 	33.23 	18.96 	 166.70 	21.34 
1973 	3323 	000 	 176.00 	18. 
1974 	39.20 	17.97 	 217.00 	18. 
1976 	55.24 	40.92 	 263.20 	21.12 
1971 	82.74 	49.78 	 309.60 	26. 
1977 	91.20 	10.22 	 409.30 	22.26 
1978 	103.49 	13.48 	 463.42 	22.33 
1979 	119.78 	15.74 	 567.48 	21.49 
1980 	140.69 	17.48 	 717.30 	19.61 
1981 	183.05 	30.11 	 913.00 	20.06 
1902 	31628 	73.88 	 111716 	22.45 
1983 	459.01 	44.22 	 2,827.25 	18.24 
1984 	719.02 	5e.e5 	 4,57314 	15.72 
1965 1,107.64 	54.05 	 7,617.70 14.64 
1986 2,243.77 	102.57 	 13,244.11 	16.  
1987 5.496.94 	144.99 	 31,7110.64 	17. 
1980 7,252.92 	31.94 	 64,122.01 	11.31 
1989 9,138.89 	26.00 	 79,148.50 11.66 
1990 9,344.66 	'2.25 	 102,125.76 	9.15 
1991 10,966.61 	17.35 	 123,786.20 	6.66 
1992 12,084.02 	10.19 	 143,510.65 	8.42 
1993 13,059.90 	8.08 	 157,4411.91 	e 

FUENTE: 	Diernex•Whaion 

Por otra parte, retomando la metodologla de Alejandro Dávila a, resulta cuestionable la 
veracidad del INPC sobre todo en el último alio del eexeno, en si cuadro 20 vemos que cerca del 
so % de los bienes por objeto del gasto reflejan un comportamiento diferente el promedio General 
le precios, por lo que no hay que deshecha, la posibilidad de que existe una alteración de cifras en 
el cálculo de la inflación, independientemente de la ponderación implícita de dicho Indice 



CUADRO 20 
INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR POR OBJETO DEL GASTO 

ENERO • DICIEMBRE 11114, 
1990100 

Alimentos, Ropa, Calcado Vivienda 	Mueble., 
eqMoe 

INPC 	Bebidas y y Accesorios 	 y accesorios 	COEFICIENTES' 
Tabaco 	 domésticos 

ENERO 97.20 97.99 37.13 96.46 97.65 1.004 0.999 0.992 1.005 
;FEBRERO 97.70 97.71 94.40 97.44 97.91 1.000 1.007 0.997 1.002 
¡MARZO 98.21 97.92 99.74 96.36 98.29 0.997 1.005 1,002 1.001 
.ABRIL 9869 98.40 99.17 91.76 98.21 0.997 1.005 1.001 0.996 
¡MAYO 99.16 98.86 99.74 99.22 98.69 0.997 1.008 1.001 0.995 
,JUNIO 9966 99.29 100.14 99.79 100.09 0.998 1.008 1.001 1.004 
;JULIO 100.10 99.97 99.70 100.21 100.33 0.999 0.906 1.002 1.002 
¡AGOSTO 100.57 100.46 100.65 100.82 101.11 0.999 1.001 1.002 1.006 
I SEPTIEMBRE 101.28 101.32 100.76 101.14 101.20 1.000 0.995 0.999 o.* 
¡OCTUBRE 101.81 101.90 101.38 102.01 101.13 1.001 0.996 1.002 opas 
NOVIEMBRE 102.38 102.5e 101.79 102.47 102.15 1.002 0.991 1.001 0.991 
DICIEMBRE 103.26 103.66 102.38 103.25 102.98 1.004 0.991 1.000 0.997 

(FUENTE: 	INDICADORES ECONOMICOS, Banco de México, Feb 1996 

' INDICE DE SIENES Y SERVICIOS I INPC ORAL 
<1 HAY UNA DISMINUCIÓN EN EL PRECIO DEL 
BIEN 
)1 HAY UN AUMENTO EN EL PRECIO DEL BIEN 
• 1 NO HAY 

CAMBIO 

,9/ Dávila Alejandro, Meska-EEUU: La brecha de la Productividad en la Industria manufacturera' Investigación Económica 

No. 200 Abril • Junio 1992 pp.4974 
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3.1.4 BALANZA DE PAGOS Y REESTRUCTURACION DE DEUDA EXTERNA 

Tal como se señala al principio de este capitulo, el Gobierno propuso reducir ante 
tgantsmos internacionales la transferencia neta de recursos al exterior con el objeto de ajustar las 

manzas públicas y cambiar la estructura de la economla; asf como también promover la inversión 
-xtranjera directa para "elevar' la disponibilidad de financiamiento de la inversión. 

Asimismo, "se buscó alcanzar un acuerdo que permitiera la aplicación del programa 
económico previsto para 1989 y otorgue certidumbre respecto a un nivel adecuado de 
transferencias externas netas (para esos años) lo que era un factor necesario para la reactivación 
de la inversión y garantizar el cambio estructural en un marco de politica económica diseñada 
soberanamente por México" E 

El primero de Diciembre de 1988 al tomar posesión Carlos Salinas dio Instrucciones al Secretario 
Je Hacienda para comenzar inmediatamente la renegociación de la Deuda Externa de acuerdo a 
pos siguientes criterios: 

• Reducción inmediata del saldo de la deuda 
• Reducción a largo plazo en la carga de la deuda externa definida en términos de la razón 

deudalPIB 
• Reducción en la transferencia neta de recursos el exterior 
• Arreglo multianuai que eliminarla la incertidumbre de renegociaciones recurrentes' al( 

Las politices del pacto en vez de disminuir la fragilidad y mejorar la solvencia de la 
,,conomla, hacen que ésta dependa més de factores exógenos, como la renegociación de la deuda 
externa de mayores créditos de inversión extranjera directa para poder encarar los problemas de la 
economla y evitar cambios bruscos en la paridad cambiada. 

Para el Pais, uno de sus principales problemas estructurales es que dada su elevada y 
crónica dependencia de las importaciones de medios de producción, cuando crece el producto 
nacional, o las exportaciones o ambos, se genera un Incremento de las importaciones relativamente 
mayor y por ende un deterioro de la balanza comercial. 

"En marzo de 1989 México llegó aun acuerdo con el Club de Parla para reestructurar los 
:réditos a corto plazo y obtener nuevas lineas de crédito, recalendarizendose los pagos del 
principal por 2600 millones de dólares con un periodo de 10 años de gracia significando un alivio de 
100 % tanto del principal como de los Intereses entre junio de 1989 y marzo de 1990; 100 % del 
principal y 90 % de los intereses hasta marzo de 1991 y 100 % del principal y 80 % de Intereses 
hasta mayo de 1992... Semanas después el Banco Mundial llegó a un acuerdo de ajuste estructural 
por 1960 millones de dólares en 1989 y un promedio de dos mil millones durante el periodo 1990-
1992" 62/ 

'9/ Plan Nacional de Desarrollo 1989.1994, Presidencia de le República; Enero 1989..p 68 

11 /Aspe Op C11. 122.123 

/2 Ibídem, 
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Asimismo, las expectativas de la liberalización comercial representada por el TLC, propició 
programa de reestructuración de largo plazo de la deuda externa que alentó las expectativas de 

orto y mediano plazos sobre el peso en los mercados financieros. Esta estrategia arrojó 
esultados aceptables sólo durante un periodo limitado (1989-1991). En 1992 y 1993 la tasa de 
ecimiento del PIB se rezagó debido principalmente al desequilibrio exterior, dado que por ser 
ente de inestabilidad monetaria registraba récords históricos para esos anos. 

El saneamiento de las finanzas públicas del que tanto se ufanó Salinas nunca descansó en 
;actores endógenos, sino siempre en la entrada de capitales, que financiaron el déficit de la cuenta 
,orriente, creando un circulo vicioso con requerimientos mayores de capital externo. 

En forma similar, al término de la gestión salinista se siguió atrayendo capital para financiar 
el déficit externo originado por la política camblaria, teniéndose que recurrir a la privatización de las 
grandes empresas públicas y a otorgar mayores concesiones al capital extranjero; asimismo, las 
presiones que la apertura externa y el tipo de cambio ejercieron sobre el sector externo 
tisminuyeron los márgenes de maniobra de la politica fiscal y crediticia, restringiéndose el gasto 
publico y el crédito para evitar elevación de precios y sobre el sector externo afectándose el 
crecimiento no obstante la gran entrada de capitales. 

Hay que recordar que según el enfoque monetario de la Balanza de pagos, 'el saldo de 
ésta se determina por la venación de las reservas internacionales resultando que bajo un repintan 
de tipo de cambio de flotación pura implica que le balanza de pagos es iguala Piro Montea que 
en otros (como deslizamiento controlado) producen balanzas en superávit o déficit las Cuelas 
corresponden a una acumulación o disminución respectiva de las reservas intemacionales.'a 

'Factores como las exportaciones de petróleo, la competitividad internacional de loe bienes 
y servicios mexicanos, el servicio de la deuda, los flujos de capitel privado y el endeudamiento 
externo son factores que afectan la balanza de pagos en México' Si, De ahí la insistencia en 
mantener una indiscriminada apertura el capital finaciero-especulativo y continuar con el remate de 
los activos públicos. 

Entonces, las presiones sobre la balanza de pagos han seguido creciendo asé corno las 
necesidades de capital extranjero, lo que dificulta o más bien contradice los argumentos del equipo 
salinista. 

Todo lo anterior refleja que se permitió que México dejara de ser una nación autónoma, ya que 
estamos determinados por las decisiones que tomen los poseedores de recursos internacionales. 

511 Mansell Carstens, CaUlerine 'Las Nuevas Finanzas en PAIxteo-  MILENIO/ITAM /INSTITUTO MEXICANO DE 
EJECUTIVOS DE FINANZAS, México 1992 p, 111. 
;e mem 
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El déficit creciente del sector externo evidenció que los problemas estructurales 
oroductivos y financieros) han sido los que han originado el desequilibrio externo a lo largo del 
•,etiodo analizado, sin poderse superar dada la magnitud del déficit frente al bajo crecimiento 
coriomico. 

Para el gobierno dicho déficit no fue problema, ya que éste representó absorción de capital 
.externo, cuando el verdadero problema fue que dicha absorción se dio a partir del proceso de 
privatizaciones e integración económica con E.U.A. así como de la deuda externa y capital 
:speculativo, y nunca por condiciones productivas internas, 

Asl las políticas que redujeron la inflación a costa de aumentar el déficit de comercio 
xterior, han llevado a la economia nacional a depender de flujos crecientes de recursos financieros 

fiara financiar el creciente desequilibrio de la balanza de pagos. 

Durante 1994 el saldo de la deuda externa total en México se elevó a 2.4% real. Esto 
luiere decir que pese a la renegociación de inicios de sexenio, durante la administración el saldo de 
,a deuda externa total del Pais aumentó 5,6% real sobre todo por el fuerte endeudamiento del 
sector privado. El saldo estimado de la deuda llegó a los 125,000 millones de dólares de los cuales 
83.365 corresponden al sector público, 18,000 al privado, 4,500 a adeudos con el FMI y el resto a 
pasivos bancarios. 

Ya para fines de sexenio, la probabilidad de lin descenso significativo en el ingreso de los 
,:apitales externos, imprescindibles para financiar el esquema de la politica económica, aunada a la 
idicil situación politica interna (rebelión en Chiapas y asesinato del Candidato Oficial), llevaron a 
tornar medidas de contención sobre lo que se convertirla en la peor crisis financiera del Pais en su 
nistoria reciente. As' se Incrementó el deslizamiento cambiarlo, se aumentaron las tasas de interés 
internas, se usaron las reservas para apoyar al peso, dándose una gran fuga de capitales, que se 
mitigó por una linea de crédito de 6 millones de dólares respaldados en el marco del TLC por E.U.A. 
y Canadá. 

"Los problemas del déficit creciente de la cuenta corriente, la menor entrada de capitales, 
il mayor endeudamiento externo de corto plazo y las menores condiciones de rentabilidad y 
.:recimiento que ofrecia la economia nacional, fueron las verdaderas causas de la Incertidumbre 
cambiarla." 65/ 

iSt Huerta Gonzalez, Arturo. El Financiero. México, 7 de Febrero de 1995 
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CUADRO 21 

TASA DE RENDIMIENTO CETE5 211 
OMS 

1953.1993 

1983 56.59 
1984 48.56 
1985 60.12 
1986 86.36 
1987 95.96 
1988 69.14 
1989 45.00 
1990 34.76 
1991 19.28 
1992 1162 
1993 14,93 

!FUENTE: 	Elenco de México 

3.1.5 POLITICA MONETARIA Y MERCADOS FINANCIEROS 

El gobierno emprendió un proceso de liberalización a partir del último trimestre de 1988, 
sta consistió principalmente en eliminar las restricciones que impedían a los bancos emitir 

,ceotaciones bancarias. Se autorizó también a los bancos a invertir libremente los recursos 
aptados a través de Mulos, se redujeron Igualmente los requisitos de reserva legal. Todo ello 
Vinillo con una reforma al marco institucional del sistema financiero aprobado por el Congreso en 
1989. que pretendia armonizar la liberalización de las operaciones bancarias con la preservación 
iel control estatal de dichas instituciones. 

En Junio-Julio de 1989, con el apoyo de la nueva reglamentación y de inminente 
suscripción del acuerdo sobre la deuda externa bajo el plan Brady, la SHCP hizo disminuir 
,niiateraimente las tasas aplicables a los CETES a 28 días de 56.5% a 34.6%. Los compradores 
ie CETES respondieron retirándose de la subasta, constituyéndose una repetición de los 
acontecimientos de 1985, Esto obligó al gobierno a acordar con ellos una nueva tasa de 40.6%, 
que llegó a elevarse progresivamente a 56.69% en pocos dlas. El descenso sólo se lograrla un año 
después al anunciarse la privatización de la banca. 

La reducción del rédito acordado políticamente constituyó una respuesta sui géneris al 
problema inflacionario, tal como se constituyó en México y difícilmente podría catalogarse como une 
medida sujeta a prescripción en beneficio de otros patees. 
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A partir de la privatización bancaria, al inicio de los noventa, la competencia en el sector se 
.:esenvuelve sobre la capacidad de elevar de manera cuantiosa sus utilidades, de lograr una rápida 
recuperación del desembolso efectuado y de un elemento Imprescindible para alcanzar el 
• nanciamiento externo que requiere la via del cambio estructural escogida por el gobierno. 

En lo que respecta a las tasas de interés, desde 1987 a 1990 las autoridades mexicanas 
iceralizaron los mercados financieros, con la finalidad de complementar el esquema 
antinflacionario. Sin embargo la baja en las tasas de interés nominales internas fue menos 
acentuada a comparación de las tasas reales sobre activos financieros internos, que hablan sido 
negativas y que gradualmente alcanzaron niveles positivos altos a pesar de la situación de mejora 

la reforma fiscal. 

-El comportamiento de las tasas de Interés estuvo vinculado directamente a las 
expectativas de modificaciones en el tipo de cambio, COMO a las advertencias internacionales sobre 
3 credibilidad en México, la cual estaba representada por el rendimiento de la deuda externa 

emitida por México.' 0./ 

El pacto se basó en disminuir el déficit público para estabilizar el tipo de cambio y los 
i-ocios, lo que requirió de una gran disponibilidad de divisas via aumento de la reserva 

internacional para encarar las presiones sobre el sector externo y el tipo de cambio, ya que una vez 
asegurado este último los precios dejaron de subir frenando a su vez el crecimiento de la oferta 
monetaria.  

Por lo tanto, durante este sexenio la clave para reducir la Inflación fue la estabilidad del 
tipo de cambio. cuyo logro evitó presiones sobre los costos productivos y financieros (dados los 
altos niveles de endeudamiento externo y los altos coeficientes de importación) y por lo tanto, 
ajustes continuos de precios. Los efectos que el tipo de cambio tiene sobre el déficit público, los 
2ostos de las empresas y la volubilidad de los precios exiglan mantener constante la paridad 
:ambiaria para poder reducir la inflación. Por otra parte, el pacto se basó en la alta disponibilidad de 
liviSa9 para hacer frente a los problemas del sector externo, las cuales no fueron nunca resultado 
ae un auge económico ni de un incremento en la productividad o de cambios estructurales del 
aparato productivo capaces de prolongar y consolidar el superávit comercial externo. Estas 
reservas fueron resultado de entradas de capital derivadas de nuevos créditos externos, de entrada 
ae capitales por la rentabilidad ofrecida en el sistema financiero nacional, del adelgazamiento del 
aparato estatal y del superávit de la cuenta corriente de la balanza de pagos. 

Kim Hoe E y Liliana Rojas Suena' Las tesas de Interés en México, el papel de las espectatives de la lasa de cambio 

ve la cisibilidad internacional" en Investigación Económica No. 206 Octubre Diciembre 1993. 
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A grosso modo, la política financiera del sexenio estuvo guiada por los objetivos de 
iicanzar una regulación del mercado, de los intermediarios y de una creciente apertura en los 
,ervicios financieros, acorde con una economla más abierta, capaz de generar un ingreso 
adecuado de divisas en función de los requerimientos de moneda extranjera del proyecto de 
-.arabio estructural. Así, en unos cuantos años se dieron cambios rápidos en el encaje legal que 
:,aso al coeficiente de liquidez el cual se eliminó después, se vendieron bancos a distintos grupos 
económicos, se pactó una determinada secuencia para el establecimiento de intermediarios 
financieros extranjeros en el mercado local, con una paulatina Incorporación al mercado financiero 
,ocal, se modificaron reglas de operación en el mercado de valores para abrirlo a cotizaciones de 
culos de empresas extranjeras a través de intermediarios financieros locales o extranjeros. 

• 'Ya para fines de 1993, el problema del rápido crecimiento de la cartera vencida estaba siendo 
reconocido por autoridades y banqueros, la difícil situación podla ser controlada a través de la 
bursatilización de parte de ella.' i/ 

• A principios de 1993, el Congreso de la Unión aprobó una ley para dotar de autonomía al Banco 
de México, bajo el argumento de que su independencia impedirla que en el futuro se financiara 
al gobierno exceso de las necesidades de circulación, lo que llevarte a menores presiones 
inflacionarias. 

• La politica de tasas de Interés influye sobre la captación financiera, la base monetaria y la 
reserva de divisas, yen este contexto el financiamiento del Banco de México queda reducido. 

• El aumento de la cartera vencida desde 1992, fue síntoma de problemas de competitividad que 
ya enfrentaban las empresas nacionales ante las Importaciones y de los problemas que u 
derivan de la alta lasa de interés activa y la situación crediticia, llevando a la quiebra a empresas 
y a parte de la banca nacional. 

• El posponer proyectos de inversión por parte de los agentes económicos solventes, radicó en la 
alta liquidez de los depósitos a corto plazo y de la alta tasa de Interés, por lo que era más 
rentable invertir en el sector especulativo que en el productivo. 

. El aumento en la emisión de CETES se dio ante la necesidad de evitar presiones sobre la 
base monetaria y tos precios, y asl permitir que la moneda nacional siguiera siendo compatible 
con el dólar. De lo anterior se desprende que durante este sexenio, parte del esquema 
antinflacionario se dio con el anclaje monetario restrictivo, a través de la esterilización de la 
entrada de capitales (aumentando la deuda pública Interna) para no presionar sobre los precios. 

Corea. Eugenia. Reforma Financiera y cartera vencida. En Economía Informa No. 229. Facultad de Economia de la 
;NAM Memo°, D.F. Mayo Junio 1994 p. e 
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Resultado de tal modelo, tue la imposibilidad de poder devaluar a tiempo debido a la 
,mportancia que se dio al movimiento de capitales de corto plazo en el financiamiento de la balanza 
le pagos, ya que la magnitud de la cuenta de capitales impidió realizar el ajuste cambiarlo porque 
e desvalorizarla, propiciándose una fuga de capitales y pérdida de confianza en un aAo de 

:esequilibrios políticos y elecciones presidenciales. 

Asimismo, se ignoró que el ingreso de capitales llegarla a ser insuficiente para financiar la 
orecha externa lo que (como se verá en el capitulo IV), harla surgir presiones sobre la tasa de 
interés y el tipo de cambio trastocándose la reforma monetaria, la disminución de la inflación y el 
saneamiento de las finanzas públicas; teniéndose que proceder a una contracción económica para 
ijustar la balanza de pagos. En pocas palabras, mientras no haya entrada de capitales suficientes 
410 habrá condiciones para mantener reducida la inflación ni mantener el saneamiento fiscal, ya que 
su ausencia para financiar importaciones baratas por el tipo de cambio sobrevaluado, 
forzosamente hace resurgir la inflación por la ausencia de condiciones productivas internas 
capaces de satisfacer el mercado 'Interno ni pare reducir el déficit externo en un contexto de 
estabilidad de precios. 

Otro ángulo de análisis, evidencia que la gran entrada de capitales estuvo presionando 
sobre agregados monetarios en mayor proporción de lo que aumentaron las reservas 
internacionales, ya que gran parte de los capitales fue reciclada vta Importaciones alterando la 
relación entre reservas y agregados monetarios. 	• El aumento de éstos no incrementó 
r recios ni alteró la paridad cambiarla debido al aumento de Importaciones que han sido financiados 
en la entrada de capital externo, lo que como ya se ha mencionado, dio para cubrir la cuenta 

-externa y proseguir con la estabilidad monetaria, pero el gran problema surgirla cuando tales 
agregados empezaran a demandar su convertibilidad en dólares, ya que las reservas no eran 
suficientes para hacer frente a una demanda ni.' §¢/ 

La gran disminución de reservas respecto a agregados monetarios, se debió a la politica 
cambiada sobrevaluada que prevaleció a lo largo del sexenio, por lo que éstos pasaron a tener un 
alto valor en dólares y las reservas resultaron pocas para hacerles frente. 

Hubo una gran entrada de capitales (repatriación por concepto de privatización, inversión 
extranjera y colocación de Mulos y acciones en el mercado internacional) que generaron un elevado 
superávit en la cuenta de capitales, financiándose sal el déficit de la cuenta corriente 
:ncrernentando la reserva internacional y se mantuvo estable la moneda, permitiéndose bajar la 
inflación y alcanzar el frágil equilibrio de las finanzas públicas. 

En el esquema salinista, el ajuste de las finanzas públicas pudo haberse prolongado sl la 
nitrada de capitales se perpetuara e lo largo del tiempo, para lo cual era necesario un número 
ilfinito de activos públicos rentables y ofertables, est como expectativas de crecimiento y 
• entabilidad internos que atrajeran permanentemente al capital. 
33/conea Eugenia op. 
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El comportamiento de la tasa de interés en el sexenio no fue lo suficientemente baja, 
iebido a las presiones crecientes sobre el sector externo y los que éste ejerció sobre la politica 
Jambiana y estabilidad monetaria. De esta forma, a pesar de la entrada de capitales se prosiguió 
on politices contraccionistas y altas tasas de interés, que terminaron por presionar sobre las 

finanzas públicas y dificultando el crecimiento generalizado de la inversión productiva. 

Al privilegiarse la entrada de capitales para asegurar el equilibrio de la balanza de pagos, 
nantener la estabilidad cambiaria y reducir la inflación se ha cerrado cualquier otra opción de 

,:oiitica económica, ya que la entrada de capitales ha ampliado la sobrevaluación cambiaria y las 
.-,resiones sobre el sector externo, razón por la cual los requerimientos de capital para financiar y 
mantener dicha política han pasado a ser mayores. 

La entrada de capital externo en ese sexenio no fue para financiar al sector público como 
en los años setenta, sino al encontrarse éste en equilibrio, el capital externo vino a financiar el 
desequilibrio financiero del sector privado. 

A lo largo de 1994, según el gobernador del Banco de México, se presentó la complicación 
de que los tenedores de CETES los trasladaron a Tesobonos, los cuales al estar Indexados al 
rolar, constituyeron con esto una bomba de tiempo, ya que los tesobonos aumentaban y las 
•eservas disminulan comprometiéndose asi el reembolso de los mismos, lo que tras no mucho 
tiempo originaria la devaluación y la crisis de pagos. 

Esto originó la no renovación de valores gubernamentales por parte de tenedores, lo que 
presionó las reservas internacionales y por lo tanto ante la demanda por liquidez que generaba la 
incertidumbre cambiarla, el Banco de México se vio obligado a aumentar su crédito interno 
repercutiendo en menos reservas, lo que explica el porqué dicho aumento crediticio no se »lujo 
en alza de precios debido a que se canalizó a compra de dólares. 

Asi las reservas disminuyeron como resultado de la menor entrada de capitales frente al 
creciente déficit externo, por el riesgo cambiado que ello configuraba, así como por la Incapacidad 
le pago de la economía mexicana frente a sus obligaciones. 

Esta Incertidumbre propició mayor demanda de liquidez, lo que presionó sobre el crédito 
.nterno del Banco Central y por lo tanto sobre la oferta monetaria. Esta expansión se dio a pesar de 
su autonomía evidenciando la endogeneidad de la moneda, asi, por más que dicha institución 
quisiera controlar la oferta monetaria mediante superávit fiscal y politices contraccionistas, la 
pérdida de confianza que la economía estaba padeciendo a raiz de los problemas económicos, hizo 
flue aumentara la preferencia por liquidez, obligando al Banco de México a Incrementar su crédito 
nterno, demostrándose que la disminución de las reservas si fueron consecuencia de la aplicación 
le una politica monetaria que respondía a los reclamos de los tenedores de acciones y valores 
,jubernamentales, no obstante según cifras del Banco de México, el nivel de reservas al cierre del 
'les de Octubre era de 16, 000 millones de dólares. 
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CUADRO 22 
RESERVAS INTERNACIONALES BANCO DE MEXICO 

ENERO . DICIEMBRE 104 
MILLONES DE PESOS 

PESOS 	 POLARES' 
¡ENERO 81,613 23,318.00 
FEBRERO 93,516 26,718.88 

:MARZO 82,616 23,661.71 
'ABRIL 56,514 16,146.66 
MAYO 56,518 18,233.71 

¡JUNIO 54,264 15,504.00 
JULIO 64,963 15,709.43 
AGOSTO 55,490 15,654.29 
SEPTIEMBRE 54,940 15,697.14 
OCT UBRE 56,141 16,040.29 
NOVIEMBRE 43,022 12,292.00 
DICIEMBRE 32,739 9,354.00 

FUENTE: 	INDICADORES ECONOMICOS, Banco de México, Feb 1996 
• A UN TIPO DE CAMBIO De 3,11PESOS POR DOLAR 

El nivel de reservas de 1994 cae estrepitosamente debido a que la cuenta corriente ya no 
era financlabie, porque el Pele no pudo atraer 20,000 millones de dólares de capital especuletivo 
con facilidad, sal como el ambiente pollito y social generado por esta situación provocó temores 
sobre la capacidad de control del gobierno. Los rendimientos de Invertir en México contra los de 
invertir en otros paises se redujeron, ya que E.U.A. aumentó sus tasas de interés y esto redujo si 
[lujo de capitales hacia naciones como México (Mercados emergentes), mi al dejar de fluir los 
Jólares, el gobierno ya no pudo mantener el déficit que habla generado y tiene que abandonar el 
mercado de divisas, resurgiendo la crisis. 

Por otra parte, un gran efecto es que quienes deben dinero deberle) pagar mas que entes 
recrudeciéndose la cartera vencida del sistema bancario; edemas el aumento de intereses aparece 
en la deuda del gobierno Igual que en las deudas de los particulares. 
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COMERCIO EXTERIOR 	 COMITAC01111111191~ 
1144.1101ZA 

aeuxerapitai EXPORTADION colasecam. 
TOTAL DE 

PASIVOS EXTERNOS 

CUADRO 23 

EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA (1111117-1094) 
CIFRAS EN MU.LONES DE LAXARES 

1947 13,305.0  20,495.0 7,190 0 30,950 0 33.120 0 3,622.0 81,406.8 15,1070 10.9511.0 70.930 3 178.400 1 

11119 20 274 0 20,546.0 272.0 41,5490 44,473 0 -2.924 0 01,003 2 7,026 0 12,983 0 24.0874 125,001 C. 

11110/ 25,43013 22.642 0 -2.596.0 47454.0 52,540 0 -5,096 0 76,059 0 4,969 0 14,006 0 @OS 0 26557 1 122 505 1 

111110 31,272 0 26,838 0 -4.434 0 55,309 0 62.500 0 -7,111 0 77.770.3 7,697.0 16,464 0 4,079 5 30.309 5 131.320:1 

1111111 38,164 0 26 655 O -11,329 0 57,1360 70,924 0 -13.788 0 79.967.8 9,006 0 24,994 0 18,5425 5.466 3 33.074 5 172.751 1 

1162 48,196.0 27,516 0 -20 660 0 61,303 0 86,107.0 -24604 0 75,755 13290 0 24,905 0 28668 0 14,206 9 37.474 1 104.307 2 

11193 48.9240 30 033 0 -186910 66,6450 90,030 0 -23.393 0 78.747 0 20,686 4 27,7105 54,484 3 22.083 2 42.3748  240.088 2 

1194 58,882 0 34,564 0 -24,318 0 740000 103,000 0 -29,000 O 83,565 0 234034 29,301 3 50,342.1 23.342 e 40.034 1 2'18487 

FUENTE: 	Publicado en El Financiero, Marzo 17,1995; elaborado en bese a: 
Indicadores Económicos, Banco de ~Oca; Sedo Informe de GobierrioArwension ~era directa CSG; 
Inverión extranjera en renta earidde,BLIV,Antierio ~Me] 1993; Inversión airar:Me en Mulos de deuda 
inuma,BleV. 



4.2 EVALUACION DE LA DINAMICA SALINISTA 

3,2,1 SALDO NEGATIVO DE LA MODERNIDAD 

El sexenio 1988.1994 se caracterizó por llevar al limite las politices de reestructuración del 
apodo anterior e implantar un esquema cuya meta principal fue llevar los Indices inflacionarios al 
tenor nivel posible en un contexto de reactivación (fallida) y apertura externa. 

CUADRO 24 
CIFRAS COMPARATIVAS POR sexefoo(1e70.1e6 

LUIS 
ECHEVERRIA ALVAREZ 
1970.1975 

JOSE LOPEZ 
PORTILLO 1974- 
1912 

MIGUEL DE LA MADRID 
HURTADO 1962.9666 

CARLOS SALINAS DE 
GORTARI 1988.1994 

, 	:.,-„, 	:, 	13ky' 	- '4..21.41 	',1" 1  
t'ANIDAD CAMBIARLA PARIDAD 

CAMBIARLA 
PARIDAD CAMINARIA PARIDAD CAMAMA 

1)70 12 50 1976 15.69 1952 5/.18 1968 2.289.28 
1776 	15 69 57.18 ►1952 1984 2,289.28 1994 5,2000 NP 
INFLACION 
!ACUMULADA) 

 ' 
( 	) lleTAIIINISMS). "I ,,., 	, 	1 	,-,,,,, 	‘r 	.„1 	. 	. 	: 110119~1/1011, , i 	t  v - 	-- `- , r 	'1...2 y ,,•.', -1:.:, ,,, 

!971 	5 2 1977 /0.7 1983 80.8 1989 19.7 
1972 	5 5 1978 16.2 1954 59.2 1990 29.9 
1973 	21.3 1979 20.0 1965 83.7 1991 	18.8 
19 74 	20 7 1980 29.8 1988 105.8 1992 	11.9 
1975 	11 2 1981 28.7 1987 159.2 1993 8.0 
1 976 	27.2 1982 99.8 1968 51.7 1994 8.0' ANTES 22 DIC 
CUENTA CORRIENTE 	• 
!MDDI 

~.4;3, I:, ' i. 
c~statietél' ' 

1311DD); 
1- ' 	'' C1/11:11TROORIOWIT• albor r 	ixt5,  

:ALDO 1970 .1,188 SALDO 1977 -1,597 SAL?» 198 	5,418 SALDO 1992 - 25,030 
SALDO 1976 -3.683 SALDO 1982 4.1321 SALDO 1992 .2,442 SALDO 1994 48.000 

1971 	3 8 1977 3.4 1983 J.2 1989 3.3 
1 ,172 	8.2 1978 9.0 1984 	3.8 1990 4.4 
1373 	7.9 1979 9.7 1985 	2.6 1991 	3.6 
1 174 58 1980 9.2 1986 -3.5 1992 2.8 
1975 5.7 1981 5.8 1987 	1.9 1993 0.6 
1976 4 4 1982 43.6 1988 	1.2 

FUENTE: El financiero. Informe especial con datos de INEGI y Banco de Marica; Ene o 8, 1995 

Esta meta arrojó tasas de desempleo de alrededor del 20% como consecuencia de la 
•stricta disciplina monetaria que, buscando contraer la demanda agregada, hizo bajar los niveles en 

tasa de crecimiento del PIS (3.2% promedio en 5 años). La estrategia económica basada en la 
lisciplina fiscal y monetaria y la reforma del Estado arrojaron resultados que revirtieron el rumbo de 
.1 economia. 
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La finalidad del pacto para eliminar una inflación inercia', se complementó con un cambio 
aalcal en el esquema histórico gubernamental de los 3 sexenios anteriores, ya que el pleno apoyo 

capital nacional y extranjero, reprivatización de la banca, autonomía del banco central (para 
radicar el fenómeno inflacionario), el fuerte adelgazamiento del aparato estatal y el abandono de 

»criticas "populistas", coincide con las premisas de la escuela monetarista que habla ganado 
,spacio desde mediados de los setenta. 

El ajuste patrimonial y la entrada de capitales logran contener el sector externo y las 
finanzas públicas, por lo tanto reducir la inflación y permitir un cierto crecimiento de la economía. 
Entre los factores que contribuyeron a depurar las finanzas públicas aparecen: 

• La contracción del gasto y la inversión pública. 
• La reforma monetaria cambiarla. 

Mejor captación tributaria derivada de la reforma impositiva. 
• Disminución de la tasa de interés internacional, 
• Renegociación y reestructuración de la deuda. 

Cabe mencionar que el gabinete de este sexenio se caracterizó por vanagloriarse sobre la 
eficacia de sus medidas, sin preocuparse por las consecuencias de estas en el mediano Plazo. por 
ejemplo el ajuste fiscal y la disminución de la Inflación generaron problemas sobre el sector externo 
4 en el propio aparato productivo, ya que dichos logros se basaron en politices fiscales restricdves 
(no producir más sino gastar menos), privatización, entrada de capitales; distando,' mucho de 
estar sustentados en bases productivas ciertas, marginándose obras de infreestrucbire y 
crecimiento de sectores estratégicos y más que todo ignorando las demandas sociales de empleo y 
bienestar. 

El problema de México para aterrizar el superávit fiscal y la disminución de la Inflación, 
radica en la ausencia de bases firmes como lo son el aumento en la productividad del trebejo, 
nolgura en el sector externo (o flujo permanentemente de recursos para financiar su dificil así 
como en estabilidad en el sector financiero que se tradujera en disponibilidad y accesibilidad de 
créditos a largo plazo, y al hacer falta se ha impedido el crecimiento sostenido, dejándose Mentes 
las presiones en el sector externo alargando el predominio de políticas contra:di:mistas que 
disminuyeran las presiones en dicho sector. 

La incertidumbre cambiarla (aunque siempre oculta), hizo que los recursos financieros 
buscaran alta liquidez en depósitos de corto plazo, restringiéndose la capacidad del Sed« 
imanciero para colocar recursos crediticios de largo plazo, dificultando,* la situación del sector 
público y de las empresas, impidiendo retomar en forma sustentada y generalizada el crecimiento 
le la inversión y la economía. 
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Las "ventajas" de tal medida cambiarla fueron disminuir la inflación y atraer capitales. La 
Primera se dio por el abaratamiento de importaciones como por el impacto positivo en las finanzas 
públicas, la segunda se dió porque la estabilidad nominal garantizó las condiciones de rentabilidad 
sal a la inversión extranjera existente, pero eón así estos dos efectos positivos estuvieron 
:ontrarrestados por el impacto en la producción nacional, el empleo y el déficit comercial externo. 

En lo referente al espacio buscado para asegurar la entrada de capitales, ante la 
•'viabilidad de la politica de ajuste del sexenio anterior, para conseguir condiciones de crecimiento 
aconomico con estabilidad de precios, el gobierno aseguró un flujo creciente de recursos externos 
.)ara lograr condiciones de "estabilidad y crecimiento", las cuales comenzaron a darse desde la 

estructu ración de la deuda externa de 1990 y la negociación del TLC. 

En el primer trimestre de 1994 se siguió presionando al tipo de cambio bajo la conjura de 
llevar la inflación a un dígito y de ahl poderse partir hacia una recuperación económica, pese a la 
inuacián de desempleo y subempleo con la que cerraba el sexenio, ya que el Pals. "a fin de 
venlas" seguirla siendo el México con desigualdad social y falacias económicas; por ejemplo de 

'989 a 1993 el Pals creció en 3% cuando instituciones como el BID Indican que por lo menos 
México debe crecer a tasas de 6.8% para crear el millón de empleos que requiere anualmente 
-vuestra Nación. De ahl hay que reconocer que México salió parcialmente del estancamiento de 
Miguel de la Madrid, pero la capacidad de crecimiento no alcanzó a satisfacer la demanda de 
empleo. 

Por lo demás, la corrección de desequilibrio, macrosconómicos fue Insuficiente, el que el 
crecimiento del PI8 haya aumentado la inflación y que la "desacelereción" haya permitido la 
declinación inflacionaria demuestra que el proyecto molinete se quedó sólo en el discurso, es decir, 
-A compromiso de modernizar para corregir loe desequilibrios macroeconómicos para crear un 
nuevo sistema productivo sin crisis, a fin de llegar a 1994 con la mete sexenal de 6% de Inflación y 
8% de PIB no pudo cumplirse, debido al caso omiso que se hizo en admitir que un país como 
México en donde existen rezagos estructurales y productivos, si la inflación es baja el PIB es bajo y 
viceversa. 

Por otra parte, los avances macroeconómicos no se tradujeron en un mejoramiento a nivel 
existiendo un gran retroceso en la distribución de la riqueza nacional, el cual se reflejó en el 

comportamiento de los salarios donde las familias más ricas, es decir, con Ingresos mucho más 
iitos a 5 salarios minimos al mes, significaron 32.77% del PIB en 1964 pare representar el 37.93% 

38.16% en 1989 y 1992, respectivamente.' 

19/Gutierrez. Elvie. El Financiero. /4.1100, 11 de Febrero es 1996, 

108 



Para el segundo y tercer trimestre de 1994, el modelo económico neoliberal Impuesto por el 
;obierno ya presentaba serias contradicciones que ponían en entredicho la conveniencia de 
seguirlo aplicando. En seis años se agudizó la tendencia a privilegiar a la élite empresarial, el turbio 
proceso de reprivatizar hizo de la noche a la mañana inmensamente rico a un reducido grupo de 
nombres de negocios, mientras que las pequeñas y medianas empresas resultaron profundamente 
afectadas, muchas cerraron y otras más que cenarían al final del sexenio al borde de la quiebra, 
entre otras razones, por el hecho de que los créditos necesarios para su modernización se 
ncarecieron y la indiscriminada y acelerada apertura comercial las fue asfixiando poco a poco. 

Por otra parte, "el costo social de la oleada neoliberal fue muy alto: mayor desempleo, 
nenor poder adquisitivo de los salarios, deterioro de lo* servicios básicos como salud y educación 

creciente déficit de viviendas. En suma, 40 millones de mexicanos en la pobreza, 17 de los 
:cales viven en extrema marginación; sin duda los principales logros del programa económico 
podrían sintetizarse en el control inflacionario, saneamiento de las finanzas públicas, 
adelgazamiento del Estado, renegociación de la deuda y la llegada de cuantiosa Inversión 
extranjera que según la BMV ascendió a 80,700 miNones de dólares en portafolio* de los cuales 
56,000 estaban en acciones y el resto en si mercado de dinero.' .711/ 

Asl, este período analizado cierra con mayor pobreza e indignación, alta concentración del 
ingreso, poder adquisitivo en picada, vulnerabilidad de la inversión foránea y un creciente clitecit 
comercial externo. 

M/ Informe Especial. El Financiero, Médico, 30 de Octubre di 111,1. 
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IV 1995 ZEDILLO Y LA CONTINUIDAD DE LA CRISIS 

4.1 PANORAMA ECONOMICO ACTUAL 

El sexenio presente (1995.2000) arranca con un ambiente político y social tenso y 
ecrudecido por la inestabilidad politica de todo 1994 (que en la versión oficial de la crisis que se 
.tetona el 22 de Diciembre del mismo año, ante la Inminente devaluación se utilizaron para Justificar 
!al medida) y que en el fondo reflejó la falta de sensatez por parte del Gobierno para aceptar que el 
,modelo del sexenio anterior nunca fue viable, que se habla abusado de la sobrevaluaclón del tipo 
ie cambio y de que el sueño salinIsta de llegar al primer mundo era imposible. 

La devaluación de Diciembre acarreó un aumento del 100% en las tasas de Interés de la 
:leuda interna, los CETES de 28 dlas pasaron Inicialmente de 15% a 30% en la última semana de 
1994 y a 40% al 11 de Enero de 1995. Sin embargo, el problema principal se encuentra en los 
Tesobonos indexados al dólar, los cuales el garantizar el valor del peso tuvieron un incremento 
equivalente al cambio de paridad. 

As1 para el 9 de Enero de 1995 se anuncia un nivel de reservas de alrededor de 9,000 
mitones de dólares, que son Insuficientes para sostener un tipo de cambio fijo y absorber los 
efectos inflacionarios tal como se hizo en el pasado. 

Ante tal situación, los primeros dlas de Enero de 1995 se reunieron los firmantes de los 
pactos para negociar el Acuerdo para Superar la Emergencia Económica (AUSEE) que permitiera 
'educir los costos de la devaluación, ya que ésta habla provocado una seda crisis de confianza en 
ios inversionistas extranjeros que poseen bonos del gobierno Indexados el dólar por cerca de 
30,000 millones de dólares para pagarse en 1995, lo cual sumado al déficit de cuenta corriente de 
cerca de 15,000 millones era necesario que el gobierno consiguiera flujos por 40,000 millones de 
dólares, ya que apenas 5,000 millones se contaban de reservas. 

"Como la inflación reduce la capacidad de pago del pais, los programas diseñados por el 
FMI tratan de tener la menor inflación posible. Sin embargo, no es necesariamente bueno para el 
i,ais que debe aplicar tal programa, puesto que el menor crecimiento provocado por el programa 
reduce el nivel de vida de la población; en otras palabras, los planes de ajuste del FMI garantizan 
el pago de créditos externos obligando el pala a realizar un costo social drástico." Zji 

_rr Schetinno, Macarle El coito del mudo; lao dovitueciones de 1504.1996. Editorial Dime 
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Para el 9 de Enero, ya se hablan conseguido préstamos por más de 18,000 millones de 
'dares, suficientes para cubrir los Tesobonos y el déficit de cuenta corriente para los primeros seis 
meses del año. Más aún, en el mismo mes de Enero se obtuvo la promesa del gobierno de 
E U A. de garantias crediticias. 

Con este acuerdo, el gobierno busca reducir los costos inflacionarios para generar 
,titipiente confianza en el exterior y evitar el uso de los dólares que está atrayendo, tratando de que 
4u enes tienen Tesobonos recompren al vencimiento y los dólares no salgan del Pals. 

Las obligaciones de México con el exterior son nuevamente muy grandes, mis 
,)reocupantes que en 1982, ya que para fines de 1994 sumaban 151,000 millones de dólares 
87 000 en deuda pública, 34,000 privada y 30,000 en tesobonos). 

De lo anterior, cabe hacer ciertas reflexiones. La carta negociada con el FMI a principios 
le año y avalada por el poder legislativo es en esencia la misma que se ha aplicado desde 1976, 
pero la crisis sigue persistiendo, lo cual parece delco y hasta patológico, ya que en cuanto los 
jobiernos mexicanos se sienten fuertes, entonces se alejan o rompen con el FMI, pero luego viene 
a crisis y nuevamente se cae en las garras del Fondo. 

- La técnica anticrisis del FMI es bastante estricta: exige programas de ajuste para atender 
desequilibrios en la balanza de pagos que generan Inflación y devaluación, tratándose de corregir 
desequilibrios de corto plazo; pero México ya abrió su comercio mis de lo que suponen las 
tecnicas del FMI y la inflación no provocó la devaluación sino que ésta llegó después. En N» 
sentido, el plan de choque tiende a ser de muy corto plazo: bajar el déficit de la Balanza de Pagos 
a partir de una calda en las importaciones y detener el Impacto Inflacionario de la devaluación. 
Nada más." 72/ 

.12r Ramirez Carlos. El Financiero. México, 10 de Enero de 1995. 
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CUADRO 25 
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR 

PUBUCO 
1933.1995 Millones de Dólares 

PAGO DE 	. 
INTERESES 

AMORTIZACIONES SERVICIO TOTAL 

1983 3,468.8 46111 11,079.9 
1984 7,611.1 3918.0 11,229.1 
1985 7,601.0 4,050.0 11,651.0 
1946 8,130.8 4,742.1 10,912.9 
1987 5.700.3 6,573.5 12,273.8 
190 6,353.0 9,259.7 15,611.7 
1989 6,929.1 7,607.6 14,538.7 
1990 5,515.4 5,618.2 11,033.6 
1991 5,794.4 10,323.9 19,118.2 
1992 5,331.5 20,383.2 25,720.7 
1993 4,803.9 19158.3 24,762.2 
1994 5,361.0 27,456.1 32,611,1 

1995 MAR 1,592.9 7,897.6 9,490.5 

FUENTE: 	Secretada de Haciende y Crédito Público. 

Después de mantener un déficit de cuenta corriente exagerado, el nuevo gobierno decidió 
modificar la banda cambiarla para ubicarla en el tipo de cambio real. Una minidevalulación de 53 
centavos de nuevos pesos (aproximadamente 15% del valor de un dólar) colocaba al peso en su 
nivel correcto; • sin embargo, la respuesta de los inversionistas extranjeros fue inmediata y 
terminaron por retirar varios millones de dólares iniciando» al un periodo de incertidumbre y 
especulación. 

El mismo Ernesto Zedillo aceptó que la devaluación fue producto de la incapacidad de 
México para financiar su déficit de cuenta corriente, el cual fue de 15,000 millones de dólares en 
1991 a casi 30,000 en 1994, Se hable duplicado en sólo 4 años; este déficit debe financiarse ello 
•:on año puesto que no hay forma de crear dólares y si no se consegulan vla cuenta de capitel 
,préstamos e Inversión extranjera) debían sacarse de las reservas y cuando éstos se acabaron, 
simplemente el Pais quebró. 

Tal acuerdo de emergencia está hecho pare evitar el brote inflacionario, existiendo además 
un problema productivo grave, ya que al acabarse con las empresas que eran ineficientes resulta 
imposible revertir el esquema gubernamental, teniéndose que seguir Importando con un tipo de 
:ambio adverso. 
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En consecuencia, los primeros efectos de la devaluación han sido el disparo en las tasas 
le interés (109.7% TIP al 16 de Marzo), un aumento de precios en los bienes importados y un 
incremento en el costo de producción de las empresas. 

El plan de choque diseñado por el gobierno busca nuevamente reducir la inflación: 
ncrementos salariales muy reducidos, concertación de precios, reducción de gasto público, control 
:el crédito y la oferta monetaria buscando provocar falta de liquidez en la economla y obligándose a 
lue los precios en el mediano plazo regresen a su nivel anterior. 

El AUSEE es un plan ortodoxo casi con la firma del FMI que inicialmente establece un 
lumento del 10% a los salarios y un severo ajuste fiscal y crediticio con aumentos "justificados" de 
precios .  

AsI la nueva intervención del FMI no resolverá la crisis estructural, pero si aumentará el 
'tosto social y significará una pérdida de soberanla, ya que la evidencia demuestra que no se ha 
podido superar la crisis de 1982 y por la similitud de los problemas, se deduce que el déficit de la 
:tienta corriente es el origen de la crisis y la ausencia de una política industrial decidida lo que la ha 
recrudecido. 

A pesar de que en la práctica la soberanla mexicana ha sido vulnerada sutilmente por 
efecto de la orientación del comercio exterior y la dependencia de las Inversiones y tecnología 
norteamericana, en el transcurso de las últimas décadas, tal deterioro se aceleró por la vta del 
endeudamiento externo. 

Los alcances económicos y sociales de los compromisos adquiridos por México con la 
:)anca internacional y norteamericana principalmente, han Ido dotando al factor externo de una 
,n1luencia tan decisiva sobre los asuntos nacionales, que prácticamente puede decirse que el Pais 

. sto hipotecando su soberanía a sus acreedores. 

Los condicionamientos de la asistencia del FMI a México de cuyo cumplimiento debe dar 
constancia periódicamente antes de le entrega de cada nuevo paquete, deja entrever los intereses 
norteamericanos ocultos a través de dicha Institución; basta recordar las 7 cartas que se han 
firmado con el FMI que no han resuelto nada. 

La complementariedad de tal plan y sus medidas colaterales en el ámbito financiero, hacen 
notar que éste está diseñado para el sistema financiero Internacional, no para salvar al peso sino al 
-rolar, no para salvar empleos de mexicanos sino de estadounidenses y no para proteger al 
inorrador nacional sino al extranjero. 
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'La peligrosidad de tal plan y su inviabilidad radican principalmente en que no se resolverán 
.os problemas del sector externo, ya que 43.6% del déficit de cuenta comente es generado por la 
salida de divisas del Pals como el pago de servicios, y el Intento de llegar a un superávit en la 
cuenta corriente como se hizo en el sexenio de Miguel de la Madrid es prácticamente Imposible ' 
73/, por la poca influencia que se pueda tener sobre tales variables. 

Según las palabras del Secretario de Hacienda, "La estrategia económica anunciada en 
Enero de 1995 constituye un programa integral que atiende tanto las preocupaciones de corto 
plazo como la estrategia de desarrollo a más largo plazo, siguiéndose las vertientes de: apoyos 
hilanderos para estabilizar el mercado financiero y cambiarlo, reforzamiento de la politica fiscal y 
.inonetaria y reforzamiento del sistema financiero y profundización del cambio estructural' 74/ 

Sin las reservas internacionales necesarias para compensar las necesidades de la 
,conomia con un ahorro interno limitado y en pleno descrédito por el fracaso en el manejo 
económico, la Nación pagará el colapso de los factores externos de financiamiento. 

Por otra parte, E.U.A. ya aplicó un embargo adelantado de los recursos petroleros, porque 
normalmente una entidad bancada nacional deberle de seguir un juicio de Insolvencia sobre su 
acreedor para poder mediante mecanismos legales quitarle parte de sus recursos, financieramente 
México quedó atrapado en las redes de los bancos: . 

"El contrato relativo a los recursos provenientes de las exportaciones de petróleo, se prevé 
ia utilización de los recursos provenientes de las exportaciones de petróleo crudo y sus derivados 
:orno fuente de pago de los apoyos. De acuerdo con dicho Instrumento, Pemex de conformidad con 
sus prácticas de cobranza, instruiré a sus clientes en el extranjero a que realicen los pagos de 
.:xportaciones en las cuentas que para estos efectos tiene en un banco en Estados Unidos... 
Adicionalmente el Banco de México podrá disponer libremente de los aludidos recursos salvo en el 
caso de que dejen de cumplirse las obligaciones de pago de los apoyos otorgados. De presentarse 
este último supuesto, el Gobierno de Estados Unidos tendré derecho a compensarse cargando los 
recursos que a partir de la fecha de incumplimiento sean transferidos ala referida cuenta" .ZY 

7'2,1Piz. Victor Felipe. El Financiero. laido,. Marzo 19 de 1995. 

141 Ortiz Martínez, Guillermo 'Palabree del Secretario de ~Moda en la presentación del Acuerdo Marco'. En El mercado 
le Valores, número 4, Abril de 1995. Nacional Financiera 

751 lacra 
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Lo interesante es que México le entregó por adelantado a E.U.A. su garantía de pago; la 
:ondicionalidad es clara, México se ha visto obligado a tomar una serie de medidas antes de que 
ti u A aprobara la línea de crédito de emergencia, la prioridad de E.U.A. no es la estabilización de 
mexico sino la obtención de garantías suficientes para que México acumule una reserva de dólares 
para pagar dicho crédito, así, si se suspenden los pagos como medida de presión para no 
sacrificar demasiado a su sociedad, estarla Imposibilitado porque entonces E.U.A. se cobrarla "a lo 
:hino" con los ingresos petroleros. En esta forma, ladillo cedió capacidad soberana de usar 
medidas drásticas para defender la situación económica y social del Pala. 

Las posibilidades de que dicho plan surta efecto son mínimas, ya que la administración de 
Zedillo tiene serios problemas de credibilidad dentro y fuera del Pais. Ciertamente no toda la culpa 
es de este gobierno, pero la pertenencia de muchos de los actuales secretario y el mismo 
presidente al interior del régimen pasado, ha servido pare que se traigan al presente frustraciones y 
enojos, además de que en el fondo (como se verá en el PARAUSEE), no cambia la orientación de 
la política económica respecto a la de Salinas. 

Ante la incredulidad del AUSEE del 2 de Enero y de su falta de consenso por le misma 
clase empresarial, el gobierno decide 2 meses después anunciar el PARAUSEE el cual 
supuestamente contempla "medidas a largo plazo" y que e partir del segundo semestre de 1995 es 
verán los resultados, cuando en el fondo se trata de una decisión autoritaria avalada nuevamente 
por el poder legislativo y que consiste en pocas platina, en el aniquilamiento de la ye poca 
estructura existente y de descontentos sociales de gran peligrosidad: 

• Aumento del IVA de 10% a 15% 

• Contracción del gasto público y recortes presupuestales. 

• Incremento en precios de gasolina y energía eléctrica del 35% y un aumento adicional de 13% 
mensual para el resto de 1995. 

• Libre flotación del tipo de cambio. 

• Aumento del 10% en salarios mlnimos. 

• Factoraje en los ingresos derivados de PEMEX como garante de pago ante el préstamo. 

• Inflación anual del 42% (proyección oficial). 

• Déficit de cuenta corriente menor a los 2,000 millones de dólares. 
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El propio gabinete admitió que el costo seria de 750,000 nuevos desempleados, calda del 
poner adquisitivo en un 32% y una paridad cambiaria mlnima de 6 nuevos pesos. Así, la recesión 
se impone por las condiciones financieras externas y con el aval del gobierno por su falta de 
!oluntad en diseñar otra política altemativa con fines verdaderamente sociales. 

El presupuesto de divisas para 1995 y para los años subsecuentes, dependerá de la 
ecuperación de la confianza de los inversionistas y del futuro del Pais. 	Pero mientras esto 
.acede, el gobierno tendrá que inducir una severa recesión y reprimir la expansión del crecimiento, 

..en el objeto de reducir al mlnimo el déficit externo y las necesidades de recursos necesarios para 
:errar la brecha de divisas.' 761 

El problema es que el plan no servirá para recuperar la confianza de los inversionistas; por 
el contrario agravará sus recelos, ya que se aplica sin consenso social, aplicandó medidas 
lemasiado ambiciosas, que de alcanzarse deteriorlan más el tejido social. 

Otros problemas no son resultado del desajuste entre el ingreso y el gasto. Se explica por 
`3 incapacidad estructural de la economía para financiar su crecimiento ante lo cual no se dice 
Hada, también porque la viabilidad del proyecto depende del ahorro externo y reducir la 
iutnerabiiidad externa implica replantear los términos de la apertura, la participación del Estado en 
a economía y la elaboración de un programa de reindustrialización. 

En el fondo existe una ausencia de plan integral, por ejemplo el aumento de los precios en 
combustibles pretende garantizar una fuente de ingresos para el gobierno federal lo cual es dudoso, 

a que el poco y decreciente nivel de empleo restringirá su consumo (aparte de lo contradictorio en 
o referente al impacto Inflacionario de tal medida), lo mismo sucede con el aumento del IVA o el 
alza escandalosa de las tasas de interés, las cuales van a seguir subiendo en un intento 
iesesperado por atraer dólares y por ende desestimulando la inversión productiva. 

Para concluir, dada la evidencia anterior, se podrá afirmar que Zedillo propone la 
continuidad del Insensible proyecto salmista, ya que la versión oficial ni siquiera admite el fracaso 
de la excesiva apertura externa y que el flujo de recursos que financiaba el déficit externo se 
contrajo por factores externos, sin reconocerse las deficiencias del modelo analizado en él Capitulo 

í y que en el fondo se concede al capital externo las decisiones sobre la economía nacional. 

Así se pretende alcanzar un superávit fiscal mediante la contracción del gasto público y con 
aumento de impuestos y de precios y tarifas del sector público. Las finanzas públicas pasarán a 
verse presionadas por la devaluación y por el alza de las tasas de Interés, lo cual Incrementará los 
gastos financieros dados los altos niveles de endeudamiento externo del gobierno. 

75, Cnalez, M Marcos. El Financiero. Marzo 19 de 1995. 
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El incremento de los impuestots no tiene ningún efecto positivo sobre la recaudación fiscal 
4-41 un contexto recesivo, lo que evidenciará que la finalidad en su alza no es la recaudación sino la 
mntracción de la economía para disminuir las presiones de demanda sobre importaciones y sobre 
,recios. Sin embargo, los mayores rezagos productivos que origina la política contraccionista 
iumentará las presiones de oferta (escasez de productos) sobre Importaciones y sobre precios. 

!evirtiendo los objetivos de estabilización. 

Los grandes requerimientos de capital externo Impiden fijar la paridad cambiarla y bajar las 
lasas de interés y mientras no disminuyan dichos requerimientos, no se podrá reducir la flotación 
cambiarla ni la misma tasa de interés ni aun las presiones sobre la oferta monetaria, 

El perfil regresivo del nuevo programa de acción es claro, un sobreajuste fiscal, severa 
aolitica monetaria y crediticia, recesión económica e inflación, cuyas Implicaciones son calda de la 
,eversión, lo que retrocede la modernización del sistema productivo, el incipiente apoyo a 
inicroempresas que no Impedirá las quiebras masivas, la pérdida de más de 1,900,000 empleos 
aproximados y la imposibilidad de crear los 1.1 millones de empleos necesarios, además del recode 
en el gasto social que agudiza la pobreza nacional y recrudece la delincuencia. 

Al parecer no habrá ninguna recuperación a fin de atto ni en los venideros, ya que la 
historia de los problemas económicos que hemos vivido desde 1982 y refleja que actualmente 
estamos peor que antes. De no postergar los adeudos en moneda extranjera, de no' modificar 
radicalmente las relaciones con E.U.A. y el conjunto de la politica económica predominante, no 
podremos retomar el crecimiento, ni satisfacer los reclamos de productores, de auladadoe, de 
iranqUeros, de desempleados ni las demandas que plantean los más marginados del Pala. De no 
satisfacerse esto, se compromete el rumbo histórico como Nación autónoma. 
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CUADRO 26 
CARTAS DE INTENCION MÉXICO • FMI 

1976.• Acuerda México firmar una carta de Intención. Los puntos más Importantes son: 
1 	El FMI sirve como aval de los bancos comerciales para extender lineas de crédito al pala. 
• México Se compromete a corregir los desequilibrios en la balanza de pagos. 

El prestamo comercial asciende a 1,075 millones de dólares. 
1982.. México se compromete a adoptar las politices siguientes: 
1 	Crecimiento económico: Se busca crecimiento sostenido en los próximos 3 arios. 
.I 	Finanzas Públicas: Fortalecerlas mediante el Incremento de los ingresa y la racionalización del gasto. 

Inflación: Abatir los Indices inflacionarios. 
4 	Tasas de interés' Estimular el ahorro interno. 
5 	Politica Crediticia: Mantener la actividad productiva pública y privada, sobre todo en áreas prioritarias. 
..; 	Politica cambiarla: Se mantiene temporalmente el control generalizado de cambios sin modificar la paridad vigente. 
7 	Nose libera el comercio externo: revisión del sistema de producción buscando una mayor integración de la producción. 
1984.- México se compromete a adoptar las politices siguientes: 
1 	Crecimiento económico de 1% 

Fortalecer las finanzas públicas. 
Eliminar la inflación. 
Tasas de interés: Política flexible para estimular el ahorro interno. 

u 	Politica crediticia: Expansión del crédito por parte del Banco de México. 
Politica cambieria: Se mantiene el cisterna dual, aunque se continuarán realizando ajustes graduales pare garantizar un 
comportamiento adecuado de la cuenta de capital. 

7 	Sector Externo: Liberalización de permisos previos de importación. 
1985.- México se compromete a adoptar las politices siguientes: 
1 	Recuperación del crecimiento económico. 
2 	Saneamiento de las finanzas públicas. 
3. Abatir la inflación. 
4. Tasas de interés: Aumentos reales en función de la productividad, 
5. Politica crediticia: expansión del crédito en actividades exdusivsmente prioritarias. 
5 	Politica cambiarla: La paridad se ajustará 21 centavos diarios (desde el 6 de marzo de 1985) para evitar devaluaciones 

bruscas. 
7 	Sector externo: Se acelere el proceso de sustitución de permisos por aranceles iniciado en 1964. 
1986.- México se compromete a adoptar las políticas slaulenbe: 
1 	Crecimiento económico: Recuperación de la actividad e0300MIC41. 
2 	Finanzas públicas: Saneamiento mediante una reducción del saldo primario de 3% respecto del PIB y le corrección de la 

base gravable del impuesto global. 
3 	Reducir la inflación. 
4 	Tasas de Interés: mayor flexibilidad. 
5. 	Politica crediticia: Estricta vigilancia y selectividad del crédito. 
5 	Politica cambiarla: Desaparecer el tipo de cambio superlibre; se establecen nuevas reglas para las cases de cambio, mil 

como para la administración de la paridad controlada. 
7 	Sector Externo: prosigue el proceso de liberalización. 
1989.- México se compromete a adoptar las pedem siguientes: 
1 	Crecimiento económico: se busca un crecimiento de 6% hiele 1994. 
.! 	Finanzas Públicas: Reducción de los requerimientos financieros del sector público en 9 puntos porcentuales del PIB e 

incremento del ahorro mediante le vta fiscal. 
Nivel de Inflación menor a 18% en 1989 y entre 4 y 5% pare afros posteriores. 

4 	Disminución de las tasas de Interés nominal y real, sil como loa márgenes entre activas y pasivas. 
5 	Politica Crediticia: Liberalización del crédito . 
i', 	Politica 	 las 	de Inflación 	balanza de 	manteniéndose el diferencial entre la cambiada: politice congruente con 	metas 	y 	pagos, 

paridad libre y controlada. 
7 	Sector Externo: propiciar un proceso de sustitución de importaciones, una mayor integración del pele ele economice 

mundial y reducir la dispersión de los aranceles. 
1995.- México se compromete a adoptar las politices siguientes: 
t. 	Crecimiento económico de 1.5% en 1995 y 4% en 1996. 
2 	Finanzas públicas: politice fiscal estricta, con superávit económico del sector público de 0.5% del P10 en 1995. Profundizar 

el programa de privatizaciones. 
: 	inflación de 19% en 1995 y de un diga° en 1996. 

Tasas de interés: Control monetario mediante operaciones de mercado abierto. 
5 	Politica crediticia: Restricción del crédito por parte del Banco de México. 
- , 

	
Politica cambiarla: Estabilizar el mercado de divises y lograr un tipo de cambio promedio de 4.5 nuevos pesos por dólar en 
1995 
Sector externo: Reducción del déficit de cuenta corriente de 50 % para colocarlo en 14,000 millones en 1995. 
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Fuente: "El Finandlero Informe eepedal Análisis Económico, 12 de Febrero de 1995 

CUADRO 27 
TASA DE CRECIMIENTO DEL Pi E INPC 

19.11-994 

AÑO 
INPC 

TASA DE 
INCREMENTO 

PIS 
TASA DE 

INCREMENTO 

1959 2,50 2.99 
1910 0.64 6.12 
1961 4.98 4.91 
1942 -0.65 4.68 
1913 2.46 7.99 
1914 1.77 11.76 
1945 3.82 6,45 
11111 1.00 6.90 
1147 3.31 6.28 
1961 1.22 8.16 
1146 2.21 6.37 
1970 6.20 616 
1971 4.94 3.43 
1972 4.30 7.28 
1973 6.62 7.61 
1974 23.92 5.91 
1971 17.92 4.09 
1974 12.03 1.64 
977 21.76 3.21 
199 1913 11.67 
1979 1710 20.13 
1910 21.66 8.35 
1961 27.60 742 
1112 30.06 -0.53 
1143 110.04 -5.20 
1914 73.40 3.69 
1915 93.76 •142 
1114 65.92 -4.00 
1917 104.34 1.94 
1911 174412 1.39 
1119 34.66 3.07 
1910 22.44 4.44 
1611 27.11 5.16 
1992 17.06 116 
1993 11.32 0,48 
11191 7.60 3.96 

Fuente: Indicadores Económicos del Banco de lAbeko 



4.2 PROPUESTA DE ALTERNATIVA ECONOMICA 

Inicialmente se argumentó que este plan era la única salida "sensata" a la nueva crisis 
mancera, desechándose la opción de declarar moratoria bajo el argumento de que se perderla la 
.onfianza a nivel internacional, lo cual en realidad ya no tiene la menor importancia porque ésta ya 
se perdió. Una solución factible hubiera sido obtener recursos frescos del orden de 10,000 millones 
de dólares anuales durante cinco anos Durante este tiempo, México podria reconstruir su planta 
productiva y aprovechar su mano de obra barata; el Pals tuvo una gran oportunidad, si no pagaba 
el sistema financiero podía quebrar, ya que cuando la deuda es demasiado grande, el* poder de 
iegociación es de quien debe y no de quien prestó (pero esto se esfumó con el candado de 
•Jarantizar pagos con facturación petrolera). 

Ante esta nueva realidad se seguirá luchando por pagar sin poder avanzar nunca, ya que 
cualquier esfuerzo estará condenado a fracasar en el mediano plazo. Renegociándose la deuda, 
ieestructurando intereses y capital y obteniendo recursos frescos, hubiéramos podido llevar 
adelante un programa basado en la competitividad de nuestras empresas con apoyo y fomento real. 
Entonces bajo esta nueva realidad llena de candados y casi todas las salidas viables cerradas, vale 
la pena reflexionar y tomar distancia sobre los objetivos del actual gobierno. 

Dado que el déficit de cuenta corriente financiado con capital especulativo es la causa 
ndamental de la crisis a lo largo del periodo analizado, u indispensable atacar directamente las 

'auses estructurales que lo originan, lo cual requiere de nuevas relaciones con el exterior, y nueves 
cndiciones financieras y productiva. para plantearse nuevos equilibrios macroeconómicos 
.onsistentes; entre estas medidas tenernos: 

• Seleccionar las áreas de contracción del gesto gubernamental, buscándose la forma en que éste 
regule realmente al mercado bebo los principios constitucionales de desarrollo éconómico 
estable, soberanla y bienestar a la población. 

• Para reducir la Inflación Inicial, se requiere de reservas y/o disponibilidad de recursos no muy 
grandes ni tampoco especulativos. 

• Coordinación entre la tasa de Interés, la politice fiscal y crediticia para evitar acciones 
especulativas. 

▪ Honesto apoyo financiero a productores nacionales el cual se logra e través de disponibilidad 
crediticia, bajas tasas de interés y tipo de cambio estable. 

• Reducir las presiones sobre el sector externo a través de la regulación de importaciones y del 
sector financiero, lo que favorece a la disminución de la tase de interés, alarga depósitos y 
créditos lográndose que la inversión llegue a la esfera productiva. 
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• Renegociación de la deuda con miras a disminuir el principal y no sólo facilitar el pago de su 
servicio. 

• Reforma tributaria realmente equitativa privilegiando a sectores estratégicos generadores de 
empleo 

. Revisión en la apertura externa (TIC). 

• Dar congruencia entre política cambiarla y la política industrial, manejándose paralelamente la 
la estabilidad macroeconómica con la microeconomía, automatizando los tiempos de las 
reformas estructurales y los ajustes cambiarlos. 

• Resolver la dualidad entre equidad y crecimiento para no sacrificar doblemente a los 
trabajadores a consecuencia de precios y salarios adversos, y dando prioridad a la generación 
de empleo. 

• Limitar la fatiga de los sectores mayoritarios mediante precios y subsidios que les favorezcan. 

• Abandonar la obsesión antinitacionarie buscándose metas modestas y alcanzables. 

• Incorporar otros Instrumentos que impiden en le balanza de pagos, o sea, una política leed no 
centrada en el equilibrio presupuestal sino en metas fiscales en función de resultados en el 
sector externo. 

Ya que México no esté(ba) en condiciones de pegar débitos externos mientras no larga 
crecimiento económico, hacer que los acreedores cooperen para que el Pals adquiera solvencia. y 
finalmente, 'desechar la estrategia neolberal y los programas de estabilización de carácter 
recesivo.' 77/ 

De los puntos anteriores y de todos los que se les deriven, observamos que aún con les 
nuevas condiciones (o candados) impuestos por el PARAUSEE y sus futuras ',cueles, todavis as 
posible retomar salidas mis nobles, lo cual nos Neva a cuestionamos el porqué no ha podido ser 
35f, ya que salidas técnicas y sofisticadas siempre habrá, las cuales sin confianza politice en el 
gobierno y sin voluntad social por parte de ésta, nunca tendrán buenos resultados, ni siquiera se 
pondrán en marcha. 

771  Huerta Gonzalez, Arturo. Le Poiiitice PleaMerel de Estabilicé:e EconOreica en México. Limen y Allemelives. EáaW 

Diana México t994 
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CONCLUSIONES 

Retomando la visión dada en el capitulo primero, observamos que el Estado y su 
intervención fueron las variables dinámicas que alentaron el crecimiento económico, cuyo 
financiamiento a través de creación y deuda externa no representaban problema dada la existencia 
tel encaje legal, asi como las fuentes de ahorro se estaban dadas en gran proporción por una 

lendencia creciente del nivel de ingreso y su subsecuente nivel de empleo gracias a la canalización 
Je este al sector productivo. 

• Hay que destacar que dichas condiciones no dejaban al margen el grado de dependencia 
tecnológica con el exterior como rasgo estructural de la Economía Mexicana. 

El manejo del tipo de cambio fijo se fincó principalmente en la flexibilidad para maniobrar el 
déficit público y el de balanza de pagos gracias a la alta capacidad del sector productivo, a la 
selectiva sustitución de Importaciones y altos gravámenes arancelarios que proteg len a la planta 
,mema, asl como la plena libertad de acción del Pala respecto al exterior. 

El declive de tal modelo fue la incapacidad de prolongar el ritmo de crecimiento de las 
Exportaciones como deficiencia inherente del propio, sistema, junto con la dificultad de corregir el 
reciente desequilibrio externo que dicho modelo generaba a largo plazo, lo cual aunado a le 

leievancia que toman las condiciones internacionales de principios de los setenta que presionaron 
nt pais a sacrificar el apoyo al sector agrícola a costa de impulsar al sector industrial y petrolero. 

En el capitulo segundo, destaca como a mediados de los setenta los desequilibrios 
productivos empezaron a tomar un matiz más financiero mediante un circulo vicioso de apertura-
aecimiento-endeudamiento motivado por la abundancia de recursos petroleros que en forma 
:oyuntural perfila el crecimiento interno en función de las condiciones del mercado externo. 

AsI mismo, observamos las lidiantes del déficit público para contrarrestar los 
•resequilibrios productivos y financieros en un contexto de bajo crecimiento y de contracción del 
mercado externo. Y es exactamente aqul donde se firman los primeros acuerdos con el FMI que 
exigen la implantación de una politice dual que disminuye el déficit externo y la inflación bajo el 
esquema de contraer la demande agregada, lo que e su vez desata un fuerte fenómeno 
inflacionario derivado principalmente por la escaze oferta interna corno por quererse prolongar la 
ganancia de empresas en un contexto de estancamiento económico. 
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Precisamente oesde la segunda mitad de los setenta cuando hay un recrudecimiento de las 
s:Jras Neoliberales corno solución al fenómeno inflacionario y a la corrección de fallas en 

:iriables claves como el Tipo de Cambio, el Gasto Público, el nivel de sueldos, reestructuración de 
:ellos y los niveles deficitarios de la Balanza de Pagos; que en conjunto plasman el perfil de la 

sis contemporánea que da trato preferente al sector Financiero • especulativo como solución a 
prctlemas del sector real de la Economía. 

El Capitulo tercero referente al sexenio 1988.1994 refleja un fuerte contraste con respecto 
9 ios periodos anteriores, debido a la existencia de virtuales milagros económicos mezclados con 
:laves malestares sociales, donde Salinas capitaliza la esperanza de millones de Mexicanos 
censados de cargar el peso de una crisis y se opta por apretar los grilletes del modelo impuesto 
or De la Madrid que termina recrudeciendo aún més la discreta estabilidad económica, política y 

soca que hablan caracterizado al país desde mediados de siglo. 

El esquema integral de dicho modelo (como ya se mencionó) se sintetizaba en reducción 
Jet aparato estatal para reducir el déficit del sector público, aseguramiento de la Oferta ce Bienes y 
Servicios a través de fuerte apertura externa apoyada en un tipo de cambio sobrevaluado, pleno 
apoyo al sector privado como motor de la economía, altas tasas de interés e inyección de recursos 
3+ Sector financiero para hacer atractiva la entrada de recursos del exterior, topes salariales y una 
irástica reducción de la oferta monetaria. 

Podría afirmarse que el elemento clave del funcionamiento de dicho modelo se basó en la 
, enegociación de la deuda externa y de la manipulación contable de la Balanza de Pagos cuyo 
equilibrio estuvo determinado por la cuenta de capital que agrupaba la entrada de capital externo 
:analizado al sector financiero y montos derivados de las privatizaciones de empresas, mismas que 
3 fin de sexenio se esfumaron con gran facilidad y determinaron una crisis de pagos de mayores 
proporciones que la de 1982. 

El capítulo 4 delinea el panorama del sexenio actual caracterizado por la oblección de 
demandas sociales, el franco apoyo al sector financiero de le economía y la indefinida perpetuidad 
tel modelo que favorece a las fuerzas del mercado en un contexto de apertura edema y de 
:misión de obligaciones por parte del Estado como promotor del Bienestar de la población. 

El análisis de la economía mexicana analizado a lo largo de este trabajo nos Neva e 
oiasmar las siguientes posturas: 

El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos obedece esencialmente al deficiente 
desarrollo tecnológico que limita la esfera productiva y nos remiten a la postura de Nación en vías 
.le desarrollo, cuyo ascenso a otro nivel depende de la forma en que se contrate y canalice el 
:ndeudamiento externo (grado de confianza e largo plazo), ye sea através de planes concretos y 
sostenidos  para fomentar el crecimiento de la planta productiva, generindose empleos y 
iresterrandose la mala administración de recursos. 
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En lo referente a la apertura comercial, este trabajo no propone una economía cerrada 
:orno alternativa, ya que es visible la inoperatividad de una posible sustitución de importaciones 
radas las condiciones industriales y financieras predominantes a nivel mundial; lo cuestionable se 
entra en el grado de apertura, o sea, no se debe Ir el extremo de firmar acuerdos que no estén 
reacios para fomentar el mercado interno y la generación de empleos, critica que resulta 

+iadmisible para el propio Presidente, el cual junto con su gabinete subestiman los estragos y la 
:)eilgrosidad de continuar sin revisarte la firma del Tratado de Libre Comercio con EEUU y Canadá. 

El papel que actualmente juega la deuda externa como variable determinante en el 
lesarrollo interno, además de hacer vulnerable la soberanía del pais, trastoca el Upo de cambio y 
el nivel de precios, ya que los recursos internos se Inyectan en la esfera especulativa para 
;garantizar su liquidación dejando al margen la generación de riqueza en la esfera productiva, 
naciendo volátil la estancia de recursos y desestimulando la inversión dadas las altas tasas de 
,nterés De ahl la necesidad de canalizar el ahorro externo a los sectores reales que pueden dar 
!erdaderamente consistencia ala moneda. 

En lo que respecta al papel del déficit público como responsable de las presiones 
inflacionarias y a la Imagen del Estado como responsable de la crisis por su intervención en la 
Economia, cabe hacer ciertas consideraciones: 

Rasgos estructurales de la Economía Mexicana como son su nivel de Población 
Económicamente Activa, su nivel de calificación de la fuerza de trebejo, su porcentrie de 
Importaciones con respecto al producto, y sobre todo su promedio de nivel de vide, necesariamente 
le mandan una compensación a través del gasto público como reectivador de la Economia, cuyo 
déficit debe ser financiado siempre con deuda a largo plazo sin comprometer la integridad nacional 
v aterrizando dichos fondos a las esferas con mayor rentabilidad; situación que balice desterrar 
vicios y fugas de dinero a través de una reforma politice que obligue a respetar y cumplir los 
.,bjetivos nacionales plasmados en la Constitución. 

La idea que se ha querido vender sobre un Estado regulador que vigile el 'seno" ir y venir 
le las fuerzas del mercado con sentido social, es imposible, tanto en la evidencia de los recientes 
•3110S en México, como también bes en su esencia mis simple en donde el que posee el poder 
económico por ende es dueño del poder poiltico: 

"...la ambición devoradora, el deseo ardiente de aumentar la fortuna, no tanto por 
verdadera necesidad cuanto por colocarse encima de los otros, Inspire una perversa inclinación a 
perjudicarse mutuamente, una secreta envidie  tanto  més  dañina, cuanto que  para  herir con mayor 
seguridad se disfraza a menudo con la máscara de la benevolencia. En una palabra, competencia 

rivalidad por un lado, oposición de intereses del otro, y siempre oculto el deseo de aprovecharse 
costa de los demás; he allí los primeros efectos de la propiedad y el cortejo de loe males 

,nseparables de la desigualdad humana'. ni 

Rousseau, Juan Jacobo; ti Contrato Social o Prieciplos de Derecho Politice, Discurso sobre el Orlen ole la 
oesoualdacr; PORRUA 1917 1'. Edición 1762 p. 137 
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De ahl la obvia necesidad de un ente regulador de los Intereses económicos, ya sea 
;ociaiismo, Estado democrático en el Capitalismo ( aunque suena contradictorio) o cualquier otra 
turma de organización social. 

De todo lo anterior, entonces observarnos que al Zedilla quisiera llegar al fondo de la crisis 
para desde ahl lograr una oferta de salida del abismo, entonces deberá partir de una realidad 
,nocultable: la falta de confianza de la sociedad responde a la incapacidad de las elites 
gobernantes en la conducción de los asuntos de la Nación. Inclusive la percepción escasa y 
tendenciosa del gabinete parte de un análisis parcial de la realidad nacional. 

Por lo tanto, de todo lo anterior podemos concluir que por desgracia existe un gran 
distanciamiento entre la convicción social de le ciencia económica de nuestros Olas y de las 
nerramientas de las que se vale para cumplir metal (en la clase gobernante), y mientras no te 
-fierre esta brecha, seguirán existiendo proyectos como el actual que no verán mas allá del interés 
de unos cuántos, asl como su aplicación estará objetada mientras no exista una participación de la 
sociedad en el destino del Pais. 

Podria parecer utópico y más aún en nuestros dls., el giro en la orientación económica y 
olitica de nuestro Pala, pero cabe recordar que históricamente y en todas las naciones, han sido 
las sociedades las que han creado y en los casos más extremos, cambiado redicilimente sus 
restituciones cuando éstas han dejado de cumplir con loe linee para loe que fueron creadas y que 
de seguir por la vla de no retomo que propone el gobierno :edilicia, as esté originando una bomba 
ie tiempo de consecuencias inimaginables. 

Cabe recordar que las medidas propuestas en el Capitulo IV de esta alele, aún son 
verdaderamente aplicables pero no temporalmente indedniciee, ye que están diseñadas pera 
satisfacer las grandes necesidades de empleo, recuperación del proyecto revolucionario mexicano 
y de equidad en la distribución de la riqueza nacional. 
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