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INTRODUCCION

El presente trabajo tiene como hipdtesis analizar el fendmeno inflacionario en México como
4n problema financiero que resuia de deficiencias estructurales y de politicas erréneas para su
zorreccion, por lo que se harad una revision de la economia Mexicana durante los Ultimos 35 afios
retomando entre otras Ias propuestas de distintos scadémicos universitarios que seran citados
frecuentemente en el contenido de esta Tesis: . . . las caracteristicas asumidas por el desarrolio
industrial en el Pals, configuran una secuencia de problemas que tienden a frenar la dindmica

-econdmica. Estos problemas, en primera instancia se contrarrestaron con el mayor endeudamiento

2xterno pero éste, al permitir el crecimiento de la economia, reproduce en forma ampliada las
caracteristicas predominantes. Asl, los problemas se recrudecen con la carga de la deuda externa.
"_/

Como hipdtesis secundaria, se cuestionard el papel que ha venido desempefiando el
Estado junto con el disefio de politicas econdmicas, haciendo énfasis en el deterioro e
moperatividad de las politicas de ajuste y estabilizacién firmadas con el FMI y otros organismos
internacionales.

Por otra parte, el fendmeno inflacionario serd constantemente citado en funcidn de
variables como el tipo de cambio, déficit fiscal y algunos elementos contables que integran ia
Balanza de Pagos con el exterior, procurando ubicar su origen como su forma de propagacion,
siendo la inflacién el sintoma mas tangible del estallido de la crisis por |a via del deterioro en los
salarios reales, desempleo y caida del nivel de vida.

En este trabajo se parte de ia consideracién de que el endeudamiento externo aito no es
perjudicial en sl mismo, si este se acompafia de una perspectiva del mejoramiento de la balanza de
pagos y de la planta industrial, skuacién que no acontecié en el pais. Para ¢l cumplimiento de tal
oropdsito, los recursos deberén canalizarse a disminuir los desequitibrios inter e intrasectorisles, y
ia moderada vinculacion tecnoldgics con el exterior, pars de este modo ahorrar divisas e
mcrementar y diversificar exportaciones que las aumenten, con fo cual es posible cubrir ¢l pago del
servicio de la deuda externa y disminuir también los roquerimion'tol de financiamiento del exterior.

1/ Huerta Gonzalez Arturo. La Economis Mexicana més ailé del Milagro. Ediciones Ers. México 1887 p. 14
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Desde una perspectiva keynesiana, se observara que el disefio y la aplicacion del modelo
el desarralio en México, a partir de 1940 no fue del todo adecuado, pues se abusé de técnicas
sin corregir errores que amojaron resultados negativos dentro del sistema econdmico del
~ubsecuente periodo 1958-1970. Desastre de ias finanzas piblicas, creciente concentracion de la
1queza, desempleo incesante y debacle en importantes ramas industriales, quiebra virtual de la
pequeda y mediana empresa, incertidumbre (imposibilidad para hacer planes a mediano o largo
plazo), lmhonack‘m de tecnologia que llevaran al Pals a marginar el desarrollo de las alternativas
nacionales,

Sin embargo, es evidente que estamos viviendo los estragos de un modeio que emergid
como afternativa al keynesiano que imperd hasta mediados de los setenta, y que ya es visible al
‘nomento en el que aun para quienes nos gobiemnen, sea inaplazable ia necesidad de sustituir dicho
modelo que aqui se critica por uno que sea mas adecuado a las necesklades nacionales, a las
caracteristicas del Pals, a su experiencia histérica y @ su ldiosincrasia,

El molivo de analizar la inflacién obedece principaimente a que en una Economia como la
nuestra, ia evolucion de los precios esth directamente ligada (por causas estructuraies) o is tasa de
crecimiento del Producto; asi como por ser varisble determinante en la medicion del grado de
bienestar y distribucién del ingreso entre la poblacién, por lo que veremos que @l intento de
zradicaria  a través de la contraccion de la Demanda Agregada como kb considera ls politica
acondmica actual genera grandes e inimaginables grados de vuinersbilidad respecto ai exterior asi
como preocupantes dafios en ia estructure sociai de la Nacion.

Asl mismo, en esta tésis observaremos el desenvolvimiento de la economia mexicana
teniendo presente el papei que han jugado lss Finanzas Publicas, Is Plants industrist, e! Sistema
Bancario, ia Deuda Externa y el Tipo de Cambio en un contexto de desplazamiento del Sector
Real por el Seclor financiero a fo largo de los Ulimos sexenios, utllizando cuadros complementarios,
sin delenernos en comparaciones con paises de América Latina en lo referente a la distribucion del
mgresoy desarroilo regional.

La periodizacion del trabajo obedece a la comparacién que se desea expresar respecto 8
los beneficios observados con uns latente intervencidn del Estado en la Economia (Desarrolio
estabilizador) , al agotamiento de dicho modelo y @ gradual regreso a esquemas de mercado que
;& pensaban superados por ia revolucién keynesiana de los afos treinta, que apoyéndonos en los
siragos econdmicos contemporaneos, nas dard una vision imparciel que ayudard @ concluir que ol
modelo actual no es adecuado.
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Esle trabajo consta de 4 Capitulos ademds de esta Introduccidn y un apartado de
Conclusiones. El primer capitulo analiza las ralces histéricas del desequilibrio estructural (1958-
1976). El capllulo segundo revisa los elementos esenciales que dan lugar a la crisls actual, es
decir, su gestacion mas profunda (1976-1982) y su reestructuracion (1982-1988). El capltulo
rercero se remite al andlisis de la politica econdmica del sexenio 19881994 y por ultimo, el capltulo
suarto esludia 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 o que ya demostro ir en contra de los intereses de |a mayorla de la poblacién.

Esta tesis, busca analizar las fallas dal modelo Keynesiano en México para plantear su
reincorporacién principalmente por el pape! indispensatle de! gasto publico como motor reactivador
e |a crisis y de la asignacion directa del ahorro al sector productivo de la economia, motivo por el
cual a lo largo del contenido se hablark en términos keynasisnos, se retomard el anfoque
monetario de la Balanza de Pagos (sobre todo en los sexenios reclentes) y se dard una
interpretacion heterodoxe sobre el fenémeno inflacionario.

Asi mismo, considero que la Unica alternativa verdadera, es ia del cambio de rumbo, Ia de
replantear el modeio de politica econdmica aplicable a satisfacer las necesidades sociales del Pals
y no excluyenie como el actual, que se adoptd como una moda importada de paises del primer
mundo cuyo objetivo central es profundizer el grado de dependencia de los paises denominados
“Peritéricos”.
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CONFORMACION DEL DESEQUILIBRIO ESTRUCTURAL
1.1 DESARROLLO ESTABILIZADOR 1858-1970 (CONTEXTO GENERAL INFLACIONARIO)
114  OBJETIVOS Y ESTRATEGIA DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR

Para fines de los afios cincuenta, el crecimiento medio anual de! PIB real fue superior al
registrado en el periodo precedente y tendié 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 convertibilided y se mejor6 paulatinamente la participacion de los
sueldos y salarios en el ingreso nacional, sin olvidar que México reunia ya desde entonces
lementos condicionales de! subdesarolio: ingreso per cépita bajo, bajo nivel de industrializacion
{20%), baja productividad y exportaciones constituidas en un 70% por alimentos y materias primas.

Cabe recordar que el desequilibrio estructural consiste principaimente en la obsolescencia
de la planta de capital e infraestructura fisics , una distancia cada vez mayor entre los intensos
cambios tecnoldgicos en el mundo con respecto a ks de determinada region, desgaste de la
~apacidad financiera y de gestién de los goblemos, altos niveles de desempleo y subemplieo, y en
general un mal aprovechamiento de los recursos materiaies, humanos y financieros.

“TUADRO 1

—WGED TRe- T8 __

con deios del Sanco de hisico, SA.

* MILLONES DE PESOS DE 1980
**PIB SECTORIAL /MILES DE TRABAJADORES EN CADA SECTOR
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"Asimismo, en esta época el Estado cumplid su responsabilidad conforme a-las leyes
~asicas de la Nacion de promover y encauzar el desamolio econdmico. A través de instituciones
¢ promocion de crédito, seguridad social, contratos colectivos de trabajo, salarios minimos,
etroleo, energla eléctrica, ferrocarriles y fue alta la proporcién de actividades basicas conformando
1 estructura productiva en funcién de los intereses nacionales.’g/

La bolltica fiscal desempefid un papel importante para alentar el crecimiento econdémico
yyracias a una activa participacion de los gastos piblicos en la formacién de capital, sobre todo los
dingidos a obras publicas. No obstante, recordando que cuando el Estado dinamiza la coyuntura
jracias a gastos publicos suplementarios, debe financiarios, ya sea por medio de impuestos,
amision de empréstitos y demanda de moneda comespondiente al sistema bancario que origina una
2reacion monetaria. Tomando en cuenta que los bonos publicos tenlan muy bajo rendimiento y que
alralan muy poco a los inversionistas nacionales como extranjeros, sdlo quedaba recurir a is
creacién monetaria.

La politica econémica encarada a fines de los cincuents ers caracterizada por una
astructura productiva dindmics, pero en la cual is expansion de la demanda efectiva en ¢l periodo
previo habia llevado consigo un ciclo recurrente de inflacion-devaluacion, de ahl que la nueve
=strategia requerla dirigir selectivamente ei gasto como medida apropiada para encauzar o
»feclos estabilizadores del crecimiento.

La experiencia demostraba que, una vez iniciada la recuperacion en relacion con el lento
desarrollo de los 2 afios anteriores (1957 y 1958), las decisiones de inversion excederian el
volumen de ahomo voluntario. Esto habla dado (ugar al fendmano de shoiro forzoso pars
2stablecer el equilibrio de ahomo-inversién: consacuencia del proceso inflacién-devaluacién que,
uebido a ios cambios en los precios relativos de 08 bienes y servicios, mermd &l consumo real de
2§ sectores populares y regularmente fransfiere ese volumen no consumido a ios propietsrios de
s bienes de produccién. "La politica del desarrolio estabilzador descartaba a priori is generacion
ae ahorro inflacionario forzoso, por 1o que fue necesario actusr sobre ios slementos determinantes
Jel ahorro voluntario®. 3/ Los cuales esenciaiments son un mayor nivel de empleo y estabilidad de
PIecios.
2;0niz Mena Antonio. * €l desamolio Estabilizador” Trimestre econdmico . FCE.

! tdem
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En términos estrictamente productivos, el crecimiento econémico consiste en el aumento
sostenido de! volumen de Ja produccién por hombre ocupado; presuponiendo basicamente un
:acremento de i3 dotacién de capital que haga viable mejorar la productividad y el ingreso real de
as fuerzas de trabajo y mantener tasas adecuadas de utifidad.

112 ELAHORRO

Las demandas de inversion estdn constituidas teéricamente por tres categorias: La de
:aposicion para mantener el caplial, la destinada a existencias y la nueva de crecimiento. Ei
ingreso corriente cubre generaimente as dos primeras, pero es el crecimiento del ahorro para
financiar a inversién fija neta, (a que determina el ritmo del aumento del PiB.

Dado el nivel relativo de subdesarrolio en México la propension medida a ahorrar de Is
poblacion era reducida, ademas de que la influencia de la devaluacién de 1954 habia frenado
significativamente fa propension marginai 8 ahorrar (Incremento de ahomo por unidad de incremento
el ingreso nacional disponible); dicha propensién marginal se habla reducido de 1951 a 1958;
posteriormente, en 1959-1967 alcanzaria ef 21%, o8 decir de cada peso cerca de le cuara parte se
destinaba al ahorro.

La esirategia consistio en actuer sobre los factores econémicos que determinan el ahotro y
acoplar las medidas de politica para spresursr 8l proceso y reubicario, de donde se genera 8 donde
se uliliza, con el fin de lograr una asignacion eficiente de los recursos. Debia procederse de
manera coherente sobre las propensiones marginales a shorrar de (as empresas, los individuos y ef
Jobierno. Para elevar al maximo la nueve (nversion, se decidié aprovechar también la capacidad de
ndeudamiento extemo: la transferencia de ahorro del exterior,

Dado que en condiciones Inflacionarias fas ampresas y fos duefios de fos negocios af
obtener altas utiidades se benefician del ahoiro forzoso Impuesto a ia comunidad, en condicionss
de estahilidad era preciso reforzar los incentivos 8l shorro voluntario derivado de las utilidades
normaies. La tributacion deberia enfocarse a propiciar is reinversion de utilidades y dar incentivos a
tas inversiones mas productivas por medio de subsiiios y exenciones. Favorecer la reinversion de
difidades implica reducir 1a proporcion destinads a pago de dividendos; es decir, s8 debe
<onvencer a los inverslonistas de que las ganancias futuras del capital, af no ser gravadas, son més
atractivas que ios dividendos preuhm. (“En los individuos el ahorro voiuntario aumenta conforme
wrece el ingreso personai frente a expoclitim de lento sumento de precios y de mantenimiento de
1a paridad cambiaria”... recordando que cuando el ingreso aumenta, el consumo tota) crece pero no

i
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tanto como el ingreso... la definicion de ahorro es la diferencia entre el ingreso y el consumo como
:ensecuencia natural® 4/). Tenfa que actuarse sobre el destino del ahorro, ya que la etapa de
acion-devaluacion se utilizaba en buena medida con propésitos especulativos. Por otra parte,
..ara captar el volumen de ahorro existente y el nuevo por medios institucionales y poder transferiro
-osteriormente a las actividades productivas mas convenientes, era necesario que la tasa de
nterés real fuera atractiva.

Latasade interés real, por ser la resultante del nivel de la tasa nominal, de Ias expectativas
e crecimiento de los precios y del gravamen impositivo sobre el rendimlento de los valores, no
"acia aconsejable elevar la tasa nominal por sus efectos sobre la demanda de fondos de inversion.
..a confianza en la eslabilidad interna y extema se lograrla paulatinamente, pero se podla actuar de
ana vez sobre los impuestos. Por ello se decidié eximir a los rendimientos de valores de renta fija
nasta un cierto limita y gravar 'al minimo posible, con tasas ligeramente progresivas, los
-endimientos derivados de intereses mas altos. Los valores ofrecian también seguridad de compra
a la par para reforzar la confianza de los shorradores. De este modo también se contribula a captar
ahorro extemo, ya que existia un margen de interds atractivo respecto a las condiciones
ocrevalecientes en el mercado financiero de ios E.U.A._

Ei gobierno tenia que combinar la aproplacién de recursos reales no inflacionarios para
nacer frente a sus responsabilidades, con el propdsito de elevar la propensidn marginal a ahorrar
de las empresas y los individuos. Para logrario contaba con los impuestos y el endeudamiento e
cual implicaba el pago de Intereses, mientras que la administracion tributaria, para ser mejorada,
requeria mayores fondos.

1.1.3  FINANZAS PUBLICAS Y ENDEUDAMIENTO

En 1958 la deuda publica representa 10.2% del PiB. La capaciiad de endeudamiento era
jrande y permitfa amplitud de maniobra pars acoplar los distintos propdsites. El endeudamiento
terno se vincularia con el volumen de recursos que fuese favorable captar sin recurrir a emisiones
primanas de dinero que resultarlan contraproducentes. EI extemo aportaria fondos para el
financiamiento parcial de Inversiones necesarias en riesgo y ampliaria la oferta de divisas para
apoyar la paridad del tipo de camblo.

Hay que recordar que la capacidad de endeudamiento crece a medida que surten efecto
/ Keynes. JohnM. Teoria General de ke Ocupacion, ef interds y ol dinero. FCE, México 1992 p.63
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Los recursos externos canalizados al sistema productivo a través del efecto multiplicador
:¢ la inversion, lo que hace que después de clerto periodo los nuevos préstamos representen un

.;orcentaje inferior al que representan en un periodo de endeudamiento iniclal.

Por medio del encaje iegal, el gobierno obtendtla una proporcién adecuada de los ahorros
.analizados al sistema bancario privade, proporcidn determinada principalmente en funcion de las
aecesidades de incremento de la inversion publica. Los recursos reales (intemos y extermnos)
sbtenidos mediante la transferencia ai goblemno, financiarian a bajo costo el déficit del sector
aublico de acuerdo con los objetivas de la politica del desarrolio estabilizador, ya que en esas
rcunstancias el déficit no resultaria inflacionario.

E! papel que podria cubrit la tributacion en concordancia con la politica monetaria y
crediticia quedaba predeterminado: coadyuvaria @ |3 capitalizacién, generacion y caplacion de
ahorro voluntario, intemo y externo. La tributacidn se usaba con el fin de elevar la dotacion de
apilal por hombre ocupado y canalizar hacia actividades més productivas el incremento de ls
fuerza de trabajo. Las propdsitos -lambién fundsmentales- de equidad en los beneficios del
desarrolio, se lograrian por medio de ia orientacion del gasto piblico y con uns politics apropisda
de salarios reales, prestaciones y seguridad social. €n prevision del futuro, se iniciaria un proceso
permanente de reforma tributaria para subsanar paulstinamente deficiencias y conformar un marco
e accion que respondiera a jos camblos de estructura de ia economia nacional.

Durante este perlodo muchas actividades importantes en México no pagaban impuestos.
La agricultura estaba sujeta a trato preferenie y la organizads en ejidos quedaba éxents de
=ualquier gravamen, mientras que (as cooperativas de tods indole también gozaban de axenciones
especiales. Ef Estado vela reducida (a recaudacion impositiva efectiva, en virtud de los sacrificios
fiscales en ios que incuria deliberadaments para promover actividades del secior privado. En su
momenlo, las actividades mas importantes fusron la mineria, petroquimica e industria automotriz.

E! comercio exterior perdid participacidn en la oferta-demanda giobsl, ademds, al no
recurmir @ devaluaciones como mecsnismo de ajuste extemo y, por &l contrario, promover Ia
productividad y la oferta, ios gravémenes impositivos a la actividad Interna tuvieron que supi ia
perdida de importancia relativa de los originados en e comercio exterior. Los paises que atraviesan
sor pralongados perlodos de inflacidn, por leve que sea la progresividad del sistema tributario,
uenden a elevar la recaudacion mas rdpidamente que el ingreso nacional; pero ¢l poder de compra
1e es0s ingresos se ve mermado por el alza de precios. (Lo importante es (a proporcién de shorro
jubernamental en el producto bruto: nada se gana en términos de crecimiento si ia carga fiscal se

13



ompensa'o nulifica con la proporcion del gasto corriente en el valor agregado. En estas
neunstancias, desde una postura Neoclasica, la transferencia de ingresos por la via impositiva de
28 particulares al gobierno da como resultado una reduccién del coeficiente de ahorro global de la
:omunidad).

En México, el ahorro corriente del sector publico representé alrededor de 4.5% del PIB. La
arga fiscal de 13% se complementaba con los fondos no inflacionarios captados via el
zndeudamiento interno y externc. La polltica de desarrollo estabilizador busco elevar la tasa de
:recimiento y reducir significativamente el coeficiente de Inflacién.

114 DESARROLLO INDUSTRIAL, SISTEMA BANCARIO Y PRECIOS

El equilibrio real entre el volumen de bienes y servicios y la demanda de los mismos, se
Jesté desde etapas anteriores por medio del gasto publico en infraestructura e industrias basicas
we. por su largo perlodo de maduracion y por ser financiado en parte con incrementos de la oferta
monetaria, ocasiond en un principlo presiones Inflacionarias.

La pérdida en la contribucién relativa de las Importaciones de mercanclas obedece al
proceso de sustitucion. El elemento mas dindmico de la demanda globa! después del consumo fué
la inversién: de 1950 a 1958 apenas aumentd su participacién del 12 al 15%, pero en 1967 llegaba
a la del 18% del total.(ver cuadro 2)

En este periodo las exportaciones de bianes contribuyeron en menor medida a la expansién
ae la demanda real. A precios corrientes Ia reduccion es todavia mayor debido al aumento de los
orecios, lo cual acentué la orientacién de los recursos hacia el mercado interno y determiné una
enor recaudacién impositiva por este concepto.




! CUADRO 1

- COMPOSICION DE LA DEMANDA GLOBAL (1950-4970)

! MILLONES DE PESOS CORRIENTES

i % % %

\ INVERSION CONSUMO EXPORTACIONES DEMANDA TOTAL INVERSION CONSUMO EXPORTACIONES TOTAL

i 1950 5682 27706 7.5 50819 12 " U100

! {195t 1IN 4820 .93 64022 1?2 (4] 12 100

; LI AT 8,508 68,332 15 5] 2100

1983 941 53,703 8.3% 714% [t] % 12 100

: D194 12,659 61,788 11,887 031 15 ” 1100

i {1985 1598y 720% 15,404 103,090 18 0 15 100

‘ Prese 20081 s083s 16,548 "2 17 o “ 100
Tvsr more 9729 18715 134,002 % n 1210
t1958 21.535 106,878 15,044 143,287 1] ] 11 100

. f1ese 2201 1384 18,498 152,882 18 " 1100

! Do 30200 1200w (AT ] 171,547 " n 10 100!

1961 28616 137408 18,292 184314 18 1 10 10

i 1962 200M 88N 19.0% 107,024 18 % 0 10
Dy anasT 60809 21,50 218920 v n 0 100
| 1964 45600 190,843 2,081 260,400 18 1 100
Trses 49335 205,548 2,87 211,100 " 14 LT
{1966 57815 224419 2542 37,35 10 n ' 1™

W6 62618 248240 25,13 38,908 " ] 1™

L1968 68985 215837 2,208 asomn 1 " s 100
{1963 76128 305,812 32,708 40504 8 1 y 10
g 1970 81100 350228 “20 w8 " % 710
! FUENTE:  NsconsiF S\ Garencia 08 Estugos Finenciends, con debs del Ban
i de Mhaico

La reduccion en el coeficiente de infacion se generalizd en todos los sectores. Debe
destacarse la reduccion de los precios relativos de los energéticos y de los sefvicios
nroporcionados por el sector publico, ko cual es consecuencia de la decision de abastecer a la
economia de elementos basicos en cantidad suficiente y a precios bajos. El deterioro de los
precios de exportacidn se compensd en su efecto conjunto sobre la agricultura con e
zs(ablecimiento de precios de garantia intemos.
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La mayor contribucion relativa de 1a industria manufacturera, gracias a Ia flexibilidad de la
sfena agricola, es consecuencia de un proceso productivo que permitid atender necesidades de
:ensumo final e intermedio y de inversién, cuya satisfaccién requirié productos cada vez mds
:iaborados. Elincremento en la produccién de energéticos se debid a las grandes inversiones que
2! Estado realizd con el objeto de abastecer la creciente demanda generada principaimente por la

ndustria.

La absorcion de tecnologla se facilitd por la vinculacién con E.U.A. El mayor volumen
:estinado a la formacion de capital trajo una mejoria sensible de su productividad, segun la relacion
wroducto-capital. Lo que a su vez perpetuaba la dependencia tecnologica como razgo estructural de
-3 economlia mexicana.

Las razones que expiican la mejoria en la productividad del capital son de diversa indole.
£n un marco de generacion de economias extenas, la productividad es mds alta, de mayor
producto por unidad de mano de obra y de expansion regular de la demanda, por io cual aumenta la
confianza de los productores y se logra un uso més intenso de la capacidad Instalada. La
proporcién de la inversién en reposicién disminuia y con eilo dejaba un mayor margen para
myersion fija neta.

Los empresarios se beneficiaron con la reduccién en el precio relativo de ios insumos,
{ebido a la existencia de subsidio en la oferta agricols y de las importaciones baratas de materias
primas y productos intermedios.

La participacion relativa de! ahorro global en el PIB se elevo de 12.43% en 1850 a 13.14%
en 1969. A principios de los aflos cincuenta funcionaba ¢l mecanismo de financiamiento
wflacionario de ia inversion mediante el ahorro forzoso. Después de la devaluacion de 1954 el
coeficiente de ahorro u‘uubﬂizo respecto al ingreso, pero las perspectivas en los afios sigulentes,
aspeclalmente la reduccion de |a tasa real de crecimiento y la Inquietud sobre la balanza de pagos
ajaron de nuevoia propension a ahorrar, la marginal fue de .06 en 1955-1958.



CUADRO 3
RELACION AHORRO/P(B
1960-1970
PiBs PNB AHORRO RELACION
AMHORROPIS
PRECIOS DEPOSITOS
CORRIENTES BANCA
CENTRAL
1950 40,600 §,047.1000 0.1243
1954 62,300 $,672.0000 0.908%
182 §8.600 8,187.2000 0.4082
198 §8,400 £,840.0000 0.1171
1984 71,800 6,114.0000 01138
1988 67,300 10,020.2000 0.1148
1958 99,50 11,082.0000 0.1118
1987 114,200 12,387.6000 0.1083
1H 127,200 13,402.5000 0.1081
1999 136,200 18,089.4000 0.1108
1080 154,100 16,283.7000 0.1088
1081 183,000 17,048.0000 0.0
1982 177,500 19,080.0000 0.4120
1083 192200 23.214.6000 0.1208
19604 224,600 275008000 0.125%
194 242,100 30,450.4000 0.4268
1944 200,000 34,072.0000 01318
1967 08,37 37,000.2000 o921
144 339,148 42,760.2000 0.42¢1
149 374,900 49,201,7000 0.13%
1970 42,100 54,027.7000 o.2n
MAL}’%“!BDEPIMN.N DE DIC DE
CJ)
FUENTE: Nacionsl Financiers, S A. Gerencia de esiudios Financiercs, con
[ dotovdel o deibrico BA

A partir de 1959, la confianza en ia estabilidad intema y extema inducen paulatinamente a
elevar con regularidad el ahorro y destinario en proporcién creciente a la formacién de capitsl fijo,
ya fuera a través de! sistema bancario o directaments.

Los problemas de insuficiente desarrolio industrial, de bajo crecimiento de empleo junto 8
‘as constantes fluctuaciones de la economia mundial, como sintomas del desequiibrio estructural
Jbligaron al Estado a lener mayor injerencla en la estrategia de desarrolio. Se considerd sl sector
ndustrial como @ mejor opcidn para fograr un crecimiento més integrado y autosostenido que
priorizara el mercado interno, tanto para disminukr los problemas manifestados en el sacior extemo
cOmo para mejorar los niveles de vida de is poblacion. En este fapso se apoyt ef desarolio
industrial, hubo un mayor establecimiento de empresas piblicas, la politica de precios de garantis
e fos productos agricolas configuraba bajos costos de materias primas y de fuerza de trabsjo junto
an paliticas de subsidios y exenclones fiscales.

Como lo seftaia Arturo Huerta, *los gastos publicos no iban acompafiados de una politica
e ingresos capaz de financiarios. La politica de ingresos publicos se ha caracterizado por una



:;:aja captacion tributaria que ha determinado un rezago respecto a sus requerimientos financieros.
Tal situacion configurd déficits presupuestales que, al aumentar la demanda generan condiciones
1e rentabilidad y crecimiento para el sector privado, ain mayores que las que serian posibles en
:onaiciones de equilibrio fiscal.” §/

El Estado venia actuando tanto en funcion de impulsar Ia dinamica econémica como de
sontrarrestar los problemas productivos, financieros o de realizacion que se presentaban y que
endian a frenar dicha dindmica.

Una proporcion cada vez mas alta de recursos se canalizd al sistema bancario, debldo a
‘08 mecanismos apropiados de atraccion. Del total del ingreso nacional, los pasivos del sistema
bancario elevaron su proporcion de 28% en 1958 a 38% en 1958-1967 y a 43% en 1965-1967. De
@53 proporcion, los valores de renta fija fueron particularmente importantes en las sociedades
nnancieras y las hipotecarias privadas. Se inicié una politica que pretendié inducir el ahorro a largo
alazo y resto paulatinamente liquidez al sistema mediante la creacion de valores de renta fija con
plazos de vencimiento de diez aflos a tasas de interés mds atractivas.

El desarrollo estabilizador permitié 8l sistema bancario absorber una proporcion cada vez
mayor de ingreso nacional. Este proceso fue més dindmico que ia utilizecion de dichos recursos
ael sector privado, de tal suerte que e sector piblico, por medio del Banco de México, sproveché
2sta alternativa de financiamiento: utilizé 45% en promedio del financiamiento canaiizado por e
sistema bancario. Los fondos del sistema bancario se destinaron en su mayoria a ia industriay @ la
agricultura; se evitd canalizar cantidades excesivas al comercio y a operaciones no vinculadas con
1a inversion,

En io que respecta a la expansion del medio circulante, este correspondid a la del valor de
oienes y servicios. Ya que segln la Ecuacion de Fisher, I8 concordancia entre el coeficiente de
nflacién y la diferencia entre los coeficientes de disponibilidad de dinero no es exacta, debido a los
feclos de velocidad de circulacion del dinero; cuando el coeficiente de disponibiiidad nominal se
rastringe, aumenta (a velocidad de circulacion y viceversa.

“/Huerta Arturo *La economis mexicans.... Op cit'



En los perlodos 1850-1953 y 1955-1858 el coeficiente de disponibilidad nominal de dinero
e ferior a la unidad, lo cual reflejaba declsiones de controlar los incrementos del medio circulante
i fin de contrarrestar los incrementos de precios y restringir las actividades especulativas, en
parucular 1a compra de divisas.

A parti de 1959, fas causas de Ia variacin en el medio circulante fueran en lo fundamental
ie origen interno y han estado vinculadas con la expansién del valor de fa produccion. En los
weriodos anteriores, la reduccion de las reservas internacionales de divisas requirid que se
ampliaran los cauces Interos de expansion de la oferta monetaria. En los aflos posteriores a ia
tevaluacion de 1954, el superavit presupuestal derivado de los impuestos a la exportacion
sobrepasd el 35% e hizo posible restringir las causas intemas de expansién monetaria. Por ls
forma de financiar el déficit gubernamenta! durante el perlodo del desarolio estabilizador, no fue
necesaria la expansion primaria de dinero.

A lo largo de! periodo, el déficit del goblemo federal se financid en casi 80% con recursos
provenientes del crédito interno, es decir, por medio del ahorro voluntario de ios particulares
transferido por 1a via crediticia. El remanente provino de fondos extemos. Esto concuerda con las
zonsideraciones que se hicleron por la relacién produccion y dinero. El nivel del déficit fue
determinado por la expansién del gasto corriente, en particular tas transferencias.

E! rapido crecimiento de los gastos commientes ests vinculado con los aspecios cualitativos
i:romovidos por |a politica de desarrolio estabikzador, con ei fin de empezar a encarsr necesidades
acumuladas de educacidn y bienestar soclal. El énfasis en ei gasto corrients, hizo forzoso restringie
parte de los recursos dispenibies para formacién de capitsl del Gobiemo Federal, pero la inversion
del sector plblico en su conjunto elevd su participacion en el producto en 8% y representd en
promedio 41% de la formacion neta de capitsl fijo. De ésta, el ahorro cormients financid e 80%, y ol
endeudamiento neto et remanente; 26% el crédito inlemo y 14% el extemo. Por olrs pane, la
inversion publica desempefid un papel compensatorio en Ia inversion tolsl, particulsrments cuando
en 1961-1962, por razones @xtemas y sus fepercusionas intemas, of sactor privado frend su gasto.
A partir de 1965, se incorporaran al presupuesto los principales organismos y empresas del sector
publico, y se establecid un mecanismo razonable entre los productos de inversién y el valumen de
recursos disponibles.
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El endeudamiento interno y externo tuvo necesariamente un costo en funcion de los
aereses que fue preciso cubrir, pero este costo se compensd ampliamente con los beneficios
soctales derivados de un desarrolio econémico més rapido. La deuda publica aumentd en forma
preciable, pero también lo hizo fa dimension de la economia naclonal, lo que permiti¢ una
ampliacion continua de la capacidad de endeudamiento.

E) endeudamiento intemno representa una transferencla de recursos del sector privado al
sector publico. La deuda externa constituye una obligacion con el resto del mundo y debe pagarse
:on divisas extranjeras. Las inversiones en cada uno de los productos especificos se programaron

»ara que rindieran jo necesario, con el fin de cubrir el adeudo y que Ia tasa de ganancia general

superara la de interés def préstamo.

Se obtiene asi en conjunto el ahorro adicional indispensable para hacer frente a los
2ompromisos de la deuda. Otro habria sido el caso, 8! los fondos del exterior se hubleran destinado
a sufragar gastos corrientes o bien a inversiones no recuperables. Es consecuencia inevitable que
¢ endeudamiento eieva el servicio de la deuda a través del tiempo. Esto no quiere decir que e!
:ndeudamiento descapitalice a paises, sino que éstos lograron aumentar la deuda porque ias
Jisposiciones excedieron a las amortizaciones y se reglstrd un saido neto positivo. Por elio no se
puede plantear ia 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 desarrolio, y las
tivisas que se obtienen de los desembolsos de todos los créditos, se utllizan para pager
vencimientos acumufados. De hecho, ia salida de divisas corresponde exciusivamente ai pago de
ilereses.

En México, el pago de intereses de ia deuda extema representé en 1967 el 6.14% de los
ingresos de cuenta corriente de la balanza de pagos. Debe recordarse que el sector extemo ha
representado en nuestro Pals una proporcidn relativamente baja en la actividad econémica. Esto
1120 que I3 dependencia del exterior fuera reducida, en contraste con fo que ocurria en otfos paises
=n los que el sector extemo era mucho mas importante, aun cuando ei servicio de la deuda era
-2lativamente menor. El endeudamiento externo contribuyé a atenuar los efectos de a menor
inamica de ias exportaciones de mercancias y del deterioro de precios dei intercambio. De esta
manera, fue posible seguir manteniendo un nivel adecuado de importaciones y financiarias por
medio de fondos a largo plazo con tasas de interés relativamente bajas.
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Es muy importante utilizar los fondos externos con propésitos de crecimiento econdmico y
"0 de consumo cofriente ni mucho menos a pago de deuda. En tanto esto se cumpla, la capacidad
:¢ endeudamiento externo seguird amplidndose a medida que se acelere el proceso de desarrolio
=stabilizador y el ahorro externo continte apoyando el logro de un desarrollo real mas rapido y por
=nde sin comprometer la soberanla nacional.

115 ENDEUDAMIENTO CRECIENTE, TIPO DE CAMBIO Y CRECIMIENTO

El comportamiento del tipo de cambio durante los sesenta constituye una medida para
sontrarrestar el desequilibrio extemo de la economla mexicana, pero la experiencia demostrd que
sus efectos correctivos resultan transitorios y que a largo plazo tenlan consecuencias perjudiciales
sobre la distribucion dei ingreso. El crédito de México en los mercados financieros intemacionales
2n 1962-1963 facilité un flujo continuo de inversién extranjera directa.

La decision de realizar devaluaciones paulatinas y discretas ayudd a utilizar crédito extemno
3 largo plazo para complementar ios recursos del sector exporiador y diversificar las exportaciones
e bienes y servicios como a proseguir con la sustitucién de importaciones. La balanza de pagos
por las condiciones internas de la actividad econdémica, refleja la capacidad del sistema productivo
para abastecer la demanda externa y conseguir los recursos necesarios en divisas para pager las
mportaciones que inducen al deserrolio de la economla. También refleja a través de los pagos 8
zapital prestado o invertido directamente por extranjeros, el costo que implica desarrollarse més
rapidamente de lo que permiten los recursos generados Internamente.

El tipo de cambio fijo y la iibertad cambiaria fusron determinantes en el desempefio del
desarrolio estabilizador, se decidié no utilizar su modificacidn para intentar comegir ¢! desequilibrio
externo, sino mas bien hacer un llamado a ios capitales extemos (inversion y crédito) como fuente
de financiamiento del déficit en cuenta corriente de las balanza de pagos. En efecto, el déficit fue
linanciado con la inversién extranjera directa y con los créditos del exterior. La politica fiscal actud
aumentando el ahorro y la inversién, graclas @ subsidios, excenciones y bajas tarifas de bienes y
servicios publicos, juntando un papel como instrumento para alentar el ahorro y la inversién. Por
atro lado, 1as empresas plblicas deblan actuar en &l sentido de reducir los precios relativos de los
productos energéticos y los serviclos ofrecidos por el sector publico. Ademds, ia tasa de interés

<al fue alta para atraer fondos extranjeros.
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El mecanismo de aliento al ahorro y a la inversién del sector privado, gracias a los
subsidios y exenciones fiscales, onginé que el Estado tuviera que recurrir al endeudamiento interno,
y 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 expansion
pnmaria de moneda. Asl, la masa monetaria sélo aumenté entre 1856 y 1970 en 10.5% contra
17 7% de 1940-1955.

En efecto, comparando el final de los afios cincuenta la deuda publica exterior tendié a
aumentar, lo que termind por convertirla en ¢! mecanismo de ajuste mas importante gracias al cual,
&l gobierno intentd hacer frente a los desequilibrios financieros (gasto plblico y balanza de pagos),
sin implementar estrategias alternativas para superarios, tales como la reforma fiscal o el control de
:ambios. La deuda fiscal es considerada como una via més ficil y menos peligrosa que una
ievaluacion, una fuerte creacién monetaria, la disminucion de! gasto publico, la reforma fiscal, of
control de cambios o cualquier otro mecanismo que pudiera modificar el equilibrio de fuerzas
sociales y politicas de! Pais. En tal virtud, en 1970 comenzarian a marcarse las tendencias que
:aracterizan la deuda exterior mexicana: la deuda exterior adquiere un caréicter mucho mas
privado, & medida que los créditos privados se vuslven més importantes que los créditos publicos;
los créditos bancarios superan a los de proveodore'u y predominan sobre todas las formas de
contrato privado. Finalmente, son los acreedores de Estados Unidos los que cobran cada vez mas
mportancia.  Asl, México se volverd cada vez mas un deudor de los bancos privados
nurieamericanos. E! recurso a la deuda externa para financiar el déficit de la cuenta corriente
=omenz6é 3 plantear un nuevo probliema; el sefvicio de la deuda, que en 1970 asciende a 23.6% de
‘a5 exportaciones de bienes y servicios.

“La politica economica actud en e sentido propuesto por la Comisién Econdémica pars
América Latina, mediante la orientacion de la industrializacidn hacla un mercado intemo cercado,
gracias a medidas proteccionistas como las tarifas aduanales y el control cuantitativo de las
wnportaciones.” 6/

La politica econdémica de! desarrolio estabilizador, al utilizar enormes concesiones
impositivas y las transferencias de las empresas estatales, provoco que el déficit del gobiemo fiscal
e multiplicara inexorablemente.

3 ¢ Huerta Gonzalez, Arturo. La Economia mexicana...Op cit. p.21
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Desde siempre se ha establecido una estrecha relacidn financiera y crediticia acentuada
or el diferencial real de intereses en México que ha propiciado 1a absorcidn de capitales, la
wnculacion del délar ha condicionado mantener en todo momento {a libre convertibilidad del peso;
-+ control de cambios habla sido inmanejable.

En México fos precios aumentaron al principlo con mayor liguidez, pero posteriormente
nubo mayor concordancia en los respectivos coeficientes da inflacion. Desde 1961, la politica
:conomica de E.U.A. habla hecho viable un periodo prolongado de cabal aprovechamisnto det
potencial de crecimiento de ese pais, lo cual sin duda facilitd nuestro desatrolio estabilizador. Por
otro lado, l0s efectos transitorios de las devaluaciones beneficiaron al sactor exportador 8l elevarse
« valor en pesos det volumen vendido, pero actuaron en desacuerdo con el resto de ia comunidad
vor la elevacion indiscriminada de los precios intemos y de las importaciones.

La politica de! desarrolio estabilizador tendid a promover ias exportaciones de bienes y
servicios mediante incrementos de la oferta y de la productividad; la sustitucidn de importaciones
fue abordada por medio de gravamenes arancelerios y iicencias selectives. E! Turismo tuvo una
participacion promedio en de 1950-1969 de! 12.3% en @ sector extemo. La sustitucidn de
mercancias importadas se reaiizd con mayor intensidad en ios bienes de consumo. En la
actualidad, este proceso ha determinado una estructura de importaciones que comesponde al
proceso de industrializacién y capitalizacidn del Pais. En 1967, los bienes de produccion importados
nablan representado 84% del total de mercancias: 38% maquinaria, 46% bienes intermedios y
consumo 16%.
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Debido a que el contenido importado del consumo es tan bajo, cualquier decision de
frenarlo afectaria directamente al proceso de formacién de capital y del crecimiento de la
produccion: el contenido Importado de la Inversién era de 27.5% y ef de la demanda Intermedia
5.8%.

Es importante recordar que el tipo de cambio se mantuvo durante 15 afios en condiciones
ae libre convertibilidad y que el nivel de las reservas intemacionales fue cada vez mayor. La
solidez del peso mexicano se manifestd también en el hecho de que en varias ocasiones fue
.tilizada por el FMI para apoyar otras monedas.

11.6  AGOTAMIENTO DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR

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

Asl, ..."desde la devaluacion de 1954 el tipo de cambio del peso respecto del ddlar pasd de
165 a 12.5 y se mantuvo en este nivei durante 22 aflos. Aquella devaluacién habla sido precipitada
izor un aumento de los gastos publicos, que fueron financiados por ¢l Banco de México, Institucion
que siguiendo una légica de Intervencién estatsl, pretendla contrarrestar el freno de la actividad
2conomica ocasionado por |a recesion de E.U.A, tras el fin de la guerra de Cores. * 7/

* 1 Guillen Romo Hector, Origenes de Ia Crisis en México. 1940-1982. Ediciones Era, 1990 pp.25y 26
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Los gastos generados por el programa de industrializacion del Estado y por las diferentes
abras publicas vinculadas con este programa, fueron cubiertos con financiamiento deficitario.

Crecimiento, inflacién y desequilibrio externo fueron los hechos caracteristicos de esta
~paca. Desde luego esto generd una importante polémica en relacion a las causas de la Inflacion y
‘el desequilibrio externo y, por tanto, de la utilizacion de la devaluacion como mecanismo corrector
<el desequilibrio, frente a los andlisis convenclonales que ponian el acento en el vinculo déficit
presupuestal-infiacion mas alta respecto a la de E.U.A., sobrevaluacion del tipo de cambio con
desequilibrio externo,

En México fa preslén fundamental provino de la incapacidad de las exportaciones para
aumentar a la misma velocidad que la economia interna junto con un nivel creciente de
Importaciones. Esto provoct desequilibrios en (a balanza de pagos y las devaluaclones sucesives
con cambios en el nivel de precios. En el largo plazo casi no ha habido presidn fundamentsi,
surgida de inelasticidad de la produccion agricola.

Por lo que toca a los mecanismos de propagacion, i més fuerte ha sido ol mecanismo de
reajuste de precios y de ingresos, debido al aito grado de monopolio que existe en la economis
mexicana, el cual permite a los empresarios repercutir sobre los precios de las mercancias y
servicios ante cualquier aumento de costos. Este no fue el caso para los asalarisdos, de tal suerte
que esta época se caracterizo por no resolver del todo |8 creciente desiguaidad en la distribucion de
05 INgresos.

“El desequilibrio externo puede tener tres causas: Un desequilibrio de precios que existe
cuando un pais tiene un nivel muy elevado de precios, resutado de una inflacion intermna que
provoca una sobrevaiuacion de su moneds, lo que desalients ias exportaciones y siienta les
importaciones; el desequilibrio estructural que exists cuando los renglones importantes del activo de
ia balanza de pagos se reducen por razonss independientes de! nivel de precios, 0 cuando
renglones del pasivo aumentsn también por razones independientes del nivel de precios; y o
desequilibrio de inversidn que existe cusndo la demanda efectiva intemna de bienes de inversion
supera al ahorro nacional.” 8/

Ei problema que se presenta en una economis Gue acaba de comenzar su proceso de
crecimiento @s que, por un lado, las importaciones tienen una tendencia 8 crecer mas ripidamente
que ¢l ingreso nacional. Por tanto, hay que explicar i desequilibrio externo tanto del lado de las
importaciones como de las exportaciones.

3 /Guilién Romo Héctor Op . Citp. 32
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Una economla subdesarrollada tiene un déficit crénico en fa cuenta corriente de la balanza
1e pagos, el cual serla estructural en el sentido de ser un desajuste que no podria ser colmado por

4 juego espontaneo de las fuerzas del mercado. Ni la hipotesis de sobrevaluacién de precios y

.ostos, ni la de un exceso de inversién sobre el ahorro son suficientes para explicar el desequilibrio

=xtefno, por lo que su origen debe ser buscado en las propias transformaciones estructurales que

:onstituyen e! desarrollo econdmico.

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

1.378.6 millones de ddlares.

Si se juzga el modelo de desarrolio estabilizador con respecto a sus objetivos, se puede
fecir que éste tuvo clerto éxito, ya que se dio un importante crecimiento econémico con estabilidad
1@ precios y constancia del tipo de cambio. Sin embargo, en el dmbito financiero se pudieron
:cnstatar ya dos tipos de desequilibrios: el de cuenta corriente y el déficit del sector publico, los
suales solo eran la manifestacion de grandes desequilibrios que estaban acentuandose en el sector
‘2al de 'a economla. El analisis posterior de estos desequilibrios, mostrard que este modelo fue
:eficiente por proteger indiscriminadamente a ia clase capitalista, por no lograr el permanente y
-quilibrado desarrolio y ser |8 causa de profundas anomalias que lievaron a la desestabiiizacion del
sistema econdmico. Esta problemdtica puso al orden de! dia en México la cuestién de un cambio
+n la orientacién de la politica econdmica al comenzar los afios setenta.

1.2 UNMODELO FALLIDO; EL DESARROLLO COMPARTIDO (1970-1976)

1.2.1 DINAMICA INDUSTRIAL 1970-197¢

Autores como Carios Tello sefialan que ios afios setenta se caracterizan por agrupar una
serie de contrastes en la estructura productiva de! pais, principaimente ai ponerse en practica una
stratégia de crecimiento econémico que garantizara condiciones de rentabiiided a! sector privado
) traves de una alta integracion con las economias desarrolladas y buscdndose también atender a
.05 sectores de menor rentabilidad (pero de gran sentido social) y poca perspectiva de crecimiento.

La dinamica industrial de este periodo se destaca por *las condiciones productivas internas
+ 12 situacion econdmica internacional 1as que posibilitaron [a estabilided de precios, la de ia tasa de
nterés y la de tipo de cambio en la economia y no la politica estabilizedora en si. Destaca la
sstructura de la inversién publica que privilegia al sector industrial en detrimento del sector agricola,
asi como la politica de preclos relativos en favor da la industria. La politica de proteccion al
nercado interno tiene un cardcter diferenciado, ya que no se aplica a los bienes de capita!
juedando practicamente exentos de tarifas arancelarias.
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Con ello se facilitaba el acceso a la importacion de tales bienes, lo cual permitia trabajar
zon altos niveles de productividad y reducir costos de produccion para alentar ia inversion y el
srecimiento industrial. Junto a ello estd el papel que desempefia la politica de tipo de camblo de
sobrevaluacidn, en abaratar el costo de importaciones y asl el capital invertido configurando
nejores condiciones de rentabllidad. Ello incidié en la estructura productiva en favor de los bienes
‘e consumo que ofrecian ganancias mas seguras en detrimento de la produccion de bienes de
:apital, ya que al no existir proteccion del mercado en tales bienes, las importaciones
1esestimulaban la fabricacién interna”, 9/

Como ya ha sido visto en la década de ios cincuentas y sesentas, a pesar dei proceso
sustitutivo de importaciones, la industrializacién en México se conformé gradualmente como una
funcién de crecientes montos de capital extemo, ko cual impulsa a su vez ¢l nivel de desarrolio
-nterno. “Ademds, de la politica industrial, destaca el estimulo a la inversién extranjera directa ante
:a necesidad imperiosa de los distintos gobiernos para industrializar al Pais, sin que ello fuera
scompafiado de una delimitacion de la expansién y ubicacién de tales empresas.” 10/

Asimismo, cabe recordar que la industrializacién de los paises no desarroliados esté ligada
4 1a oferta de tecnologia de los palses exportadores de capital, lo que en forma gradual origina un
Jrado de dependencia interminable asi como un creciente déficit comercial externo, generandose
también altos niveles de monopolio y poca absorcion de mano de obra, dada la intensidad de
Capital de Ia Tecnologia importada.

Después de 1970, las bases de industrializacién (acumulacidn) comienzan a deteriorarse,
.a tasa media anual de la produccién agricola que habla sido de 6.2 entre 1960-1965, cae a 1.02 de
1965 a 1970, para volver a caer a lo largo del sexenio a .58%.

En sentido estricto, encontramos una reduccién de la Agricultura como porcentaje de! PIB
1e 12.8 2 9.96 % entre 1970 y 1876, En 1973 todos los precios de garantla casl se duplicaron en
menos de 2 afos y por ende ss aumentd ¢! costo de la vida desde ese afio. Es asi como aparecid
ael lado del sector agricola la presién inflacionaria basica pudiéndose pensar que la inflacion de la
jrimera parte de los setenta cbedecs a.

Larigidez de la Oferta de alimentos, y la politica monetaria restrictiva (principaimente entre
1970 y 1972) originaron  profundos desequilibrios en el sistema econdmico, y alnque esto
contradecla el discurso oficial, existia una fuerte dependencia con el exterior (originando aumento
de precios via inflacidn importads) através de los crecientes vinculos del sistema financlero
mexicano con el sistema (nternacional.

#/ Guillén Rome Héctor Op . Cit pp.28-29
19 Hibidem p.30
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"La crisis del sector agricola y una fuerte inflacion fueron el teldn de fondo de un cuasi
#stancamiento de la inversion privada que caracterizé a la mayor parte de la década de los setenta,
ademas de que la casi total ausencia de la inversién privada fue compensada con inversion publica,
i@ tal suerte que las fuerzas del estancamiento fueron temporalmente vencidas.” 11/

Por otra parte, dados los niveles de monopolio en la Produccién y e alto control alcanzado
.or un grupo de empresas que generaban el grueso de la produccién y la formacién de capital, las
»equenas empresas fueron desplazadas reflejandose en la inversion privada que venla creciendo @
un ntmo decrececiente desde los sesenta y dando paso a la crisis del sexenio.

Factores como el desarrolio de la estructura productiva mds integrada a nivel intemo y con
capacidad de exportacion que pudieran crecer endégenamente, no constitulan una alternativa
rentable de inversién ya que la gran disponibilidad de financiamiento externo a bajas tasaa de
nteres y con un tipo de camblo sobrevaluado contribulan a que los sectores no exportadorea y
nas integrados tecnolégica y comercialmente ofrecian mejores condiciones de rentabilidad y
srecimiento.

“Paralelamente a las politicas presentes, en los planes y programas actuaron otras que
contrarrestaron en gran medids ios objetivos propuestos, como es el caso de la politica de
liberalizacién del comerclo exterior, la cual actué en detrimento del avance de fa industrializacidn y
del crecimiento interindustrial coherente que los planes persegulan, Tales elementos
svidenciaban los limites de estos planes para el logro de sus objetivos.” 12/

11: Guillén Romo Héctor, Origenes defa ... Op. Cit. pag. 103

12/ Ibidem
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1.2.2 EL PAPEL DE LA INVERSION GUBERNAMENTAL 1970-1976

Inicialmente en este sexenio los periodos de crecimiento productivo, no se tradujeron en
seficits publicos creclentes, pero en la medida en que la dindmica econdmica no generd del todo
:ondiciones productivas, financieras y de demanda capaces de configurar niveles de rentabilidad
»ara dar un crecimiento endogeno en forma sostenlda, se incurrié en déficit piblico para compensar
as caldas ciclicas de la Economla, de ahi que la intervencion estatal haya incidido sobre la
1emanda global y sobre a oferta con objeto de evitar problemas que frenaran la actividad
=condmica.

Economistas convencionales han escrito que en México, sobre todo en la mitad de los
setentas existio una utilizacion excesiva de la politica de gasto publico basdndose en el
nnanciamiento directo de la banca central originando un proceso inflacionario de causa 100 %
monetaria. :

La disponibilidad de moneda podia frenar la tasa de inversion y de crecimiento del
producto, lo cual provocéd el recurso creciente a crédito extemo, lo que financieramente logré un
mvel de desarrollo de este acorde con la fase de acumulacién intensiva ya que el ahorro privado
liuctuaria hacia finales de los setentas en tomo al 16-18% del PIB, nivel suficiente para financiar
con recursos internos en un 80% !a inversion bruta fija, jo que hizo contratar un 20 % promedio de
financiamiento extemo.

El aumento de las tasas de interés reales contribuyd a elevar el ahorro y desarrollar e!
credito para la produccién y circulacion, pero a su vez incrementd los costos financieros de las
empresas y disminuyé (3 ganancia empresarial io que beneficié primordiaimente a la fraccion de
capital que controlaba bancos e industrias en forma paralela.

Detras de este proceso de expansion del crédito que sustentaba e! perfil keynesiano de la
politica econdmica, se descuidaron variables como La disminucién en la tasa de ahorro y el llamado
reciclaje de fondos petroleros, lo que disfrazé esta contradiccion y dio espacio a expandir ef crédito
<n forma peligrosa, es decir, la abundancla temporal de liquidez Intemacional asociada con e!
reciclaje contribuy6 a que las tasas de interés llegaran a ser muy bajas, alentando a su vez aun
mayor endeudamiento mundial.
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1.2.3 PAPEL DE LAS FINANZAS PUBLICAS 1970-1976

En este periodo se da una moderacion del crecimiento y una aceleracién de (a inflacion
scentuandose desequilibrios como el déficit del sector ptiblico y el de la cuenta corriente de la
iialanza de Pagos. La situacion financlera del Sector Publico se degrado fuertemente a lo largo del
sexenio y su déficit representd en promedio 5.6 del PIB asi como (3 deuda extema representaba ef
11% en promedio del financlamiento del Sector Publico.

“Sin déficit publico creciente, se hubiese prolongado la atonia manifiesta en 1971 y no se
ubieran aumentado el empleo y los salarios reales. La inflacion y los problemas en el sector
axterno se manifestarian como consecuencia de la escasez productiva que habis prevalecido. En
onsecuencia, no es el déficit publico en si o que genera problemas econdmicos, sino que éstos
son resuitado de las caracteristicas de funcionsmiento del sistema. Los desequilibrios inter e
Mirasectoriales que predominan en la economia jumo con i bajo crecimiento de la productivided,
aan impedido mantener una dindmica sostenida endégenamente y 8 su vez, no han generado las
divisas suficientes para financiar los requerimientos de importaciones necesarias para contramestar
ias deficiencias intemas y asl lograr dicha dindmica en forma sostanida”. 1Y

El crecimiento de la deuda publica extema fus particulsrments importants entre 1071 y
1976, En efecto, su tasa de crecimiento medio snusl fue de 29.8%, pasando de un monto de
4.545.8 millones de délares en 1971 (12.6% del PIB) 8 19,600.2 miliones en 1976 (24.7% del PiB).
La mayor parte de la deuda fue @ mas de un aflo. "La opcidn de recurrir ol endeudsmiento externo
para sostener el crecimiento econdmico se volvid cada vez mas clara, sobre todo después da 1973,
Esta opcion pudo ser impiementsda gracias 8 los recursos disponibles en e mercado

norteamericang de capitales y en los mercados europecs tras el primer choque patrolero de 1973.°
LY ‘

En 1972 se puso en marcha la estrategia de gasto publico elevado, y en ese mismo sfc se
observo su incremento. Tenia como fin arrastrar 8 18 inversion privada y creer un efecto expansivo
fundado sobre [a igica del efecto multiphicador del gasto publico, esperando prorroger la duracion
Jel ciclo de crecimiento econémico bajo ia expectatva de un nivel de actividad crecients que
jenerarla una corriente mds elevada de ingresos fiscales. Esto tuvo relativo éxito en 1972-1973,
pues el PIB crecié a una tasa de 7.2% y 7.5%, insinubndose una reactivacion de tipo general. Sin
smbargo, en 1974 la fuerte disminucion de! gasto piblico ocasiond una bajs en la tasa de
crecimiento que coincidid con la recuperacion de la inversion privada y marcd una tendencia
wreversibie hacia (a crisis de 1976, pese 8 que ol incremento de la inversion publica voivid a ser
2xplosivo al siguiente afto, estableciando un nuevo récord.

12 (Guilién Romo Hector. Origenes de la crisie... 0p. CR. P 49
14/ Ibidem
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La intervencién del Estado en la economla se incrementd durante el perlodo 1972-1976,
inte 1a inviabilidad de que la sola accién del sector privado mantuviera ritmos de crecimiento de la
sconomia. Ante las desproporciones crecientes entre la capacidad productiva y la demanda, se
srocedid a aumentar el gasto publico deficitario para generar demanda adicional y crear
:ondiciones de realizacion rentables para alentar el crecimiento de la Inversién privada. El aumento
1e la demanda generada por el gasto publico, se dio tanto por el incremento de la inversion como
por los gastos corrientes. La primera impacta directamente sobre la capacidad productiva, la
seneracién de empleos y la demanda de insumos productivos. Los gastos corrientes
ncrementaron la demanda a través de las erogaciones salariales de ios servicios publicos y de los
jastos administrativos y operaciones de dicho sector. La generacién de demanda adicional,

-permitid contrarrestar el menor efecto multiplicador debido ai alto coeficiente importado de la

aversion.

La funcidn del déficit piblico de tratar de mantener los ritmos de dinémica econémica en un
:ontexto de bajo crecimiento de la productivided y la inversion privada, junto a una estructure
productiva insuficientemente Integrada internaments, terminaron asgudizando los problemas
manifiestos en la inflacion y el déficit del sector externo crecientes. Estos nulificaron la persecucion
de objetivos dinamizadores y distributivos que persegula ia politica de desarrolio compartido,
vigente de 1972 a 1976, basada en un alto crecimiento de! gasto publico.

Se evidencla as! que los efectos del déficit publico sobre la activided econdmica no sdlo
dependen de su magnitud y financiamiento, sino también de su orientacion y de la situacidn y
:aracterislicas productivas del Pels, as/ como el de la reaccién que tenga el sector privado. El
1eficit publico no logré un crecimiento acelerado y sostenido de a economia en el periodo 1972-
1976, ya que no alenud las desiguaidades productivas de la economia, lo cual, junto con la
disminucion del crecimionto de la productividad, repercutié en inflacion y en aumento de! déficit del
sector externo. Ello generd expectativas pesimistas sobre la activided econdémica que
desestimularon el crecimiento de la inversion privada.

Fue en tal contexto productivo y financiero que e! Incremento del déficit piblico se tradujo
an aumento de imporiaciones, en déficit comercial externo y en mayores niveies de endeudamiento
axterno. "No es ef déficit publico en s! i cuipable de los problemas de la balanza de pagos, sino
que ello depende del uso y ia canalizacion que tenga el gasto, as! como de la capacided de
respuesta de los sectores productivos Intemos frente a la mayor demanda originada.® 1§/

15/ Guitién Romo Hector. Origenes de ia crisle... op. Cit
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1.2.4 PRECIOS, SALARIOS Y TiPO DE CAMBIO 1970-1878

La relacion entre los precios mexicanos y de los de Estados Unidos pas6 de 1 en 1956 a
1258 en 1975. A simple vista se observa que esta diferencia entre la tasa de interés de los dos
saises. seguramente actud en el sentido de aumentar la sobrevaluacion del peso respecto del
a0lar. “En este contexto de freno del crecimiento, acentuacion de la inflacion, crecimiento del déficit
ae 1a balanza de pagos y de la deuda, es como se gestd que a fin de sexenlo, por primera vez en
22 afios se optara por una devaluacion, con el afén de comegir el desequilibrio exterior, asl,
Meéxico abandonaba el tipo de cambio fijo y adoptaba e! sistema de flotacion controlada.” 18/

Si comparamos que entre 1954 y 1970 ol nivel de precios mexicanos en pesos fue
relativamente estable y los controles de cambios y otrss restricciones no fueron apiicados,
abservamos que de 1971 a 1976 el gobiemo i una tasa de crecimiento de la masa monetaria de
origen interno mucho mas elevada.

El recurso a las reservas de dolares para volver a8 comprar los pesos excedentes creados
en el interior no pudo compensar este crecimiento, de lo que se derivé un desplome del valor del
peso a 24 por dolar en 1976, una aita inflacion inteme y |a instalacion temporal del control de
:ambios.

En una economila con tipo de cambio fijo y Hbre convertibilidad, @l financiamiento del défick
presupuestal basado en la maquina emisora de biletes, produjo un exceso de pesos que vis
:nflacién se tradujo en un déficit de |a balanza de pegos que origind una pévdida de reservas de
cambio cuyos resultados fueron la crisis y la devaluacién, lo que penmite corroborar la idea de que
debe haber coherencia entre (a politica monetaria y la poiitica de cambios.

1.2.5 DEUDA, BALANZA EXTERNA Y ACUERDOS DE REESTRUCTURACION CON EL F,
1970-1876

Desde la década de ks sesenta, México se habla convertido en gran Importador de
1:apitales, proceso que permitio superar en gran parie las dificuitades inicisies que piantesban s
distintas fases de acumulacién por las que passba ol pais. Entrada la década de ios setents, ol
proceso de endeudamiento se intensificd ain més, dado el giro de s politica del Estado mexicano
hacia un keynesianismo muy particular, y en genersi, hacia un mayor grado de participacién y
control de la Economla por & Goblerno.

15/ ibidem pp. §1-53
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Las transformaciones estructurales de la economlia mundial, constitulan la base material
para que el aumento de la demanda resultante del crédito y del gasto publico deficitario no operara
simplemente como un medio de activar la inflacion, sino también como un estimulo adicional al
aumento de la produccién.

Concluida la primera parte de los setenta, la politica expansionista enfrentaba crecientes
Jresiones en un momento en el que se desvanecian las posibllidades de mayor endeudamiento,
sobre todo por la recesion del comercio mundial en 1975, que a la vista de los banqueros
‘nlernacionales estaba provocando una calda muy peligrosa de la capacidad de pago de los palses
andeudados. Esto planteaba la inminencia de un fuerte Impacto recesivo que mermarla la afluencia
e nuevos empréstitos, asl como la relativa dificultad para lograr una raactivacion rapida por la
-326n de que el sobreendeudamiento y el desgaste de los instrumentos tipicamente Inflacionarios
pareclan bloquear el uso expansionista de éstos. Como consecuencia de ambos factores, no tardd
¢n generarse una ola de panico hacla mediados de 1976: la fuga de capitales, (a especulacién y la
amenaza de quiebra bancaria tomaron una proporcién insospechada y ante al peligro de mayores
retiros, el Banco de México tuvo que aportar una linea especial de crédito de 12 mil millones de
délares, a fin de evitar un colapso del sistema bancarios nacional. Con esos alcances, pusde
Jecirse que hablan irumpido parcialmenta ios elementos de la crisis financiera que harian estragos
en 1982, con su secuela de bancarrota de las finsnzas piblicas y nacionsiizacion da la banca.

En los afos sesenta el financiamiento concedido habla crecido 13.2% promedio snual;, en
cambio, en el periodo 1970-1978 sélo aumentd 2.2% promedio anual, contribuyendo al menor
crecimiento de la inversion privada, 8 pesar de la tasa de interés real negativa.

El rigor de la crisls econdmica de 1976 y |a ola de panico financiero, forzaron la aplicacion
3e un estricto programa de reordenacién econdmica recomendado por ¢l FMi y of Departamento del
Tesoro de los Estados Unidos, que intentaba combalir ia crisis fiscal heredada del periodo de
expansionismo [nflacionario de 1972-1978. Con el ajusite de precios y tarifss de los servicios
publicos y 1a aplicacion de nuevos impuestos, se iogrd elevar apreciablemente al ahorro del sactor
publico (de 2.6% del PIB en 1076 a 3.1% an 1977). Se adoptaron también medidas monetsrias
para alentar el ahorro privado y la activided bancaria; se redujo of encaje legal, se aminoraron iss
restricciones cuantitativas a las Importaciones sustituyendo las licencias de Importacion por
aranceles; [a lasa de emision monetaria se redujo @ 10% anual. Paralelaments se atacd la
escalada inflacionaria medianta un programa da control salsrial y de precios de algunos productos
hasicos.

Por tanto, todo estaba encaminado & racionalizer el funcicnamiento del sistema para crear
condiciones favorables al proceso de acumulacién, y para lograro y obtener ayuda financiera
externa para encarar la crisls, se procedic a modificar la politica econdmica que venla
prevaleciendo. Asl, al firmarse en Agosto de 1978 una carta de Intencidn con ¢l FMI, en la que se
delineaba a politica a seguir. Lo que astaba en el centro de /as medidas acordadas con el Fondo,
13 la necesidad de raclonalizar la intervencién del Estado.
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Se privilegiaron los mecanismos y fuerzas del mercado en la regulacion y reestructuracién
e la actividad econdmica. Serian éstos los que impuisarian y obligarian a la readecuacion de ios
procesos para aumentar fa productividad, asi como para lograr condiciones financieras intemas que
permitieran encarar los desequilibrios econdmicos y disminuir la dependencia financiera del
2xterior.

Después de la devaluacion de 1976, pars tener acceso al financiamiento del FMI, el
gobierno mexicano se vio obligado @ firmar un acuerdo de estabilizacién por un periodo de tres
afos. Las politicas de establlizacién aconsejadas por el FMi encuentran su fundamento en la teoria
ortodoxa de ia balanza de pagos, en las que para ajustar ef déficit exterior ia devaluacion debe ser
acompafiada de una politica de reduccidn de ls demanda globai, de una sperturs total del comercio
axterior y del libre movimiento de los precios segun las leyes del mercado. * En esta perspectiva,
los expertos del FMI procedieron a un diagnéstico de ia economia mexicana y halisron un proceso
inflacionario provocado por un exceso de demands, rasutado de fuertes gastos publicos y de
aumentos de salarios que hablan conducido a la devaluacion del peso.* 17/

Los objetivos impuesios apuntabsn sobre todo a Ia reduccion del déficit del sector publico,
la limitacién del endeudamiento externo, |a elevacion de! precio de los bienes y servicios publicos, le
limitacion del crecimiento del empleo, ia apertura de le economie hacia ol exterior y la represion de
los aumentos saleriales. *Concretamenta, el déficit del sector publico deberie representsr en 1878
menas de 5.5% dei PIB y no debla superar 90 mil millones de pesos ol 31 de Diciembre de 1977, &
crecimiento de la deuda extemna no deberia de ser de més de 3 mil millones de dolares; el empleo
total del sector publico no deberla eumentsr en 1877 mée de 2%; el nivel de las tarifas aduanaies
deberfa ser reducido y el sistema de servicios previos de importacion deberia ser racionaiizado.’
18/

El conjunto de las medidas promovie ia ausencia de control de cambios y el conirol do
crecimiento de la masa monetaria constituian la terapla propuesta por el FMI para volver a colocar 8
la economia mexicane sobra bases ‘sanass’. De hecho, se trataba de las tipicas medides
propuestas por los monetaristas para superar las crisis y la inflacion. estricto respeto de le
ortodoxia financiera, una politica monetaria restrictiva y total confianza en el funcionamiento de una
economla de mercado.

La poiltica de saneamiento financiero de las empresas publicas, ia de exenciones
tributarias, ia de subsidios y la de precios y tarifas estaban dirigidas a corregir las finenzas piblices,
mismas que estaban comprendidas en el paquete de poiiticas acordadss con el FMi en 1976. E
déficit publico refleja una gran transferencia de recursos hacia &t sector privedo por ¢l mecanismo
de subsidios, apoyos tributarios y por ¢! mayor gasto publico, y cuyo propdsito era generer
condiciones de rentabilidad para Impulsar la dinémica de acumulacién de capitai en el Palis.

17/ Huerta Gonzalez. Arturo. Ls Economis mexicans.. Op. CR. Vednse pp. 64 y 64
18/ tdem
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Los elementos estructurales que han caracterizado el desarrollo de la economia terminan
por imponerse e impiden revertir las causas que han determinado la crisis. La vinculacién
tecnologica y las desigualdades inter e intrasectoriales as! como el deficiente desarrollo endégeno,
se tradujeron en un crecimiento acelerado de importaciones, que junto con la baja capacidad para
ncrementar y diversificar exportaciones no petroleras, rebasaron el crecimiento del total de las
2xportaciones. Se tuvo que recurrir @ mayor endeudamiento, el cual se contratd en condiciones
dificiles por los plazos de amortizacion como de tasas de interés flotantes.

1.2.6 VISION GLOBAL DEL DESARROLLO COMPARTIDO 1870-1876

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

Comparativamente, la década de 0s setenta representd un iapso de crecimiento mas lento,
en el que se manifiestan y actuan 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 cortd el largo ciclo de prosperidad de esta etapa, durante la cual el mundo habla conocido
crisis moderadas y poco sincronizadas entre los distintos paises, y con ella se Inicid un proceso de
crecimiento inestable y menos elevado, que se tradujo en marcadas fluctuaciones de la tasa de
acumulacion de capital, un Importante desempleo y, sobre todo, una notoria intensificacidn de las
presiones inflacionarias, con un dective en la productividad.

Asl, el mayor endeudamiento extemo fue el factor esencial en el crecimiento logrado en
dicho perfodo, a pesar de la agudizacion de los problemas productivos y financieros intemos que se
reflejaban en el déficit dei sector extemo. (gualmente, éste ha actuado como elemento dinamizador
frente al menor efecto multiplicador de la Inversién, ya que ha permitido financisr y mantener el
crecimiento dela Inversion a pesar de dicha situacion. El endeudsmiento externo evitd que el saldo
comercial externo deficitario frenara |a actividad econémica y las ganancias.

“La dindmica propiciada por el déficit del sector publico y e! endeudamlento extemo en el
periodo 1972-1976, agudizo (as caracteristicas que se venian dando en el funcionamiento de la
2conomia mexicana que repercutian en aumento del déficit en el sector extemo. De tal forma, se
iban modificando las condiciones de certidumbre sobre e crecimiento y fa estabilidad de la
economia. Las presiones en el sector extemo se incrementaban, el pago del serviclo de la deuda
2xlerna aumentaba su participacion en el total de las exportaciones de bienes y servicios, pasando
de 26% en 1970 a 32.5% en 1975. Asimismo, la particlpacion 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 Hector. Origenes de la crisis... op. Cit
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"Algunos aspectos reelevantes de esta admistracidn significaron un esfuerzo para posibilitar
«a reorientacién de la economla buscada por reformas legales e Institucionales come lo fueron
nversiones en infraestructura rural, construccidn, viviends, aceplacion de demandas obreras,
ampliacion en capacidad instalada y trato diferenciado al sector privado.” 20/

20/Tello Macias Carios. La Politica Econdmica en México, 18701876 S. XX|, México 1977.
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| EXPLOSION Y SECUELA DE LA CRISIS ECONOMICA (1978-1988)

2.1 GESTACION DE LA CRISIS

2.1.1 EL BOOM PETROLERO Y LA DINAMICA INDUSTRIAL 1976 - 1982

En este periodo el descubtimiento de importantes recursos petroleros sirvié de México de
aval para obtener grandes recursos financieros en los mercados internacionales dejando de lado
*estricciones que el FMI recomienda a fos paises que Jo solicitan, por fo que se implantd una polltica
e crecimiento que impulsara el desarrolio intemo, sobre todo después de 1977.

A partir de este momento el petrbleo se volvid en el principal instrumento para tratar de
corregir el desequilibnio externo. Las exportaciones petroleras se desarroliaron hasta representar el
27% de las exportaciones totales en 1977 y ¢ 61% en 1881,

La muttiplicacién de las exportaciones de petrdleo de 13.9 veces de 1977 a 1981 configurd
el incremento de mercancias en mayor proporcidn que el sexenio pasado pero en forma desigual
conforme a la estructura productiva. *Los recursos obtenidos de ias exportaciones de petrolec y el
mayor endeudamiento externo, se canalizaron a través de la inversién publica hacla el propio sector
pelrolero para incrementar su capackiad productive y de exportacion, debido al potencial de
ztecimiento que ofrecia el mercado internacional de petrdleo en ese periodo. El aumento del precio
mundial impiico una transferencia de poder de compra de los paises consumidores de dicho Insumo
nacia los paises exportadores, traducibndose en ¢! caso de México en mayor ingreso.” 21/

Cabe resaltar que los ingresos derivados del sector petrolero asi como los préstamos
{eurodolares y petroddlares que su asignacion era no condicionado ) obtenidos dada la confianze
internacional que inspiraba se integraron a ese sactor, y también obedecian a los interases de ios
paises desarroliados de que México aumentars sus exporiaciones de petrbiec y cumpliera sus
compromisos de abastecimiento de dicho insumo en forma barata.

*El incipiente crecimiento de las importaciones que se dio en ol periodo 1978-1981, estd
xgado con la politica de kiberalizacién crecients de! comercio exterior. Las caracteristicas de la
economia son dificiies de revertir conforme avanzan las pricticas de acumulacion de capital, de shi
que el crecimiento configurado on ese periodo haya estado acompafiado de un incremento
acelerado de importaciones. Este aumento se vio magnificado por 1a necesidad de no afectar la
teproduccion de la fuerzas de trabajo a bajo costo, a consecuencia de los problemas de produccion
del sector agropecusnio, por lo que se procedio 8 importar granos en forma creciente. “22/

24 Blanco. José*Génesis y desarrolio de 1a crisis en México, 1962.1979". En: Investigacian Econdmics, numero 150.

Hlexico, Octubre-Dicigmbre de 1979.
22 \dem
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CUADRO ¢

! 1960
P 196
1962
1983
1964
1985
1966
1987
1960
1069
1970
"wn
1912
1973
1974
1978
1976
1917
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1908

IFUENTE: SPP, INEG!, Sistema de Cuantas Nacionaies de México

1960-1908
Milones de pesos de 1970

PARTICIPACION DE LAS IMPORTACIONES SOBRE LA
OFERTA GLOBAL DE BIENES Y SERVICIOS

Importaciénde  OFERTA TOTAL PARTICIPACION
%

Bienes y Serviclos

25,957
24,213
24,133
2573
32,162
33.296
kkRIY
38,116
38,044
937
42,880
40911
45,002
52817
63,208
63.560
64,189
57,648
70,243
91,23
120,328
144,724
91,085
§3.093
6),506
70,851

406,507
421,042
439,303
474,088
533972
565,505
509,730
637,33
685,42
724,608
msn
801,631
872010
952642
1,017,420
1,071,014
1,115,020
1,160,704
1,240,080
1,301,097
1,521,226
1,650.3%
1,585,744
1,457,220
1,521,918
1,882,683

mayores niveles de exportaciones de petrdleo descuidndose as! ol resto de la Economla.

De 1978 a 1981, las exportaciones de mercancias sumaron 61,487.8 miliones de délares.
Tan sélo en 1981 fueron por 23,104.4 miliones. Las divisas provenientes de la exportaciones
petroleras resultaron insuficientes pars cubrir las importaciones, ya que su valor acumulado fué de
29,890 millones de délares lo que representaba el 37.8% del total de importaciones de Bienes y
Servicios realizadas, al originar efectos negativos sobre ¢ sector extemno, obligando &' recutric 8

39




*Astmismo, en dicho periodo siguio siendo el sector industnial el de mayor dinamismo de la
2conomia, pero ya no fue la manufactura la de mayor crecimiento. Ello modifica la estructura
‘raductiva det sector industrial. De generar la indusiria en 1976 el 68.9% del total de la produccion
waustrial, pasa a producir 66% en 1981, El sector primario, que debi6 haber tenido siempre una
nalanza comercial superavitatia, a partir de 1980 se convintid en deficitario. El déficit del sector
axterno evidencio 1a falta de respuesta de diversos sectores y ramas productivas para hacer frente
at incremento de la demanda generado por el auge petrolero. Y por ello la dinamica econdmica
1ependié en forma creciente de las importaciones. Esto fue asl, debido al crecimiento generalizado
e ia demanda por la capacidad productora intema, por lo cual ésta no respondié en forma
suticiente @ dicho aumento; sino que emand de condiclones exogenas.” 23/

La gradual liberacion de! comercio no favorecié la exportacién de manutacturas, sino que
faciitd el incremento de Importaciones afectando dicha dindmica al grado de ser deficitaria en 1980
;1981

*De tal manera, la dindmica econémica y las medidas de politica que la acompafiaron en
este periodo, a reproducir y profundizar las caracteristicas estructurales de la Industria
manufacturera y en €! conjunto de la economla, terminaron agudizando las contradicciones de!
sistema que se manifestaron entre otras formas, en un gran crecimiento de importaciones que
restaron posibilidades a 1a utilizacion de los recursos extemos obtenidos a través de la exportacion
sreciente de petrdleo y del mayor endeudamiento extemo para resolver ios problemas estructurales
e la economia. El crecimiento de las importaciones alcanzado afecto el potencial de la produccion
nterna, el aumento del ingreso y del ahorro intemo, as! como el de 1a inversion, por io que se tuvo
que recuftir a mayor endeudamiento externo para Intentar mantener dicha dindmica.” 24/

El exceso de recursos baratos a nivel externo lievd a empresas mexicanas a endeudarse
mas alla de sus posibilidades reales, io cual desde las devaluaciones subsecuentes pasd a
sralongar dicha dependencia en forma estructurada.

La acumulacidn de capital experimento un gran salto en 1978. La formacion bruta de
>apial hjo crecid en una tasa cuatro veces mayor que la de 1877, 0 sea, a un 18% real, en tanto el
PIB lo hizo en un 8.2%. E) extraordinario crecimiento de la inversién privada que acompafiaba a la
puthca, era el resultado de una sucesion de olas de inversidn mediante las cuales los empresarios
ampliaban Ia capacidad de produccion impulsando importaciones, adquisiciones de equipo nacionai
y construccion de nuevas instalaciones, con lo que la economia nacional ingresaba en una de las
fases de auge mas extraordinanas de toda su historia: ¢l boom petrolero.

3Huerta Arturo,” 1a Economia mexicana més..." op ¢f , pp. B5-88

Al
‘4

idem
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La desaceleracién de la expansién econdmica en pleno apogeo del hoom petrolero, tenla
iue ver con las contradicciones y la oposicion entre ef proceso de reorganizacion econdmica y las
ambiciones de apropiacion rapida de ia renta petrolera, con las dificultades de mantener un
-authibrio en medio de Jas fuertes presiones emanadas del propio auge petrolero con la ausencia de
.ana correcta administracion de los recursos que generd y al hecho de que la economia mexicana
N0 estaba matenalimente preparada para soportar un proceso de expansion tan rapido a causa de
os multiples cuellos de botella en su aparato productivo.

A medida que el comportamiento de los precios del petrdlec se volvia mas favorable, el
regumen de Lopez Portitlo se desplazaba abietamente hacia una estrategia expansionista que
avandonaba I3 racionalizacion y la busqueda de eficiencia que hablan caracterizado ¢! primer afio
1e sU gestion. Se asigno a Ia empresa estatal objetivos opuestos en {a historia del intervencionismo
Jel Estado; se queria que los precios de los insumos estratégicos producidos por PEMEX, CFE,
Sigermex, Fertimex principaimente estuvieran a un nive! inferior que su contraparte internacional.

La petrolizacién agudizé mas la inflacidn e intensificd desequilibrios latentes de la economia
mexicana, destacando los provenientes de requerimientos de subsidios ante el Incremento de
£0slos provocados por la politica de crecimlento a toda costa.

La desaceieracion era resultado inevitable de la petrofizacion de 1a economia, o que tendls
a anticipar la sobreacumulacion de capitel y a desviar ol auge hacia un sendero especulstivo. La
petrolizacion descansaba en el incremento del caudal de la circulacién, debido a la afluencis de
petrodolares y empréstitos en dolares, sobrepasando las posibilidades materiales de la valorizacidn
productiva del capital, la cual tendla a responder con lentitud en funcién de la concurrancia de lento
crecimiento de ta productividad de! trabajo.

La inflacion consumia el valor de activos monetarios y aceleraba la circulacion, con el fin
de cambiar dicho dinero por mercanclas para proteger ios valores de camblo. Este proceso inducla
por su propia logica a la sobreacumulacion de capital e intensificaba las contradicciones de 1a fase
aita det ciclo. La sobreacumulacidn de activos fijos repercutia sobre los costos de operacién de ias
ampresas y minaba la rentabilidad, ya que los porcentsjes de la capacidad industrial se mantenlen
aitos como consecuencia directa de la insuficiencia de capital circulante.

No se reestructurd la economia para superar los problemas productivos que habla
originado fa crisis 1976-1977. Los sectores productivos interncs no sl fueron incapaces de
ahotear divisas mediante sustitucion de importaciones y de disminuir los lazos tecnoldgicos y
zomerciales con el exterior, sino que tampoco generaron exportaciones suficientes para cbtener
ivisas para cubrir las obligaciones financieras con el exterior y para disminuir la demanda de
crédio externo.
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"El menor crecimiento del valor de nuestro principal producto de exportacién vino a
:omprometer el pago del servicio de la deuda extema, ya que aumentd la relacién de éste respecto
A total de exportaciones de 42.7% en 1980 a 49.1% en 1981 en un contexto de déficit comerclal
sreciente, to cual llevé a que el déficit de la cuenta corriente pasara de 7,223 millones de délares en
1980 a 12,554 en 1981. 25/

1970
19w
1972
1973
1974
1970
1970
17
1970
"wn
1980
1989
1902
1903
1904
1908
1988
1907

derivedos

FUENTE: Econom/a Mexicana en Cifras, Necional Financiers, 1988
Pemex, Anuanio Estedighico, 1987

* Para astos ahos ol informe de Ladores
de Pemex menciona ls exportacidn de
Jnicaments.

EXPORTACIONES

504

L]

k)

“w
1,668
5.208
7.003
23491
41,798
91,001
239,503
38753
953,100
1,042,504
2,762 508
3,753,144
3756815
11,584,308

CUADRO?
DATOS REELEVANTES DE LA INDUSTRIA PETROLERA
(1970-1087)
PRODUCCION INGRESOS BRUTOS
(Miles de barriies de crudo) (Misones de pesos)
156,508 134%
155,911 14634
181,37 16,028
164,900 18,841
200,055 32402
21,589 0
™ 45483
358,000 70251
42007 100,004
53.92¢ 166,334
708,593 334,087
M2 470950
1,003,084 1,135,334
981,222 2493084
1024,341 3.787.181
000,007 532325
91269 0913498
954,000 16,668,000

PRECIO

2484
24.04

i
a8
12

25/ Huerta Arturo,” la Economls mexicans més..." op cit, p. 95.
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“La baja internacional del precio del petroleo altero los términos del intercambio, lo que
zonaucia a que la misrma cantidad de volumen exportado de petroieo el ingreso se reduciria y con
¢ilo ia capacidad de importacion. Esto obligd 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 petréleo para evitar mayor deterioro del sector externo, realizando una
wransferencia de excedentes del Pals hacia el exterior. Esta se amplid por el aumento de las tasss
1e interés internacional y por el endurecimiento de las condiciones financieras extemas en téminos
el lipo de créditos que pasaron a predominar los de corto plazo. * 26/

Los problemas de la balanza de pagos reflejan y limitan ef crecimiento de la economia:
fuertes desequilibrios inter e intra-sectoriales, manifiestos en_insuficiente produccion intema de
vienes de capital, escaso dinamismo en la produccidn de bienes agricolas, bajos niveles de
productividad y competitividad de los productos manufacturados que terminan generando déficit
creciente en el sector externo para mantener la dindmica. Estos requerimientos se incrementaron 8
ralz de la problematica financiera interna que restringio la disponibilidad crediticia y aumentd el
costo del crédito.

2.1.2 EL EXPANSIONISMO DEFICITARIO

Bajo el panorama de un menor crecimionto, se mind ol poder de pago de empresas y del
Gobierno al mismo tiempo que la inflacidn provocada por el recicisje de fondos petroleros se
presiond a 1a baja los ingresos del capital intemacionsl afectando a su vez ¢l consumo de bienes
duraderos agravando los problemas de resiizacion de industrias que venlsn ampliando su mercado,

El aumento del déficit del sactor publico, junio con menor generacién de ahomo intemo
reflejo el carécter limitado del défick publico pera dinamizer la actividad econdmica en forme
sostenida en una economia en viss de desamolio. Esto se debe a las caracterislices Gque
estructuraimente tipifican a la economia y que hacen que todo esfuerzo por activar ol mercedo
interno se traduzca en crecimiento de importacionss, con lo cusl disminuye ol efecto multiplicador
«¢e la inversion.

26/ Huerta Arturo,” 1a Economla mexicana més..." op ¢t
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CUADRO S

ANORRO Y DEFICIY PUBLICO
COMO % DEL PIB
19799989

Ahorto Ahorro Ahorro Defich Publico Deficit PUblico

InternoPIB Externo*/PIB Total Primario/PIB Finsnciero/P1B
"wn 17.10 276 19.86 048 247
1 18.02 253 20.85 239 a0
1973 17.96 308 21.08 39 8.06
1974 19.29 o 24.18 400 1.5
1978 1519 544 462 6.5 10.0
1978 19.24 442 2368 9 0.89
1977 20.0¢ 227 22.08 2.0 8.4
1978 2089 308 a0 2.3 868
197¢ 21.86 408 2502 .87 1.8¢
1980 225 578 2026 3.18 1.8%
1984 2340 [ R] 30.13 838 14.78

FUENTE: Indicadores Econdmicos, Banco de México

* el shotro extemo equivaie 8 $8ido de la cuenta comiente de {a Balanza de pagos

Aunque (3 inversién y @ produccién crecieron mas que en e sexenio pasado, tal
crecimiento se dié en forma desequilibrads, junto 2 ella esta el comportamiento lento de [a Inversidn
bruta privada que crecid entre 1978 y 1961 provocando que &l aumento de ls produccidn intema no
safisfaciera el incremento de (a demanda, provocando un aumento de importaciones de mercanciss
45.8 % promedio en ese lapeo, lo que explica que e! sblo aumento del shofro intemno no implica
que haya aumentado i3 demanda por crédito e inversidn y mds ain en un contexto de
encarecimiento del crédio.

Para que la inversidn se concrele y se prolongue es indispensable que haya recursos
productivos suficientes para ello, por fo que fa insuficiencia de recursos nacionales derivados de
sroblemas productives asl como 1a escasez de divisas para financiar las importaciones frenan la

nversion,
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2.1.3 LA ADMINISTRACION DE LA RIQUEZA: FINANZAS PUBLICAS 1976-1882

La politica econdmica de 1976 a 1982 se caractenza por ser parciaimente de corte
<gynesano en lo referente a la gran expansion del gasto publico y a 1a politica crediticia seguida,
a3 como por la politica de tipo de cambio en gran medida controlado que terminaba subsidiando las

rronacones para tacilitar 1a inversion y el crecimiento de la actividad economica. En cambio, las
aglilicas de precios de interés y de salanos siguieron el corte neoclasico de la poiitica ortodoxa de
senmbhizarios en funcion de alentar 13 inversidn y & ahorro. Ya que, desde esta concepcion, *.. la
:€Cision Ge mvertir es seguida - 0 precedida - por un rezago de 13 inversion, el cual es determinado
zor 1a funcion creciente del ahotro bruto® 27/. Asimismo, |a politica de liberaiizacidn del comercio se
nserta en este contexto de dejar a fas fuerzas de! mercado el proceso de reestructuracidn y
madermizacion de 1a economia, proceso que resulta desafiante por el nulo perfil distributivo que
»osee la clase empresarial.

*El crecimiento de! déficit publico desempend un papel importante en la reactivacion
sconomica del periodo. Los setvicios plblicos se incrementaron a raiz de los impuestos denvados
sel petroleo y por |a modernizacién de la poiitica de impuestos indirectos no fusron suficientes para
fnanciar los mayores gastos. La participacion del déficit del sector publico en el PIB se incrementa
15 1% en 1977 a 14.5% en 1981. Ello implicd recurrir 8l mayor endeudamiento intemo y externo.
En este contexto se explica la creciente participacion del sector publico en el crédito otorgado por ¢l
sislema bancario. Los mayores ingresos por petrdiec e impuestos permitieron al gobiemo
incrementar sus gastos, postergando la reforma tributsna que gravara m4s al sector empresarial.
Elio a su vez creaba condiciones de confianza hacia o sector privado de la economia.® 28/

Por otra parte, 1a cifra prevista para 1977 de 9000 miliones de pesos en el déficit del sector
pablico fué superada en 4% por arriba de los presupuestado. El limite méximo fjado al crecimiento
e 13 deuda exterior entre 1976 y 1977 fué superado en 311.9 millones de diiares, de tal suerte
ue 'a deuda exterior del sector publico fué de 22912.1 miliones de dolares que eran 30.9% del PIB.

Asi mismo, después de una importanie disminucion del déficit en 1977 resultado de los
acuetdos con el FMI, éste crece de nuevo an 1978 y 1979 alcanzando los 4856.4 miones de
Jolares ya que la devaluacion habla demostrado la incapacidad para corregir el déficit extemo y ias
raices estructurales del desequilibno.

Es importante sefalar que las condiciones excepcionales de crecimiento del capitaliemo
nasadas en la abundancia de crédito, faciitaron que la intervencion estalal neutralizars
artificialmente la calda de ia tasa de interds sin tocar ia problemdtica de fondo, encauséndose en
Torma excesiva los subsidios y gasto defickanio a través de instrumentos financieros y fiscaies que
mplicaban un gran endeudamiento sin contraparte productiva.

J3¢ Kalecht Michal, *Teoria de ia Dindmica Econdmica. snssyos sobre 108 movimisntos Cicioos y # lergo plazc de le
Eronomia Capdatsta®, FCE 1985 5% Reimpvesion p.98

237 Huerta Arturo,’ ta Eccnomis mexicana mis..." op ¢4 pp. T1-72
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CUADRO ¢
PARTICIPACION DE LOS INGRESOS, EGRESOS
Y DEFICIT PUBLICO COMO % DEL PiB
1970.1982
INGRESOS/PIB EGRESOS/PIB  DEFICIT/PI®

i 1970 19.5 38! 18
% 1971 192 N4 22
; 1912 197 258 38
: 1973 216 6.2 55
! 1974 06 e 5.0
i 1978 283 33 1.5
| 1976 25.4 20 72
i 1977 26.0 ns 5.1

1978 7.4 328 5.3
: 1979 286 us 5.4
‘ 1980 N3 393 6.5
! 1901 217 022 148
; 1902 30.7 497 17.8
iFUENTE: La Economia Mexicana en Cifras, Nefin,

Por lo tanto, 1a ampliacidn del gasto publico y las mejores condiciones de financiamiento
ante el exceso de crédito mundial logran generar crecimiento, aunque a su vez el creciente déficit
publico implicd grandes presiones por los altos pagos del servicio constituis una situacion que no
podia mantenerse en forma permanente, ya que @ pesar de dicho auge ficticio, éste no se
provechd para reestructurar fas actividades productivas bajo la optica de shorrar y generar
dvisas para hacer frente a las obligaciones financieras con el exterior.

2,1.4 PRECIOS, SALARIOS, TIPO DE CAMBIO 1876-1902

La devaluacion de 1976 se tradujo en un sumento del precio de los productos nacionsies
que utilizaban mercancias importadas como insumos, y las deudas que tenia el Pais en moneda
axiranjera aumentaron en términos de moneda nacional, 1o cual provocd un siza generaiizada de
atecios, y como el alza del salario no compensd el aumento de los precios, se asistié a una bajs del
satario real que modifico la distribucion entre salsrios y beneficios en favor de los empresarios. El
i¢ficit externo de 1976 se saldé con la devaluacion pero se provocd un aumento en la inflacion y
.na importante disminucion del salario real, sin olvidar que el modelo de sustitucion de
+mpertaciones tiene el defecto de generar un déficit creciente.
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Los grandes paises exportadores de petréleo generan un conjuntc de presiones sobre su
po ge cambio que casi invanablemente los lleva a perder competitividad internacional para sus
2xportaciones no petroleras. La entrada masiva de divisas por petrdleo implica un extraordinario
2levanuento del caudal de la circulacién monetana en el pals receptor que traerd aparejado un
sumento de la inflacidn y, coyunturalmente, e! poder de compra externo de la moneda nacional. En
=1 €as0 de México, ante el fuerte aumento de las reservas intemacionales derivadas del auge
elrolero, la cotizacion internacional det peso se vio inflada, en tanto que el incremento interno de
35 precios socavd en el fondo su poder de compra real. Ello provoca una disparidad entre lo que
.Na moneda puede comprar extemamente y su poder de compra interna. Esta sobrevaluacion
“mnetana se traslada a las exportaclones no petroleras, que se ven en este modo encarecidas, en
1anto que las importaciones se abaratan.

Obedeciendo flexiblemente los acuerdos con el FMI, se mantuvo la polltica de liberalizacién
1el comercio exterior, con el objeto de agilizar y facilitar la entrada de importaciones necesarias
para lograr una oferta tal que evitara que las deficienclas productivas intemas frenaran la
r2activacion econdmica en marcha. La palitica de liberalizacion de precios aplicada a partir de
1977 prosiguid, ya que estaba encaminada a terminar con la economla ficticia y asegurar niveles de
rentabilidad para alentar el crecimiento de la inversion y la produccion. Las politicas de precios y
salarios fueron importantes para asegurar altos niveles de rentabilidad, a fin de recuperar la
sonfianza del sector privado. Se mantuvo la politica salarial contraccionista vigente desde el 1 de
enero de 1977, cuyo fin era reducir costos de produccion e impulsar el proceso de acumulacién
bajo la justificacion de contener la inflacién e incrementar la inversién y el empleo. Como las
remuneraciones totales casi crecieron en forma paralela al PIB, ello hizo que no se modificara su
participacion en el conjunto del valor agregado en dicho lapso.

“Mientras sea [a logica de la ganancia la que determine la canalizacién de la inversion, es
dificil revertir las caracteristicas del comportamiento histérico, y mas cuando prevalece una politica
1e liberalizacion de precios que garantiza los niveles de rentabilidad deseados, lo cual hace inviable
todo objetivo de reestructuracién a partir de una politica de subsidios y estimulos fiscales.” 29/

Asimismo, se buscaba que dicho diferenclal de precios no condujera a la sobreproteccidn
mdustrial, cuyo papel en su desestimulc a la eficiencia era ya ampliamente reconocido. También se
postulaba que las empresas estatales debetian ser capaces de generar ahorro para financiar al
menos una parte de su propia inversion.

+9/ Hueta Gonz#lez. Arturo La politica neoliberal de estabilizacién econdmica en México. Limites y altemativas. 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
sarvicios, en el tipo de cambio y en las tasas de interés, ya que tales distorsiones inciden sobre los
sroblemas actuales de la economia.  El mismo criterio se aplicd a los intercambios comerciales,
ionde se procedié a eliminaf barreras proteccionistas y se prionizaron condiciones de mercado
apieno  Junto a lo anterior, 1a politica de contraccidn de salarios reales jugd un pape! Importante
para evitar acciones que perpetuaran la inflacidn y que nulificaran los ajustes equilibrados de los
Drecios e inlercambios.

Bajo la Concepcion Neoliberal de una economia de libre mercado, los mecanismos de
precios para alentar la produccion buscan espontaneamente crear condiciones de rentabilidad pars
a nversion. Intentan impulsar la oferta y eliminar los desequilibrios en los mercados de productos
ara reducir 1a inflacidn y los desequilibrios Inter e intrasectoriales al igual que el déficit comercial
2xterno. En el caso del sector publico, el alza de precios y tarifas estd encaminado @ incrementar
sus ingresos para disminuir el déficit publico y ‘asegurar” I3 produccion de tales bienes. La politica
Je precios relativos va dingida también a evitar desequilibrios en el mmercado financiero. Para elio se
procede a aumenta las tasas de interés para fomentar el ahorro interno dada la restriccion extema.
Se pretendié también junlo con |a 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 Intermediacién financiera. La poiitica devalustoria alterd los precios
«2lalivos internos respecto @ los extemos, en detrimento de las importaciones y a favor de las
axportaciones buscando atenuar el desequiiibrio extemo, impuisando la reestructuracién de la
sconomia en favor del crecimiento del mercado extemo.

La politica de precios relativos pretende también corregir los desequilibrios en el mercado
de factores productivos, Intentando desestimuiar el uso del capital con aumentos de la tasa de
interés y de una politica devaluatoria asi como abarstar ei costo de la fuerza de trabajo con uns
politica salarial restrictiva que disminuya el dessmpleo y en consecuencia elimine !as distorsiones
en el mercado de trabajo. La polltica salaris! contractiva se circunscribe dentro de fas politicas
antinflacionarias tanto al reducir los costos de produccion como por la disminucién de la demanda
que ofigina. Se pretendia propiciar una resstructuracion y modernizacion del aparato productivo
interno, para lograr una mejor insercidn en la economia y hacer frente a ias exigencias del sector
externo.  Estas politicas comesponden 8 la estrategia neoiiberal de los organismos financieros
mternacionales, como ¢l FMI y ¢ Banco Mundial Impuesta a !a mayorla de los paises con
problemas en la balanza da pagos, que han pedido ayuda financiera a tales organismos como parte
de la renegociacion de su deuda extema.

De 1a contraccion de la demanda se derivan tanto la tendencia deflacionaria como la
mflacionaria, pero prevalece la ltima dado el cardcter oligopdlico que predomina en la economfa, e!
cual permite recurrir al aiza de precios para proteger los ingresos de los factores econémicos de
mas poder, y ello Impide lograr en tal contexio 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 cruclales para encarar la
situacien. Se busco recuperar ia 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 inversion y la produccion y asl frenar la inflacion.

Pero dicha politica parece no ser el mecanismo idéneo para lograr tal objetivo, ya que al
jeneralizar y ampliar la infiacion, se reduce el periodo en ef que los preclos relativos favorecen a un
3ector o a un producto en especial. La politica de precios de hecho actua en favor de aquelios que
uenen mayor grado de monopolio. Otras empresas con tal polltica de precios pueden contrarrestar
ios problemas que enfrentan, proteger sus ingresos y mantener su pianta productiva y su proceso
Je acumulacion de capital. A pesar de esto, {a inversion no se incrementd. La formacién bruta de
capital fijo en 1982 cay6 16% y en 1983 disminuy6 en 27.9%. E! crecimiento cbservado en 1984 de
5.16% no recuperé los niveles de 1982. De hecho si se observa hacla adelante, de 1981 a 1984
nay una calda de 17% promedio anual, siendo ésta mayor en el sector publico. Ello se explica
porque no sélo se deben considerar los precios como macanismo que influye sobre la rentabilidad y
sobre la inversion, sino también los factores estructurales que influyan en la inversién. En tal
sentido, intervienen la disponibiidad tanto de divisas para realizar tales inversiones como Ia de
recursos productivos intemas, el grado de utilizacion de Ia capacidad productiva con que trabaje la
empresa asi como las perspectivas de crecimiento que enfrenta. Tales factores estructurales
operan internamente en detrimento dei crecimiento de la inversién y de! empiec, también
evidenciando que la iiberalizacion de precios en un contexto recesivo, fortalece la posicion del
sector privado y reduce en consecuencia ¢l ingreso del resto de la poblacion.

2.1.8 POLITICAS MONETARIAS, CREDITO Y MOVIMIENTO DE CAPITALES 1976-1082

El fenémenc de la integracién externa que gradusimente va en aumento desde principios
de los setenta se caracteriza por demandas de capitsl de préstamo, resuttantes de los
raquerimientos de medios de produccion para la industria, Io que hizo posible aumentar la
capacidad para importar, gracias precisamente a la inercia de! desarrolio correspondiente a la
década de los sesenta.

El recrudecimiento de los problemas productivos, asi como ei mayor défick publico y i del
sector externo, incidieron negativamente en ¢l funcionamiento de! sector financiero en la medide en
que se alterd 1a estabilidad de las varisbles que lo determinaron.

“A pesar de que el déficit publico presiona sobre el alza de las tasas de interés ello no
acontecio, debido a que ef financiamiento lo obtuvo mediante el aumento dei encaje legal - del 30 ol
50 % aproximadamente- . Por el contrario, la tasa de interés raal fue negativa debido al proceso
nflacionario desatado, lo cual repercuti6 en menor captacién de recursos e incidid en un mejor
crecimiento del crédito otorgado por la banca comercial a organismos, empresas y particulares.”
30/

30/ Huerta Gonzdlez, Arturo La podilica neolibers! de estebiizacidn op. Cit. pp. 74-75. 54
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El conjunto de factores que se configuraron, generaron mayor incertidumbre a la inversién
productiva privada. El excedente se canalizd hacia la especulacion 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
ana salida de capitales por 2,931 millones de délares, lo cual redujo la capacidad de pago del
»arvicio de la deuda externa y restringio a su vez el acceso al crédito exterior y miné la capacidad
.:ara reducir los problemas internos.

§ CUADRO 10
1 TASA PROMEDIO DE INTERES A 12 MESES
1971-1882
1971 1"
1912 10.60
1973 12.70
1974 1220
1978 14.50
1976 15.18
19 16.62
1978 17.52
1979 7mn
1980 24.58
1901 34.30
1982 4843
FUENTE: Economia Mexicana en Cifras, Nafin,

Asl, Ia actitud del sector empresarisl de considerar que el déficit externo se Incrementatia
por el déficit publico creciente, fué lo que llevo a especular con divisas en prevision de posibles
cambios en la paridad de la moneds, pof io que ia salida masiva de capitsles precipitd ia crisie. Es
entonces esa actitud especulativa y voraz de dicho sector, Ia que origina en gran parte ¢ colepeo
de la economia.

Ante 13 erosion de las finanzas plblicas provocada por ¢l crecimienio de las operaciones
deficitarias de las empresas estatales y Ia falta de coordinacidn entre el gobiemo y el Banco de
México dada la Independencia del primero respaecto al segundo, el Estado no tuvo més remedio -
Jadas sus necesidades de crédito- que elevar la presion sobre el sistema bancario y acelersr ls
amisién monetaria. El efecto inflacionario de ambas acciones se traducia en una reduccion de la
1asa de interés real y desestimulaba el ahomo, con lo que alimentaba el circulo vicioso existents.
Por todo ello, se agudizd el conflicto entre el Estado y la banca por |a apropiacion dei crédito.
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La fuerte caplacién bancaria permitié un alto crecimiento de! crédito otorgado por Ia banca
~omercial a organismos, empresas y particulares de 16.6% promedio anual para 1878-1981, lo cual
zo posible encarar los requerimientos financieros existenles. El mayor nivel de las lasas de interés
nternas respecto de las externas, junto con |a estabilidad cambiaria que predominé de 1977 a
'981. propiciaron mayor endeudamiento externo, ya que éste era muy atractivo. Todo ello cred
:ondiciones financieras que alentaban el mayor crecimiento de la economia, pero generaban sus
sontradicciones.

“El mayor endeudamiento externo se originé también por la creciente captacion de moneda
+xtranjera en el sistema financiero, lo cual limitaba la dispenibilidad crediticia en los niveles
‘equeridos. En el momento en que se recrudecian los problemas econdmicos y se debiiitaba la
»ostura del peso frente al ddlar los depositantes prosegulan con depdsitos en la moneda fuerte,
1adas las facilidades que concedia el proplo sistema financiero nacional.” 31/

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

“El alza de la tasa de interés internaciona! en 1881 y 1982 actud como un mecanismo de
mayor explolacién de los palises deudores, ya que redujo su capital y su poder de compra, debido a
que aumento el peso del servicio de la deuda externa. El alza incrementd los costos financieros de
ios deudores nacionales, los cuales para proteger sus ganancias recurrieron al alza de precios.” 32/

Cabe resaltar que en paises como Estados Unidos, el aumento en la tasa de interés en
acasiones es resutado de buscar mejor rentabildad de fuertes capitales (fondos de retiro
principaimente) a diferencia de palses como el nuestro donde dicha alza es atribuible a evitar fuga
le capitales dada la desconfianza imperante.

E! predominio de las politicas monetarias en ¢l proceso de ajuste, refleja ia hegemonia de
los grupos financieros sobre el capital industrial.

31/ Blanco José, pp. 70-71
32/ Ibidem
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21.6 BALANZA EXTERNA, ENDEUDAMIENTO Y  NUEVOS  ACUERDOS DE
REESTRUCTURACION CON EL FMI 1976-1982

Abandonando su tradicional politica de tipo de cambio fijo, el gobierno se sirvié de la fuerte
‘levaluacion de 1976 para intentar corregir el desequilibrio externo. De ese modo, |a pérdida en los
rarminos dei intercambio se expresa de una manera social sintética en la devaluacion de su tipo de
-ambio, y mas precisamente en una devaluacién superior a la diferencla de los ritmos de inflacidn
entre el pals que devalua y los palses extranjeros. En la medida en que el tipo de cambio de uns
moneda se desvaloriza mas que la diferencis entre los precios del pals correspondiente y los de los
paises extranjeros se puede decir que hay una pérdida real del Intercamblo, con el consecuente
ncremento rapido de los precios en los productos importados.

s CUADRO 11 ‘
! TNDICADORES OF ENDEUDAMIENTO EXTERNO
| 19701002
: saidos en miilones de délaree
Oeuds Deuda Privade Deuda Globsl  Deuds a Mediano Deuda 8 douds
Publics L d
ylorgoplazos comoplazo %
1 2 192
1970 4,262 1,020 6,001 4,28 1,008
1974 4,548 2005 6.641 4012 1,829
19w 5,085 269 1807 6,087 1,020
1w 7,070 3102 10,282 1,604 2,648
1974 9,978 4560 14,524 10,300 424
1978 14,449 5,644 20083 14,830 5,563
1976 19,600 6,203 25,893 1929 6,664
244 22,912 8,082 X 23678 6218
1978 26,264 1,682 N 20000 son
1979 29,787 9,020 39,608 N2 6,408
1980 33813 . 15,638 "Hus nrre $.570
1981 63,007 19,000 72,007 51,137 20,670
1982 67,500 13,850 81,350 68,303 22,087
FUENYE SCHP, Estadisticas Hacendarise del Sector Pibiico, y 8PP, Sistama de
: Cusntas Nacionsies
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En 1981 se hablan contratado 20 mil millones de délares y en 1982 se rebasaron los limites
zstablecidos por el Congreso de la Unidn. El gran crecimiento de la deuda en estos aflos fue
resultado de los grandes problemas suscitados en la balanza de pagos, por la baja del precio del
setrdleo y por el alza de Ias tasas de interés internacionales, que aumentaron el pago del servicio
1€ 1a deuda. Si bien los créditos de 1981 evitaron un fuerte colapso de Ia economla, configuraron
=fectos muy desfavorables en los afios subsiguientes, dado el condicionamiento que ejerce el pago
lel servicio de fa deuda. Los intereses de 1682 constituyeron el 74.3% del total del servicio de la
jeuda, evidenciando la dificultad de la economla para cubrir el pago de las amortizaciones. La
ichtud especulativa desarroliada en 1681 y 1982 fue sostenida por 1a politica de libre cambio de la
noneda, asl como por el creciente endeudamiento extarno, el cual posibilitd una gran oferta de
awisas en el mercado financiero nacional. El sobreendeudamiento extemo permitio que pyoslgulera

+a politica de libre cambio propiciando con elio mayor especulacion y fuga de capitales, asi como la

‘folarizacion de los depésitos nacionales en el sistema financiero, lo que se daba ante inminentes
:ambios de la paridad a ralz de Ia problematica refiejada en la balanza de pagos. Tal capital logra
valorarse mas a costa de |a manifestacion de la crisis, dabido a la desvalorizecién (devaluacion) de
'a moneda que se origind. El gobierno permitié que ol capital se valorizara a niveles mayores de los
que configuraba la situacion econdmica internaments.

Por la insolvencia financiera de nuestro Pals para hacer frente a los compromisos
extranjeros, junto a las perspectivas pesimistas raspecto al precio de las exportaciones de petroieo,
los paises acreedores cambiaron su politica crediticis hacla México. Adoptaron posiciones més
cautelosas y exigentes que restringieron el flujo de créditos. Esto se agudizd por la propia crisis del
mercado internacional de capitales qua se presento, entre otras causas, por la disminucidn de
recursos financieros que fluyeron al mercado de capitales a ralz de la reduccion del superavit de la
valanza de pagos de los palses exportadores de petrdleo, como por los problemas del pago del
servicio de la deuda externa de otras naciones sitamente endeudadas.

2.1.7 VISION CONJUNTA DEL SEXENIO 107¢-1882

La crisis econdmica de 1976-1977 evidencid la Inviabilidad de recurmir permanentemente al
déficit publico creciente y al endeudamiento externc para mantener la dindmica econémica asi
como de confiar al petrdleo el desarrolio integral del sistema productivo. “Dichos factores no
generaron los recursos necesarios para financlar los requerimientos crediticios intemos, reducir el
deficit externo y pagar el servicio de fa deuda extema, termindndose por limitar et acceso ai crédito
y al crecimiento de la economia.” 33/

;3¢ Blanco José op cit. p. 59
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“L.a crisis constituye un episodio de la dindmica econémica, que es el resultado de la
igudizacion de sus contradicciones. Evidencia cémo los mecanismos de comportamiento que
+anian operando y los elementos que actuaban para contrarrestar los problemas que se encaraban
:ejaron de tener eficacia para mantener la estabilidad y el crecimiento de |a actividad econdmica,
151 como la tasa de ganancia. De ahi que la crisis se convierta en medio para cuestionar y
nodificar las formas y estructuras de funcionamiento de la economla, asi como las relaciones de
slase.” 34/

Las politicas restriccionistas estaban orientadas a reducir el déficit de cuenta corriente de la
nalanza de pagos y el nivel del endeudamiento externo ante la imposibilidad de seguir manteniendo
los montos alcanzados. Su aplicacion contrajo la actividad econdmica y con ello las importaclones
/ consiguit un superavit comercial con el exterior en 1977, que permitié cubrir el pago del serviclo
4@ la deuda externa. La disminucién dei deéficit publico, cuyo propdsito se dirigia a reduclr el
~roblema del sector externo y las presiones inflaclonarias, implicaba a su vez la redefinicion de!
sapel del Estado y 1a consecuente reorientaclon de su participacion.

"Desde entances, la intervencién del Estado tiende a centrarse en la aplicacion de politicas
jue pricrizan el libre juego de las fuerzas del mercado, entre |as que sobresalen: Ia liberaiizacion de
recios, y la del comercio exterior; la disminucidn de las subvenciones y subsidios y la
teestructuracion de las empresas publicas, es decir, de las * mas Ineficientes” y cambios en los
ariterios de operacion de las que permanecieron,” 35/

La crisis y la politica econdmica aplicada en 1976 y 1977 configuran un pancrama de
‘ecesion econémica, situacién que iba a proseguir hasta lograr los cambios productivos necesarios
para la reactivacldn o hasta que algun elemento exégeno generara recursos (divisas), para hacer
frente a los obstaculos del crecimiento.

Asl, el PIB, de haber crecido 6.2% anual de 1970 a 1976, en 1977 eumentd a 3.4%. Las
importaciones de blenes y servicios tuvieron una disminucidn de 10.2% en 1977. La caplacién
monetaria en términos reales disminuyé en dicho afto, lo que afecté la capacidad de ahorro y de
inversion de la economia. El menor crecimiento del PiB fue ocasionado en gran medida por la
sontraccion de la demanda del sector publico, la cusl se redujo en 3.6%, la demanda del sector
privado sdlo creci6 0.7 por ciento. La inversién bruta Intema del sector privado disminuyé 6.7%.
Por o tanto, ia mayor calda de la demanda del sector publico origin la disminucion del crecimiento
e la actividad econdmica. E! sector industrial en su conjunto tuve un aumento de 2.6% en 1977,
menar al 6.8% de 1976.

34/Guillén Romo ; op cit. p. 63
35/Ibidem, pp. 64-65
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Hacia la segunda mitad de la década de los setenta, 1a economla mundial se convirtié en
una economia de endeudamiento internacional, en la cual el porvenir de un pals fuertemente
deudor como México, dependla de factores como el crecimiento de las exportaciones, la evolucién
fe los términos del intercambio y las tasas de interés reales aplicadas a los nuevos préstamos y al
+efinanciamiento de la deuda pasada. A partir de 1981, 18 situacién se tomo grave debido a la baja
tel precio del petrdleo y el aumento de las tasas de interés en 1978 cuando comienza el viraje de la
aolitica monetaria norteamericana, acentuada por la administracién Reagan que provocé un
15Censo brutal de las tasas de interés del délar y la contraccion de las liquidez en todo el mundo.
Ante esta situacion, México comenzé a resentir ias consecuencias de sus vinculos estrechos con
E.UA: enlre esas consecuencias destact !a fuga de capitales hacia ese pals y el crecimiento de
.as cuentas en ddlares en los bancos mexicanos representd una estrategia aspeculativa frente a las
amenazas de hiperinfiacién. El riesgo de ia Incapacidad de pago de la deuda externa por parte de
tAéxico, hizo temer a sus acreedores e incité @ un amplio sector de (a poblacion a transferir sus
lisponibilidades al extranjero, ante Ia amenaza de un cambio drastico sobre adquisicion y cesion de
divisas.

La abundancia de recursos financieros disponibles en el mundo, determiné un bajo nivei de
las tasas de interds. A partir de 1978 se pusieron en practica aquellas politicas que eran
indispensables para impulsar la reactivacion econdmica, entre las cuales (s politica de expansién
del gasto publico pasa a jugar un pape! importante. La politica de tipo de cambio seguids no se
inserta en la concepcion necliberal, ya que de 1977 a 1981 pricticamente no se modifica e tipo de
cambio, lo cual contribuye a evitar fuertes presiones Inflacionarias. Tal comportamiento de dicha
politica se mantuvo @ pesar de su Incidencia negativa sobre al sector extemno, dada Ia gran
disponibilidad de endeudamiento extemo 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 economia, tales como la politica de
lexibilizacion de las tasas de interés, dirigida a rescatar [a funcidn de intermediacién financiera y
para proteger el ingreso de capital financiero.

El gobierno federal reconocla que los problemas econdmicos, politicos y sociales eran
producto una errénea aplicacién del modelo de desarrolio seguido en las Uitimas décadas (o de Is
politica econdmica), as! como las conducciones materiales para enfrentar los desequiiibrios
aconomicos y sociales, y que el petrdleo darla el financiamiento necesario para llevar 8 cabo lss
medidas que impulsarian la reestructuracidn de ia economlia en la peispectiva de lograr una
astructura productiva mas coherente que permitiera un crecimiento més independients y
autosustentado; para ello se sefialaban como sectores prioritarios los de akimentos y bienes de
zapital. De igual manera se pretendid desconcentrar territorialmente la actividad econémics,
promoviendo coherencia sectorial y global a fin de dar fluidez a la produccién.
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"Dichos planes consideraban politicas preferenciales de subsidios y estimulos fiscales para
srear condiciones de rentabilidad en favor de los sectores y ramas productivas que se deseaba
‘npulsar, para asl alentar la inversion y alcanzar los objetivos planteados. Las rmetas que se
:stablecen para el sector privado y social son indicativas, ya que se deterrninarian en funcién de!
xalogo permanente y del convencimiento entre todos los grupos de la industria. Estos planes se
zasaban en la concertacion de acciones entre el sector privado y el social. Las politicas contenidas
2n los planes y programas no tuvieron la eficacia esperada, ya que no afectaron a las condiciones
+structurales que han conformado el patron de acumulacion prevalecientes.” 36/

Por otra parte, la gran participacién que las empresas transnacionales tienen en la industria
e la transformacion en nuestro Pals, hace perder efectividad a las politicas de estimulos para
cestiucturar el crecimiento industrial, porque su comportamiento obedece a los objetivos

-stratégicos determinados por su matriz y no los que se fijan en el pals en que operan, a no ser que

4+ dé un gran poder de negociacidn 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 piblico en el periodo 1978-1981 generd
.ondiciones y perspectivas optimistas que impulsaron la inversion privada, misma que aumento en
sicho lapso a un ritmo de 16.7% promedio anual. Ello fue posible a su vez por el gran crecimiento
1e las importaciones de bienes y servicios de 27.3% promedio anual en el perlodo, las cuales
ibastecieron los requerimientos matenales para su concrecion. Fue tal el aumento de las
\mportaciones, que su paricipacién en la oferta global pas6 de 9.9% en 1978 a 15.9% en 1981.
in el momento en que el aumento del gasto publico no se financid auténomamente ni con la
:ilizacion de recursos financleros inmovilizados de los empresarios, aumentaron las presiones de
ifemanda sobre un aparato productivo interno sin capacidad suficiente de respuesta, y ello condujo
ancrementar las importaciones. Dicho aumento de |a demanda se dio en un contexto en el que las
raracteristicas de la dindmica econdmica hablan generado contradicciones que hablan terminado
por frenar el crecimiento.

Ademds, los sectores productivos intemos hablan demostrado no tener condiciones para
salir de dicha situacion por 8! salos. A pesar de que el crecimiento de la inversion privada permitid
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 cublerto por cualquier economlia como !a
nuestra. La demanda no provino en gran medida de elementos que derivaran de condiciones
productivas internas. Se tuvo que recurrir a as importaciones para satisfacer los requerimientos
planteados en la esfera de la circulacion y mantener asl el circulo de reproduccién del sistema.
Todo crecimiento de la esfera de la circulacion que no correspondiera a las condiciones productivas
interas tenia que reciclarse al exterior de la esfera productiva interna, porque ésta no respondid nl
se adecuo a las necesidades impuestas por {a esfera de la circulacion.

£ Huerta Anturo, “Liiberalizacion @ inestabilidad econémica en México® Edi. Diana. pp. 74.75
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“El déficit publico se tradujo en déficit externo por ia falta de capacidad productiva intena
sara satisfacer el crecimiento de demanda y por el cardcter dependiente del proceso de
adustnakzacion.  Ello redujo el efecto multiplicador interno del crecimiento de demanda. Y
«termind que el impacto sobre las condiciones productivas internas fuera de menor proporcion que
<ncremento de la demanda.” 37/

Desde 1977 se procedid a la eliminacién creciente de servicios previos de importacion
-omo instrumentos de proteccién del mercado interno, por considerar dicha politica como
responsable del reducido nivel competitivo de la produccidn manufacturera nacional, y por ello de
los bajos coeficientes de exportacidn. Esta problemdtica se habla evidenclado en 1976 ante la
“estriccidn que habla impuesto el sector externo al crecimiento de la economla. Se consideré que
faciltar 1a entrada de importaciones implicaba generar un proceso de competencia interno que
Johigaria a las empresas a modernizar sus procesos productivos para aumentar la productividad y
~oder permanecer en el mercado, y asl lograr niveles de competitividad internacional que
ncrementarian 1as importaciones.

La mayor disponibilidad financiera posibilitd que Ia inversién creciera mas que |a capacidad
de ahorro interno, 1o que permitié mantener el crecimiento de la produccion y del consumo y, a la
+ez, evitd que las ganancias cayeran por el menor efecto multiplicador Interno de 1a Inversién, dado
3 alto coeficiente irmportado.  El déficit publico pudo existir debido al endeudamiento externo que
vwermitio cubrir el déficit financiero interno propiciado por el gasto publico, del sector bancario y del
=xterno. Esto fue resultado de la inviabllidad de la dinarnica Interna, tanto de generar suficiente
ahorro interno para cubrir requerimientos financieros como para disminuir las presiones sobre ol
sector externo. Dicho endeudamiento mantuvo @ crecimiento de la inversion y de la economla
sosteniendo las expectativas optirnistas sobre la estabilidad econémica, pero tal situacion no pudo
prolongarse y liegd ia crisis.

Para impulsar la dindmica econdémica, continuaron acentusndose las pautas de
comportamiento que venlan prevaleciendo. aumento la integracion tecnoldgica y comercial con ol
exlerior, asl como el crecimiento desequilibrado, repercutiendo ello en mayor défict del sector
&éxierno y junto con las fnayores erogaciones del pago del servicio de la deuda extema conlievaron
2 mayor endeudamiento extemo, autoprolongandose el proceso de dependencia con el exterior.
3e da asi la integracion entre 1a internaclonalizacién de los procesos productivos con la del capital
financiero.

.7/ Huerta Arturo, “Lliberalizacion..." op cit. p. 78
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Elinicio del auge de 1978 estuvo marcado por una significativa recuperacion en los niveles
1e lucro de las operaciones industriales y comerciales, presagiando un desempefio mayor para el
ing, siguiente. En consecuencia, la acumulacién de capital continud creciendo y en 1979 el PiB
wmentd a una tasa récord de 9.2% y la inversion privada y pablica a 17% y 22%, respectivamente.

“¢in embargo, en 1980 esta situacion cambia, ain en pleno auge y en medio de las fuerzas

=xpansionistas desencadenadas por la estrategia gubernamental de gasto y elevados subsidios y
20 obstante el segundo shock petrolero, el ritmo de acumulacién de capital se desacelerd
percepliblemente y se hicieron ver fuertes restricciones: la inflacidn subié de 20% al 30%, el PIB se
-zdujo en su crecimiento en un punto porcentual y la formacién de capital segin ei Banco de
Meéxico bajé de 20% a 14.9%. Detras del aumento de la inflacion se despiegaba un fuerte aumento
_iel costo producto de miltiples factores, como la insuficlencia de fuerza de trabajo calificada y la
zscasez de crédito.  La relacion entre los acervos de a captacion bancaria y el PIB habla bajado
%6% en 1978-1981 desde un 31% del periodo 1969-1873, no obstante que la circuiacién monetaria
nabia recibido una afluencia de petrodolares y eurodoiares. Por ello las empresas empezaron a
Sndeudarse en dolares, aumentando en consecuencia su vulnerabilidad financiera.

El gobierno aplicé nuevamente entre 1880-1981 una politica keynesiana, que buscaba
yargar el ciclo de crecimiento tal como se intenté en el sexenio de Echeverria. Para ello se apoyd
=n la renta petroiera, que servia de fuente de recursos fiscales y de aval de préstamos extranjeros.
4 partir de 1980, el endeudamiento externo y el déficit fiscal que se habian mantenido bajo controi,
axperimentaron un repunte en el que se ponia de manifiesto el esfuerzo de la politica de expansion
mflacionaria. Dicho recurso de expansionismo propendia a ligar el auge a factores extemos, a la
cotizacion del petroleo y a la evolucion de las tasas de interés, creciendo asi su vulnerabilidad.
Desde fines de 1979 las tasas de interés hablan empezado a crecer rdpidamente, ya para
mediados de 1980 la tasa prima de E.U.A. oscilaba en torno @ 16%. En contraste, la situacion del
rercado petrolero no podia ser mejor en 1880, ya que por efecto del segundo shock petrolero, el
nrecio del crudo mexicano estaba llegando a 38 délares por banil.

La reactivacién econdmica hizo en tal periodo mds patentes los desequilibrios productivos
znlre seclores y ramas, asi como la gran vulnerabilidad de la economla respecto al exterior,
situacion que llevé a agudizar fa problemdtica del sector externo y de la economia.

Ante 1a necesidad de mantener la dindmica econdmica se recurria al endeudamiento
axterno, sin importar que el crecimiento det pago del servicio de la deuda rebasara el crecimiento
e exporiaciones y aumentara el riesgo de la capacidad de pago y elio viniera a comprometer la
dinamica econdmica con los paises acreedores. La participacion del pago del servicio de la deuda
2xlerna, con relacion al total de las exportacionas paséd de 32.5% en 1975 a 48.1% en 1981, Esto
~acia que una parte creclente de los nuevos créditos se asignara al pago del servicio de la deuda
-xterna, disminuyendo ia utilizacién de dichos créditos para impulsar y reestructurar la dindmica
sconomica. La mayor presién sobre el déficit de la cuenta corriente de Ia balanza de pagos en este
reriodo, fue el pago del servicio de la deuda externa.
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El haber descansado la dinamica econdmica en una creciente vinculacién comercial y
tnanciera respecto al exterior, termind reproduciendo un circulo vicioso acumulativo de
+ndeudamiento externo, pasando ello a constituirse en un rasgo caracteristico del desarrolio
‘apitalista de las economlas semindustrializadas mas avanzadas.

Las perspectivas internacionales esperadas no se cumplieron debido al recrudecimiento de
3 cnsis economica mundial, que afectd el mercado internacional de petréleo y el de capitales. Por
Jn lacdo, se redujo el precio y |a demanda internacional de petroleo y se incrementd la tasa de
nterés y por otro, se contrajo la disponibilidad crediticia internacional,

A pesar de la gran disponibilidad de recursos con que se contd en el Pals, no se generd un
aesarrollo mas diversificado, ni mayor grado de capacidad productiva Interna, por lo que el
srecimiento no sdlo agudizé los problemas productivos existentes, sino que definid el grado de
reépendencia con el exterior.

Es importante destacar que ls actitud de aumentar la tasa de ganancia en momentos de
crisis por la via especulativa, ademés de comprometer s reproduccion de capital, sobreendeudabs
e hipotecaba la economla, situacién que profundiza ia problemdtica y afecta la estabilidad de la
propia economla (situacién que nuevamente se daré en 1994) .

El freno a la mayor disponibilidad de endeudamiento extemo impidié que se siguleran
financiando los desequiiibrios existentes, por io que se provocd que afloraran ios problemas
»condmicos y financieros internos, atentando contra la acumulacion y ls valorizacion del capital.

La situacion de la crisis manifiesta en 1982 es similar en gran medids a la de 1978-1977, ya
que es resultado de las consecuencias derivadas del funcionamiento del sistema expresadas en
problemas de la balanza de pagos, en dificutad de pago del servicio de la deuda extema, en
escasez de divisas y de incapacidad productiva interna pars hacer frente a las contingencias
productivas y financieras. Esta se presentd en forms més critica que la de 1976-1977, tanto por le
mayor carga que representa el sefvicio de la deuda extema y por la creciente vuinerabilidad » la
que llegd la economia nacional, como porque estaba desprovista de soluciones enddgenas
‘nmediatas como lo fueron la exportacion creciente de petrdiec y la mayor disponibiidad de
2ndeudamiento externc que permitieron la salida de la crisis de 1976-1977.

A su vez, 1982 refieja el tope sicanzado por esos elementos para mantener la dindmica
economica en forma permanente. La mayor disponibilided de recursos al ser utiizados pers
contrarrestar las insuficiencias de financlamiento y capacidad productivas internas, permitieron altas
tasas de crecimiento, pero no superaron nl modificaron las caracteristicas de comportamiento de le
xconomla, por lo que se agudizaron los problemas y desequilibrios del sistema configurandose una
:risis de mayores proporciones.
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Todos estos problemas fueron atribuidos por la version oficial al mal desempefio de la
selitica econdmica. El déficit pablico creciente, es resultado de los mayores gastos publicos y de
os reducidos ingresos derivados en gran medida de la politica de subsidios y de los bajos niveles
le precios y tarifas de los bienes y servicios del sector publico. El déficit extemo se debe tanto al
-acedente de demanda que proviene del gasto publico como a |a escasa competitividad de la
.toauccion nacional y a la politica de tipo de cambio sobrevaluado que prevalecio en ¢l periodo de
.recimiento previo a la crisis. La inflacién en tal concepcion se explica por las presiones de
‘femanda que se deriven del gasto publico y por el control de precios que desestimula o
srecimiento de la produccién, lo cual ocasiona desequilibrios en el mercado de productos que
ncrementan los precios. El desempieo se atribuya a una polltica salarial que no se adecua a las
sondiciones del mercado de trabajo as! como a la contraccion de la actividad econdmica.

“Los planteamientos vigentes en este periodo son: la contraccion deliberada del gasto
nublico y de la oferta monetania, liberalizacion de precios de la tasa de interés y tipo de cambio y
:ontrol de salarios; racionalizacion y flexibilizacion de ia politica proteccionista del comercio exterior.
ste grupo de politicas buscé una reduccion del déficit piblico que permitia un financiamiento
‘sang" sin recurrir a la emision de circulante y con menor uso de recursos extemos y que ademas
Jbere el volumen de recursos que requiere ¢ resto de ia economia, y sea consciente con el objetivo
le evitar presiones sobre las tasas de Interés intemas. Para efo se planted disminuir y
reestructurar e gasto, asi como elevar consistentemente los ingresos plblicos; se pretendia
adecuar ia expansion de circulante ai ritmo programado pars el crecimiento de la demanda
agregada. Los objetivos primordisies de este cuerpo de politicas son la reduccidn de ia inflacién y
1a del déficit comerclal externo.” 38/

381 Huerta Aturo, "Liiberalizacién ¢ inestabiidad ... op cit. , pp. 128-128
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2.2 CRISIS Y REESTRUCTURACION

2.2.1 COMPORTAMIENTO INDUSTRIAL 1982-1988

A inicios del sexenio de De la Madrid se observa un panorama incipiente en lo que
aspecta a la estructura productiva y su incidencia en el nivel de Precios, destacando a lo largo del
zeriodo 1as siguientes tendencias:

*La produccion de la industria de alimentos, bebidas y tabaco en 1982 crecid 4.4%,
wentras que textiles y cuero cayeron 3.7% reflejando el cambio de estructuras de demanda al
.nterior de los bienes esenciales en favor de los mas imprescindibles en una situacion de aguda
‘nfiacign. Esto a su vez altera la estructura productiva de la industria manufacturera. En 1862
aumenté la participacion refativa de los alimentos respecto a 1981 y la tendencia manifestada en los
JMimos afos. Asimismo, cayé la participacion relativa de 13s industrias automotriz, maquinaria y
2quipo. - La caida de la inversion se agravd por las restricciones crediticias adoptadas y por el
aumento de la tasa de interés. Esto a su vez significd mayores costos para las empresas que
ieaccionaron aumentando sus precios, los cuales se elevaron mas por la devaluacion y por el
proceso de liberalizacidn de precios, tendientes @ crear condiciones de rentsbilided para
salvaguardar I3 planta productiva, @ costa del deterioro creciente de los salarios reales. Las
empresas endeudadas en dolares tuvieron que Incrementar pracios y reducir salarios reales para
ablener excedentes y cubrir compromisos con el exterior.” 38/

1 CUADRO 12
! FORMACION BRUTA OE CAPITAL FIO
1 POR SECTOR INSTITUCIONAL
i Miliones de Pesos de 1970
PUBLICA PRIVADA TOTAL VAR%
! 19 98,2618 120,1586 28,4104
; 12 04,2025 108,020.3 190,128 40.97
! 1983 56,907.2 803335 137,207 097
1984 57,278.4 87,435 142 a1

FUENTE: SPP,Sislema de Cuentas Nacionales

20/ Huerta Arturo, *Liberslizscidn @ ineslsbilidad ..." op cit. , pp. . 119-120
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Es importante decir que dada la estructura de importar para crecer, la tasa de interés
2staba encaminada a aumentar el ahorro, asl como el tipo de cambio que intentaba atraer capital
»ara mejorar el sector financiero y la balanza de pagos.

Otra forma compleja de dinamizar y generar divisas estribd en la politica de cambio bajo la
aptica de precios relativos como un mecanismo de comeccidn del sector externo, a través de
pequenas devaluaciones que hacen crecer (poco) en la sustitucion de importaciones y hacen crecer
nacia afuera las exportaciones de manufacturas, politica que funciona sélo acompafiada de un
fuerte apoyo industrial el cual, francamente no existio.

Desde otro angulo, es importante sefalar que el desequilibrio comercial extemo ademds
J¢ una adversa estructura productiva se agrava con un tipo de camblo sobrevaluado el cual
ncrementd las importaciones y redujo las exportaciones prolongando el déficit comercial, sobre
do en condiciones dé aumento en las demandas interna y externa.

La concepcion neoliberal de que el salario estd en funcion de la productividad merma adn
mas el desarrollo Industrial, ya que la disminucién de los salarios afecta el incremento de la
productividad y de I3 produccién, por lo que la forma de reforzar el mercado intermo es hacer un
aumento apriori en los salarios aunque esto no es atractivo a! sector ernpresarial,

La flexibilizacion de la politica de permisqs previos y la liberalizacion del comercio
onsideran que la proteccion arancelsria y la devaluatoria alteran !a relacion de precios intemnos
aspecto a los extemos para desestmular la entrada de importaciones e incrementar las
gxportaciones.

El proceso de reconversidn Industrial, era segun el goblemno, la base que garantizaba !a lucha

contra la inflacion, pero se observa que en los 5 aflos precedentes y su ‘resultante® nivel de
productividad dieron resuttados insuficientes y desiguales:
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CUADRO 13 (1° parts)
PRODUCTO INTERNO BRUTO
POR ACTIVIDAD ECONOMICA
19601988
Nllones de pesos de 1970
1 2 3 ] s (] 7 (] 1] 10 TOTAL
1960 40451 7364 48.265 10580 1.449 57,552 11496 30481 32,172 (2.298) - 237,212
1961 41100 7570 50812 10527 1552 £9.551 11903 31825 34266 (2,395) 244,711
1962 42491 7962 53,064 11212 1895 61,846 12459 33021 6744 (2.508) 287084
1963 44338 8,295 S8.051 12837 2088 66716 13479 34,198 40,058 (2.794) 217,202
1964 42619 8699 67335 15007 2437 74,025 14410 36282 44266 (3.339) 308,741
1965 48714 8.697 73022 14782 2666 82071 14846 28,166 47.164 (3.45Y) 36876
1966 49807 9,048 78819 16910 3036 66948 16032 40358 49019 (4,084) 348701
1967 50367 9612 83750 19109 3402 93212 14835 42780 52735 (4.451) 347381
1968 51356 10.049 91,239 20523 4064 100981 18548 45223 86811 (4,553) 394,021
1969 51982 10670 97,660 22452 4620 107,152 19,850 48251 50305 (5.055) 416,008
1970 54123 11,190 105203 23530 5,148 115,162 21,357 50209 63743 (5395) 444,280
1971 57224 11,148 109.264 22468 5421 119863 21015 52482 67812 (5.697) 482,800
1972 67622 11663 119,967 25315 8,187 131,571 26,353 56320 73475 (6.069) 862,084
1973 59963 12433 132550 20007 6927 142964 30430 60201 76376 (6.550) 44,302
1974 61486 14155 140,963 30970 7.812 150,126 34458 63,127 $1317 (6,848) $TV,608
1975 62725 14,972 148,057 32792 8235 157.978 37904 66,198 88209 (7.095) €0073
1975 63359 15881 155517 34309 9.242 183071 39847 6877 93241 (2.515) MW
1977 68,121 17.083 161,037 32493 0941 165042 42479 71452 96766 (7.596) 647118
1978 72159  19.524 176.816 38531 10723 179,045 47,760 74623 103258 (8.519) 711,978
1979 70692 22,397 195613 41,208 11,829 200008 55199 70569 111,372 (8.814) IV AB0
1980 75703 27,390 209.881 48379 12593 218.17¢ €2970 62168 119777 (10.085) 049,080
1981 60.299 31593 224,326 51051 13,648 2M4.480 69.710 86,113 120048 (12.215) 008,784
1982 79.821 34497 217,652 49.250 14554 230,002 67,006 88624 134643 (12.533) 903838
198) 62031 33,557 202,026 40,392 14,655 207,034 63859 90481 135098 (13.059) 886,174
1984 84153 34,169 211,683 41,785 15745 213217 67.040 93,008 139483 (13.607) 007,844
1988 87380 33,939 221,806 43018 17,051 219854 60533 95415 130,415 (13.161) 912390
Contimia...
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INCREMENTO REAL POR SECTOR 2 PARTE

1 2 3 4 L] ¢ 7 ' ] 10
1960 :
1961 160 280 528 (050) 711 347 IS4 545 651 422
1962 338 518 443 65 921 185 467 ATE 123 42

196 434 418 040 1449 2218 787 849 3586 902 1140
1964 741 487 1599 1690 1871 1096 691 800 1050 198t
1965 230 (002) 845 (1.50) 540 10687 3.0 519 655 3IM
1966 224 404 754 1440 1388 SH4 799 574 584 1827
1967 118 623 626 1300 1208 721 501 800 5684 a9
1968 190 455 894 740 1946 831 1048 S57% 1. 2.29
1969 122 618 704 940 1368 €13 708 870 476 1103
1970 412 407 772 400 1139 748 755 408 48 O3
1971 573 (0.38) 386 (481) 54 361 .76 483 638 500
1972 070 462 980 1267 1378 995 1450 73t M 653
1973 406 680 1049 14.58 1232 068 1547 608 4N 1.9
1974 254 1385 635 677 1278 501 1323 408 o4 452
1978 202 577 503 588 541 523 1001 408 4 s
1976 101 607 504 468 1223 322 813 405 570 892
1977 752 757 355 (529) 156 178 661 M4 378 1.08
1978 599 1420 980 1243 787 790 1248 444 871 1218
1979 (209) 1472 1063 1304 1031 1171 1553 829 788 1520
1980 709 2229 7.9 1231 6458 00 1400 458 7S5 1193
1981 607 1535 698 11.00 838 647 1070 400 788 11.20
1902 (060) 9.19 (200) (5.00) 665 (1.90) (378) 282 4@ 200 .
1983 289 (272) (7.26) (18.00) 060 (1000) (4.61) 210 034 420
1984 246 182 478 340 744 290 630 200 325 420
1985 383 (067) 576 300 829 1.7t 2M 251 (0.77) (1Y)

Continua...
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PARTICIPACION PORCENTUAL POR SECTOR
4 ] ¢ 7 ] ] 10 TOTAL
LY ] 061 2428 485 1N 1358 Q97 100
421 063 2414 482 N 13.89 0.97 100
435 088 2397 48y 128 14.24 097 100
8 078 2408 85 123 1445 S0 100
489 0T 2403 470 183 14.43 109 100
452 oe2 2512 45 168 14.44 -4.08 100
488 008 2507 462 1164 1439 BRI 100
§20 083 253 458 1184 1438 4.2t 100
s21 103 %8 [ RAREN ] 1437 .18 100
538 Tt 2870 476 n® 1428 2t 100
53 118 2882 40 NYX 143 O 100
485 117 2508 497 NN 1488 4. 100
5.04 123 2620 5285 122 1457 100
53 127 2621 559 .08 1403 120 100
53 135 2508 597 1083 1408 119 100
53 135 2580 821 1085 14.46 -1.18 100
840 145 2868 627 1083 1466 118 100
o 151 2523 848 V088 e 115 100
513 151 28.18 6Tt 1048 14.50 1.20 100
53t 152 2574 740 w0 143 .28 100
L1 1] 180 2568 748 978 1423 .30 100
s 150 2580 767 948 1419 1.3 100
545 18 2545 142 98 1490 1.3 100
en 171 2418 748 1057 1578 .83 100
“n 137 2402 765 1048 1571 -1.8) 100
a2 187 23 re2 1048 18.97 1.4 100
4 Conatruccitn 7 Ttansports, Amecenamiento y
Comunicacionss
§ Electncides § Servicios Financisros. Seguros
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§ Comercio Restaurenies y § Servicios Comunaies Socisies y
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1.2.2 PAPEL DE LAS FINANZAS PUBLICAS 1982-1988

En lo que se refiere al nivel de gasto publico, las meta gubemamental implicaba disminuir
a participacion del déficit financlero del sector piblico en el PIB de 17.6% en 1982 a 8.5% en 1983,
15 5% en 1984 y a 3.5% en 1985, ya que la politica de contraccion del gasto publico conclbe, como
va se dijo. a la inflacion y el déficit externo como consecuencia de un exceso de demanda derivado
el deficit publico creciente y del incremento exagerado de |a oferta monetaria.

Dicha concepcion no tomaba en cuents que el déficit publico, el del sector extemo y e
wflacion son resultado del funcionamiento y las caracteristicas que asumié la dindmica econdmica
zn el Pais. El déficit publico se explica en razon del papel que el Estado ha desempefiado en el
impulso al proceso de acumulacién de capital, spegado a sus obligaciones constitucionales lo cusi
se ha traducido en gastos crecientes para desarrollar infreestructura, a fin de incrementar la
Jemanda adicional, asi como en menores impuestos al capital y precios de bienes y servicios
publicos, con objeto de reducir los costos de lss empresas. La necesidad del sistema de
raproduccion en forma ampliada y psrmanente del proceso de industrializacion y 8 la invisbilidad del
propio sistema de hacerlo en forma endogena, ha requerido de ia intervencion creciente del Estado
para contrarrestar los vicios ciciicos de dicha dindmics.

Asimismo, ia politica econdmica pisnted la reduccion del déficit publico para contreer la
actividad econdmica y asi disminulr lss presiones sobre el sector extemo y propicisr supersvits
comerciales. No es 1a reduccion dei déficit publico en si la que reduce el del sector extemo, sino
3ue ello se logra con la contraccién de le actividad econdmica. Perfectaments se puede reducir of
aeficit publico no por la via de ta contraccion det gesto como io considerd la politica econdmica, sino
através del incremento de los ingresos tributsrios.

Esto mantendria en gran medida la dindmica econdmica, pues ¢l gasto publico no 88
estaria contrayendo, pero eso implicaria probiemas de balanza de pagos y malesiar de los sectores
qravados (que equitativamente corresponde al Sector Privado). De shi que para lograr la reduccién
del déficit comerciai externo, se tiene que disminuir ¢) déficit publico por ia via de la contraccidn del
jasto. para asi contraer |g activided econdmice cuyo dinamismo ha originado ol déficit comercie!
=xterno y fos altos niveles de endeudamiento extemo, y no por cause del déficit piblico en sl

“En este sentido, se observa que el gasto publico en 1983 crecid 66% por debsjo de is
nflacion de ese afto, lo que significd una caida de la participacion de los egresos plblicos en el PIB
1e 6.6%. Lademanda del sector publico en 1983 cayé 16.9%, siendo la inversion bruta fia la que
usminuyd en mayor medida y ei PIB decrecié 5.3%. Esto propicid una caida drdstica de
.mportaciones de 41.7%, lo que configurd un superdvit comercial de 13,763 miliones de ddleres y
un superavit de cuenta corriente de 1,630 millones de doleres."40/



A partir de 1983, una vez aplicada Ia drastica reduccidn del gasto publico programable, las
ananzas publicas tienen un superdvit primario. Sin embargo, al incluirse el pago de intereses el
aeficit financiero no desaparece. Los crecientes niveles de endeudamiento publico externo e
“verno. a los cuales se recurrid para financiar el déficit piblico para evitar presiones inflacionarias
i@ traducen en cargas al servicio de la deuda publica, también crecientes. Ello origina que los
novimientos de la tasa de interés interna y la politica devaluatoria afecten significamente el valor
1el servicio que es la causa principal de! déficit publico.

La contraccién del gasto pubiico equivocadamente atribuye el problema de la crisis a un

2xceso de demanda, ya que esta se dio en un contexto previo a la crisis que se habla manifestado

«or 1a insuficiente capacidad productiva interna, lo cual presiond en el mediano plazo sobre la
walanza comercial ekterna tendiendo ello a comprometer el pago del servicio de la deuda externa

“La polltica contraccionista al afectar el ingreso de la mayoria de la poblacion, reduce la
demanda de bienes de consumo generslizado, cuya produccién tiene un bajo contenido importado
y por lo tanto, no enfrenta serias restricciones externas para su produccidn ni genera presiones
sobre ésta. * 41/

Hay que recordar que la contraccion del gasto trastoca la Inversidn, ya que la calda de
2sta contrae la actividad econdmica reduciendo importaciones, afectando el crecimiento de la
:apacidad productiva (por deficiencias estructuraies) reduce el grado de utilizacion de la misma y
atecta el crecimiento de la productividad, io que deriva en el aiza de costos y precios.

*Es por elio que a pesar de |a restriccion del déficit publico y de la demanda global no se
aicanzaron los objetivos de restriccion de inflacion y ésta se siguid manteniendo a niveles de 80.8%
2n 1983 y 59.2% en 1984. Por lo tanko, tan Inflacionario es i déficit publico cusndo no existe
capacidad productiva interna para cubrir la demanda adicional que elio origing, como también lo es
‘a contraccion del gasto publico al desentender los problemas productivos de la economis,
ncrementando ademas ios ingresos publicos por la via de los impuesios indirectos y de los precios
¢ tarifas de los servicios y bienos pubicos. Estos @ su vez, tienden a aumentar mas para conlratar
os efectos que ocasiona una contraccidn econdmics, que genera menores ingresos tributarios en
1&rminos reales, ademas de las fuertes presiones sobre ¢l gasto publico y de la actividad."42/

331 Rwera Rics, Miguel Angel Crisis y reorganizecion del caplalismo mexiceno 1980/1085. Ediciones Ers.
“enco, 1990
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El aumento de la inflacion y 1a eminente reduccion del poder adquisitivo de la mayoria de la
sublacion, disminuye junto con la restriccion del gasto publico, el poder del Estado para actuar en
i teestructuracion de la economia en favor de las clases mas desprotegidas, pues deja al libre

.20 de las fuerzas del mercado su regulacidn y activacién. Esto se inscribe en el contexto del
1310 tedrico de la politica econdmica neoliberal actual. Para ella. la intervencidn creciente del
i'slago en la economla es causa de Ciisis, de ahl la necedad de confiar y dar mayor espacio a!
sector privado para su dinamizacién. De hecho la gestion del Estado no ha disminuido, sino que
smplemente ha cambiado de orientacion.

El esfuerzo productivo alentado por estimulos fiscales y monetarios iba a generar
seacciones negativas en poco tiempo, pues la economia no estaba en condiciones de resistir mas
alla de cierto punto el crecimiento prolongado, ya que las causas fundamentales de la crisis
persistian. El esfuerzo productivo tendid a sobrecalentar la economla desde 1984 y principios de
1985, particularmente porque los desequilibrios entre ramas productivas y el escaso dinamismo de
.a preductividad del trabajo presionaba sobre la estructura de costos. El resultado de todo esto, fue
v sibito incremento de la inflacidn que redujo la subvaluacidn camblaria e impactd negativamente
< fitmo de crecimiento de las exportaciones. E| déficit financiero del sector piblico comenzé a
srecer. en lanto los precios de los bienes y servicios de empresas paraestatales se rezagaron, no
obstante |a existencia de superavit fiscal primario.

Por otra parte, debido al excesivo endeudamiento interno la tasa de interés aplicable quedd
fuera del control directo del Estado, siendo influenciada por las posturas de los grandes
zonipradoles de titulos de deuda piblica, cuyas colocaciones iban en aumento. En términos de la
wucha contra la inflacion, esto tenia un efecto ambivalente al encarecer el servicio de la deuda
putlica, dificultando la recuperacion del déficit con las implicaciones inflacionarias, pero al mismo
tempo el encarecimiento del crédite obligarla al goblemo a profundizar el proceso de
iacionalizacién de la hacienda publica, a través de la aplicacién de medidas de mayor amplitud
<omo la privatizacion y la desreguiacion de la Economia.

Ya pasa fines de sexenio, ¢l pacto social antinflacionario logrado con el “acuerdo” de los
representantes del gobiemo, del sector privado y las cupuias sindicales comenzod a establecerse 8
partir de Diciembre de 1987. Mediante ¢ PSE, todas las partes actuarian coordinadamente para
anular la inercia inflacionsria, aceptando la aplicacién temporal de controles de precics y salarios,
£ero no la congelacion de los mismos. Se comenzd a reducir el gasto publico y se aplicaron
“astricciones de politica monetaria junto con una devaluacién de 120%.

‘Despuds de autorizar que ios precios de los bienes y servicios que hubleran
axpefimentado el mayor rezago se ajustaran al alza, se procedid a programar los incrementos
salanales conforme a 1a inflacién prevista, en tanto que los precios del resto de los bienes serian
ajustados sdlo en respuesta a movimientos fundamentales de costos. Se concebla que la
“peracién del PSE pasaria por 3 etapas. La primera conclula en Febrero de 1988 con los ajustes en
195 precios rezagados; la segunda se iniciaba en Marzo de ese aflo y se extenderia hasta que la
nflacion se estabilizara en 2% mensual. La ulima perseguiria reducir la inflacidn a 1% y
manteneria a ese nivel a largo plazo® 43/

13/ Aspe Armella Pedro. E) Camino Mexicanc de la reestructuracién econdmica. FCE 1992
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A cambio de) apoyo de! sector privado monopdlico al control de precios y a la ampliacion de
-3 apertura comercial, el gobierno se comprometid @ profundizar el control del gasto publico,
fyandose inicialmente el objetivo de aicanzar un superdvit primario de 3% del PIB. La emision
wonetaria y el crédito bancario fueron restringidos y se dispuso acelerar la privatizacion de las
-mpresas estatales. Ademds, para evitar que la mayor liberakzacion tuviera un efecto destructivo
sobre las industrias mas avanzadas, mantuvo ¢l requisito de permiso previc en un nimero limitado
e actividades, en tanto que otras siguleron gozando de una proteccion arancelaria de 8%.

También el gobierno se comprometio a la disciplina fiscal para ssegurar el pago del servicio
e la deuda publica y no presionar los virtuaies equilibrios macroecondmicos intemos y externos asi
:omo no alterar los preclos relativos y evitar alzas desmedidas de precios. La venta de empresss
;ublicas se inyectd a través de recursos pars disminulr ias presiones sobre el sector financiero,
Jendo un traspaso de propiedad que tedricamente se argumentd que no afectaba I3 actividad
CONOMICa.

2.2.3 PRECIOS, SALARIOS Y TIPO DE CAMBIO 1082-1988

Mediante e! manejo de la politica de precios relativos, se intentd propiciar cambios en la
sstructura productiva en favor del desamolio de sectores que son crucisles para encarer fa
siluacion. Se buscod recuperar la confianza de ios capitalistas, ya que permite a ias empresas hacer
irente a problemas tales como altas costos productivos y financieros. Mediante el mecanismo de
precios, se puede incrementar [a inversion y le produccion y as! frenar ia Inflacion.

En otras palabras, se liberan los precios controlados y se busca restringir e precio de los sueidos
vara favorecer a las empresas en su estructura de cosios.

Pero dicha politica parece no ser e mecanismo iddneo para lograr tal objetivo, ya que &
generalizar y ampliar ia inflacién, se reduce ef periodo en i que los precios relativos favorecen a un
sector ¢ a un producto en especial. La politica de precics de hecho actus en favor de aquelios que
nenen mayor grado de monopolio. Otraa empresss con tal politica de precios pueden contrarrestar
ios problemas que enfrentan, proteger sus ingresos y mantener su plants productiva y su proosso
fe acumulacion de capital. A pesar de esto, (a inversién no se Incrementd. La formacién bruts de
capital fijo en 1982 cayd 16% y en 1983 disminuyo en 27.9%.

E! crecimiento observado en 1984 de 5.4% no recupert los niveles de 1982. De hecho, de
1981 a 1984 hay una caida de 13.8% promedio snua), slendo ésta mayor en el sactor publico. Elo
se explica porque no sdlo se deben considerar Ios pracios como mecanismo que (nfluye sobre la
rentabilidad y sobre la inversion, sino también los factores estructursies que influyen en (a (nversion.
£n tal sentido. intervienen Ia disponibilidad tanto de divisas pars realizer tales inversiones como is
e recursos productivos internos, e! grado de utilizacion de la capacidad productiva con que trabaje
:a empresa asl como las perspectivas de cracimiento que enfrenta. Tales factores estructursies
operan internamente en detrimento del crecimiento de la inversién y del empleo, tambidn
ryidenciando que la liberalizacion de precios sn un contexto recesivo, fortalece la posicién de ios
“apitalistas y reduce en consecuencia el ingreso del resto de la pobiacion.
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Mediante el ajuste continuo del tipo de cambio se ha pretendido reorientar el aparato
»roductivo - industrial, con el objeto de fortalecer su integracién intema y vincularlo eficientemente
:an ¢l exterior para reducir las presiones sobre el sector externo. El manejo del tipo de cambio
ritenla evitar fuga de capitales, restringir y racionalizar el uso del financiamiento externo y atraer
.apitales.

La devaluacién 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
aresencia en el mercado mundial de manufacturas. Si no existen condiciones productivas internas
#ara mantener en forma permanente las diferencias de precios en favor del Pals, la variacion de
srecios relativos que origina la devaluacién es transitoria. El efecto positivo sobre los precios
-=lativos que origina fa devaluacion repercute inicialmente en favor de las exportaciones y de la
sustitucion de importaciones. Pero es rdpidamente nulificado este efecto, debldo al proceso
nflacionario que se desencadena por el alto grado de monopolizacion de la produccion, ast como
por el alto coeficiente importado de |a produccién nacional y por los mayores costos financieros que
surgen con la devaluacion. Tal situacién obliga a actuar en forma recurrente a la depreciacion del
tipo de cambio para alterar los precios y los niveies de rentabilidad.

Etlo tiende a perpetuar en el presante contexto recesivo un circulo vicioso de inflacién-
evaluacién, sin grandes resultados positivos en el crecimiento de exportaciones y en la sustitucion
‘le importaciones, debido a la Imposibilidad de sostener el diferencial de precios relativos y de
rentabilidad, pero s! en cambio origina consecuencias negativas sobre la economia, como io es el
Jeterioro del nivel de vida de la mayoria de ia poblacién (clrculo vicioso recesivo inflacionsrio y
aevaluatorio).

Cabe a su vez considerar, que |a salida de divisas por concepto del pago del sarvicio de la
deuda externa es mayor que lo que ingresa por concepto de exportaciones petroleras, por lo que el
41afio que ocasiona la devaluacion en la descapitalizacidn de la economia es mayor que su efecto
positivo sobre las exportaciones no petroleras, ademés de no tener el cardcter de reestructurar y
reactivar la economla.

Et control de cambio es el mecanismo idéneo para evitar que se profundice ia problemética
Jel sector externo, ya que reduce en gran medida ia fuga de capitales que tanto desquicié la
gconomia en el periodo precedente a dicha medids, el cual estuvo vigente desde el 1 de
Septiembre de 1982 y con clertos matices prosiguié debido a su importancia para evitar un mayor
desquiciamiento de la economla. El control de cambios limita el libre movimiento de capital entre la
<conomia nacional y el exterior, a diferencia del resto de la politica, que prioriza en gran medida el
bre movimiento de las fuerzas del mercado como el mecanismo mds idéneo de ajuste de la
scvidad econdmica para superar la crisis. Ante ello surgieron presiones por parte de los
capialistas para modificar la politica cambiaria; debldo a esto, el goblemo la flexibilizé
»aulatinamente llegando en Julio de 1985 a su virtual eliminacién para permitir la libre movilidad de
-apital. Esta situacion ha exigido la aplicacién de pollticas devaluatorias y de aumento de la tasa de
nlerés para desestimular la fuga de capitales.
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£ oobierno $1guid y sigue sin consigerar fos elementos estructuraies que han configurado 1a
neg v COTHNUE promovienco politca de mecanismos de mercado para reordenar el sistema
nea2ro y i3 economia, sin tomar en cuenta el fracaso de tales politicas para evitar la fuga de
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Por olro 1300, 1a politca salanal pasa a contribuir e cumplimiento de ias metas trazadas de
esincoon del dehict publico, y extemo, pone freno al crecimiento de fa infiacion y evita que la crisis
. & 3uste alecten al capital.

La posicion de los lideres sindicales y campesinos estaba dictada desde el gobiemo, por
=iz el PSE se convirtid en una imposicion para Yos trabajadores det campo, la ciudad, los pequefios
¢ mediancs empresarios y comerciantes que no dejd, sin embargo, de tener repercusiones
"positivas” en tanto comenzd a vencer 1a inflacion, a costa de un sacrificio salanal.

La escasa credibilidad de la politica econdmica entre 1983 y 1987, lievd a intermitentes
alzas de precios. fuga de capitales y a un fluctuante aumento en las importaciones. 18
Jescapitalizacion originada por las transferencias de capital como resultado del pago del setvicio de
2 oeuca exterra, se incrementa por 1a fuga de capitales. Ante la inestabitidad cambiaria, la
estructura de activos se modifica en favor de los activos monetanios extemnos, obligando 8 proseguir
zon zumentos en 135 tasds de interés y corecciones en el tipo de Cambio para evitar una mayor
Jesestabilizacion, acelerandose fa inflacidn y presionando sobre el déficit publico.

A mediados de 1os ochenta, se anuncid el valor que el deslizamiento del tipo de cambio

'endria en el curso del afto, con el fin de propiciar mejores condiciones de pianeacion en Iss

:mpresas disminuyendo falsas expectativas. La inversidn privada en el periodo no responde 8 las
ondiciones establecidas por el gobiemo.

2.2.4 POLITICAS MONETARIAS, CREDITO Y MOVINIENTO DE CAPITALES 1982-1988

Ante |3 pérdida de reservas intenacionsies y la incspacidad de obtener mayores divisas
nara cubfir 1as exigencias de pagos, el gobiemo se vio obligado a aplicar politicas tendientes a
frenar 12 saliga de capitales y 8 evitar profundizar los desajustes financieros en la balanza de pagos
. en el presupuesto fiscal. En Febreto de 1982, el Banco de México decidid devaluar y retirarse de!
efcagdo de cambios. Después se redujo el gasio piblico y se modificaron 108 precios y tarnfas de
08 bienes y servicios piblicos. Se procedid también a reducir el déficit en cuenta coments de is
:zlanza de pagos disminuyendo importaciones. Se dieron mayores facilidades para depositar en
Widrico dolares, para evitar 13 fuga de capitales; se redujeron montos minimos y plazos para dichos
:epositos,  Se siguid también una politica flexible de tasas de interés para fomentar el ahormo
~emnp y evitar la fuga de capitales. El gobiemo decidid absorber hasta 42% de 1s pérdida
sambiania;  se dieron estimulos fiscales y apoyo financiero a la produccidén manufacturera, se
=lectuaton reducciones arancelanas a las importaciones de materias primas y de bienes de capital.
i & ce Agosto de ese afo se procede a otra devaluacion para evitar 1a fuga de capitales y entraron
=0 vigor dos tipos de cambio de ddlar, uno preferencial y uno de aplicacion general.
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Se wralaba de corregir la problematica de la balanza de pagos mediante politicas que
nwewderan sobre las fuerzas del mercado, regulando fa fibre convertibilidad del peso y restrigiendo a
su vez la Wbre movilidad del capital. Esta situacidn configurd perspectivas mds pesimistas
:ontinuando la fuga de capitales y acelerando la inflacion.

Por la inoperatividad de las politicas de aumento de la tasa de interés, de la devaluacion del
peso y del reslo de medidas para evitar 1a fuga de capilaies, el goblerno procedié en Septiembre a
wacionalizar ta banca y declarar una moratoria para el pago de las amortizaciones de la deuda
alarna. y por ende asumiendo el costo de las Ineficiencias de !a Banca en manos del Sector
~ivado.

El control de cambios fue necesario para frenar la safida de capitales y evitar mayor

-:escapializacion de la economla, permitiendo margenes de maniobra para flexibilizar la poiltica

.tediticia ast como para disminuir la tasa de interés y un mayor control sobre el tipo de cambio.
Ante presiones capitalistas internas y externas, ef goblerno tuvo que usar nuevamente una politica
neoliberal que permitiera 1a fibre movilidad del capital y creara condiciones para la reestructuracion
desde 1a perspectiva de fas necesidades del capital. Dicha politica esté contenida en la carta de
tencion firmada con el FMI.

En 1982, la escasez y encarecimiento de divisas afectd el crecimiento de Ias industrias que
»0r su allo coeficiente de importaciones, requieren gran disponibllidad de divisas. Su crecimiento
ambién se alecta por el lado de la demanda por la poiltica restricclonista y por ta contraccion del
crédito

Cabe recordar, que en 1962 y 1983 la tasa de interés interna habla tenido una efectividad en
délares negativa, dada 1a gran magnitud de la variacién cambiaria en esos aftos, por lo que actud
en contra de los depdsitos nacionales.

Al tenerse que ajustar la tasa de Interés interna a (as fluctuaciones tanto de los precios
“uemos coma del tipo de cambio a fin de asegurar clertas condiciones para fomentar el ahorro
nierno, se evidencia la incapacidad del gobierno para reguiar dicha varisble en favor de la
swversion, tal como se pudo hacer en el contexto de crecimiento productivo con estabilidad de
tecios de fa década de ios sesenta.

La captacion financiers siguid creciendo en 1864, E! crédito recibido por empresss y
particulares absorbié 57% del fujo de caplacion, nivel muy superior al 20% de 1683. E! aumento en
el financiamiento otorgado, se explica por lss condiciones de reactivacion econdmica dadas durante
1984,

E! que la demanda de créditos estuviera por debajo de la oferta tanto en 1983 como en
1984, generd un monto importante de recursos que se canslizeron a la adquisicion de CETES y ala
:onstitucion de depdsitos de regulacion monetaria en el Banco Central. Los CETES fueron a su
+ez una fuente importante de financiamiento del déficit del sector publico, los cuales resultaron
Wractivos para todos en un contexto de incertidumbre dadas sus caracteristicas de liquidez
nmediata y alto rendimiento,
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A partir del excedente financiero no utilizado y las presiones sobre los costos de la banca
e 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
sresentado en el sector financiero, de ahl que en 1984 haya aumentado la demanda crediticia por
nane de las empresas y particulares. La inflacidn declinante en 1984 permitid continuar con el
1escenso de las tasas de interés, el cual se interrumpe a finales de dicho afic ante el mayor
.tecimiento de la inflacion interna, Estas vanables al ofrecer alternativas de inversion especulativa,
endian a perjudicar el ahorro interno por lo que se produce a aumentar [a tasa de interés intema,
1si como a aumentar el deslizamiento del tipo de cambio para evitar fuga de capitales.

La tasa de interés por ser reflejo del comportamiento del aconlecer econdmico, ya que en
~lla inciden el nivel de precios, Ia situacién de la balanza de pagos y la politica de financiamiento
el déficit publico, vaniables que a su vez determinan el comportamiento de la actividad econdmica.
5i éstas son pesimistas, tiende a incrementarse la tasa de interés intema y el deslizamiento del tipo
4e cambio para evitar fuga de capitales.

Las variaciones de los saldos reales de la captacién total de la banca comercial decasn 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 milones de pesos.

La lucha contra la inflacién que comenzatia en 1987, no hubicra logrado consolidar sus

avances iniciales sin abatir las tasas de interés que habian aicanzado niveles desorbitantes desde
mediados de 1985, a pesar de que existisn niveles negativos de tasas de interés.
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- CUADRO 14
VARIACION EN LA CANTIDAD DE MEDIO CIRCULANTE M9
ANO M3 Miliones de Pescs % Crecimianto Anusl
185 12,50 !
1086 1362 898
1667 1424 8.22
1968 1667 13.00
1269 18.24 942
1870 2014 10.62
131 2182 8.3
1972 26.80 2282
1373 420 218
197 270 2485
1975 5230 2248
1076 79.90 82
344 88.60 1069
1978 114,80 2087
1979 149 60 30.31
. 1580 184.70 .18
‘ 1581 281.80 “n
1682 503.80 78.78
1983 677.80 .54
(1884 1.198.90 65.08
1985 1.732.00 879
; 1665 3.059.10 7662
! 1687 131880 139.24
1988 13,161.00 79.83
' 1669 18,029.00 8.0
3630 OCT 18,575.00 309
'FUENTE: Indicadores Econdmicos, Banco de Mbxico.

Estas comenzaron a elevarse incorporando una prima de riesgo para desslentsr las
:xpatriaciones de capitales. La elevacidn de las tasss de interés supuso una enorme presidn sobre
-3s finanzas publicas, dada fa magnitud dei servicio de la deuda publica interna, paralelo ai servicio
=aterno que limitaba 1a efectividad de las acciones estabiizadoras.

A mediados de 1985 se elevaron precios, s& recortd el gasto y devalud la moneda. Pars
:ontener 1a especulacion y 1a fuga de capitales, se decretd un elevamiento de las tasss de interds,
onincipaimente fas aplicables a CETES, condicionando ia busqueda de fondos en ¢f mercado
abiento. exacerbando el déficit fiscal y {a inflacidn. La necesidad de financiarse crecientements con
tecursos privados, mediante 13 colocacion de titulos de deuda publica en el mercado abierio
:onfrolado por fas casas de bolsa, gensrando un enfrentamiento entre el gobierno y los magnates
ot un 1ado, y los compradotes de deuda publica por otro.
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Desde Octubre de 1982, los CETES se colocaban en montos predeterminados a tasas
wadas por el mercado. En Septiembre de 1985 la SHCP intenté abandonar este procedimiento,
nte la mayor presién alcista que empezaban a mostrar |as lasas de interés a consecuencia de la
mayor demanda de crédito doméstico. Esperaba fijarias unilateraimente dejando que el mercado
-0lo incidiera en la determinacion del monto que se subastarla; asl, en Junio de 1986 se adopto de
auevo el mismo procedimiento, con la salvedad que el emisor podia retirarse si consideraba
xcesivas las posturas; como resuitado de esta accidn, se recuperd la circulacion de CETES y las
'wsas aplicables comenzaron a crecer de manera constante, convirtiéndose en una fuente de
:anancias monopdlicas para la clase financiera mexicans.

Para establecer las condiciones de compelitividad de las exportaciones en medio del
-1eterioro, fue preciso elevar drsticamente la subvaluacion cambiaria. Para mediados de 1988
nabia aicanzado 50% semejante al da 1983. El plan Inflacionario de 1887, se baso en la
Jisminucion de! deslizamiento cambiario 8 partir de los niveles récord que habla alcanzado
previamente. Fue anunciado formaimente en Mayo de ese afio que se buscarla conjuntamente por
medio de una mayor apertura comercial, 1a disminucion del deslizamiento cambiario se dejé sentir
renamente en el nivel Inflacionario e mediados de 1987. Al ceder éste, fue posible reducir la tasa
i interés base (CPP), lo cual @ su vez relajé momentaneamente los términos del servicio de la
1euda publica interna.

La decision de reducir el ritmo devaluatorio. para abatir la inflacién estaba destinada @
aroducir un alivio pasajero, debido a sus limitaciones como estrategia antinflacionaria. La medida
=staba coricebida para lograr un resuftado répido, stacando exclusivamente uno de los mecanismos
transmisores de la inflacion y no sus causas fundamentales; en o inmediato el riesgo se
2ncontraba en la débil posicién financiera dei sector publico refiejada en un déficit en aumento, que
30l0 podia empeorar con la modificacion da la politica cambiaria. €| comportamiento de la inflacién
=+staba siendo también gobernado por la selud financiera de la bolsa de valores, escenario de una
de las transformaciones méas importantes de la economia mexicana en la década de los ochenta.
su acelerado ascenso iniciado en 1885 era el producto de la recuperacion del equllibrio de las
srandes empresas, de sus avances dentro de un privilegiado terreno de reestructuracion.

Pero aln antes de qua sobreviniera 8l crack mundiel, el ascenso de las cotizeciones
nursatiies estaba empezando 8 desbordarse, rebasando las posibilidades institucionales de control
# regulacion. Los fondos de inversién que habian huido de la bolsa se concentraron en el mercado
de divisas. Esta presién, ai coincidir con la demanda de dblares ejercida por numerosas empresas
para pagar anticipadamente sus adeudos con ia banca internacional, empezé a mermar
peligrosamente las reservas intarnacionales del Banco de México, obligando a una
:nacrodevaluacion para evitar la repeticion de los acontecimientos que se iniciaron desde 1962,
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22,5 BALANZA EXTERNA, DEUDA Y REESTRUCTURACION 1982-1988

A parlir de 1982, la banca internacional se vio obligada a reducir los créditos hacia América
atna. Al disminuir el precio y 1a demanda internacional del petroleo y la disponibilidad crediticia,
-esulta ymposible mantener 13 dinamica en base a condiciones productivas y financieras internas,
ra que los flujos de financiamiento extemno estan en funcién de 1a capacidad de pago del sefvicio
12 la deuda. asl como de [a soivencia financiera del mercado Intemaciona! de capitsies. Estos dos
iactores actuaron negativamente frenando la obtencidn de recursos extemos para el Pals, ademds -
1e hacer mas pesada la carga del servicio de ls deuda.

La capacidad de pago del servicio de ésts, depende an gran medida de la situacién de is
suenta corriente de la balanza de pagos, ia cusl refleja ias condiciones econdmicas intgmas, as!
omo la interrelacion que 13 economia guarda respecto 8l mercado mundial y elio determing la
zxistencia o no de excedentes financieros para encarar ¢l pago de! servicio de la deuda.

El déficit comercial externo lievd a! Pais & una cadena de endeudamientos permenentes
para financiar ese déficit y cubrir e pago creciente de! servicio de is deuds. Si bien el
andeudamiento externo tiende & evitar que los problemas de la balanza de pagos y de la sconom!a
2n general frene la dindmica econdmica, o8 8 Su vez la agudizacitn de esios problemes lo que
iimita ja participacion del endeudamiento extemo. Si no se corrigen ias deficiencias y desequilibrios
mlernos, si no aumenta la capacidad de importacion, ios problemas de !s balanza de pagos se
agudizan y se reduce la capacidad de pago y por o tanto la disponibilidad de endeudamisnto
z2xterno, terminando ello por limitar el crecimiento de ia economia y desatando la inflacion.
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CUADRO 1§

RESUMEN DE LA BALANZA DE PAGOS
1970-1007
Miones de doisres

CUENTA CORRINTE .
Wt ERRORES VARIACION EN

DEG's OMISIONES RESERVAS

T %
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1807 30454 26573 M 435 RALIAEER] ] (] (X

FUENTE: Indicadores Econdmicos, Banco de México.

El desencadenamiento de {a crisis del México contempordneo es originada principaimente
ior la escasez de divisas para cubrir iss obligaciones con el exterior, tanto con relacién a la deuda
misma, como para obtener las importaciones que requiere la dindmica de produccidn. La
@xpansion economica stlo se puede mantener con la disponibilided de divisas (sea por
axpoitaciones, por endeudamiento o inversion extranjera directa) para encarar {a problemdtica del
sector externo y el resto de los sectores productivos. Al dejar de operar of endeudamiento externo,
se alterd la estabilided y funcionamiento de la economia junto con la incapacided de respuesta
productiva intema, mermando los niveles de rentabilidad de la economis y nio ia modificacién de las
relaciones entre capital y trsbajo.

Para los palses deudores, el sumento de la tasa de interés Intemacional actis en
setrimento de! crecimiento de Is capacided productiva, por lo que afecta la capacidad de respuesta
para continuar cumpliendo fos pagos correspondientes del servicio de la deuda. Tal situacion a su
+82 lleva a estos palses a estar mas subordinados & integrados a los paises acreedores.

En esas fechas, de cumplirse los altos pagos de! servicio de la deuds, descapitalizarisn en
gran medida a la economia y ello afectaria negativamente |s capacidad productiva y el empleo,
acasionando una crisis de mayores proporciones. Por ello Is necesidad de renegociar la deuda y
‘ie contar con apoyos financieros y liquidez para evitsr a paralizacion generalizada de la economia.
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La banca internacional reiteraba que el problema no se resolverla otorgando mayores
r2aitgs sino que era necesario realizar ajustes en las economias de los palses deudores. El FMI
exigid que se pusieran en practica términos financieros aceptables para los acreedores
nernacionales.

La preocupacion era que se llevaran a cabo politicas para asegurar el superavit comercial
=xterno y asi poder cubrir el pago del servicio de la deuda. De ahl las medidas tendientes a
aumentar el ahorro interno, para lo cual se procedié a racionalizar los gastos publicos, aumentar y
sestructurar sus ingresos mediante medidas tributarias y de eliminacién de subsidios a través de la
2visién de los precios y tarifas de las empresas paraestatales; restringiendo as! el déficit publico
:umo proporcion del PIB y colocar topes al endeudamiento externo.

En la medida en que las empresas transnacionales tienen una alta y creciente participacion
fe 1a industria nacional y poseen un alto contenido importado, la devaluacién las obliga a-aumentar
3us precios para proteger sus ganancias. La estebilidad de los palses acreedores pasa a depender
zn parte de la capacidad de pago de los palses endeudados. Muchos bancos internacionales han
~oncedido préstamos a dichos palses en cantidades mayores a su capital social, lo que evidencia la
fhagilidad de parte del sistema financiero intemacional.

"Los palses acreedores que canalizan hacia los subdesarrolisdos los excedentes
financieros percibiendo tasas de interés rentebles, ven comprometido el reembolso de dichos
rendimientos. La politica de financiamiento seguida por los palses acreedores y por log deudores,
implico que estos Ultimos crecieran por encima de sus posibilidades reales y ello ocasiond una
<risis econémica que pone en peligro también a! sistema financiero intemacional.” 44/

“Aunque los acreedores han cedido a la renegociacion de la deuda, se han puesto més
sautelosos, mas selectivos y exigentes respecto a les condiciones de ésta. De hecho, se estd
abligando a los palses deudores a aplicar politicas econdmicas tendientes a asegurar el pago del
servicio de la deuda externa y supeditar su dindmica a los lineamientos de reestructuracion y
zxpansién del capital a nivel mundial. En consecuencia, la holgura recibida por los paises deudores
as para cefirse a los dictdmenes de ajuste y reestructuracidn propuestos por los organismos
financieros internacionales, en funcién de las necesidades de acumulacién de capital de los
acreedores.” 45/

4! Rivera Rios, Migue! Angel "Mdxico: inflacién y resstructuracion econdmics™. En: Ensayos, nimero 18. Facultsd de
’conomia de la UNAM. México, 1993 p. 120
5/ lbiemp 123
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Privilegiando 1a relacion entre inflacion y déficit fiscal, se procedio desde principios de 1983
ajo la supervision del FMI a recortar enérgicamente el gasto publico. También se eliminaron casi
‘otalmente los controles sobre los precios. Se indexaron los precios de los bienes y servicios del
w=clor publico, de acuerdo al tipo de cambio, el Indice general de precios y el comportamiento de

's equivalenles internacionales. El objetivo de esa medida era el de introducir condiciones de
zalismo en las cuemas publicas, procurando detener la descapitalizacion de las empresas
statales.

Con el pretexto de "proteger la planta productiva y el empleo®, el peso se sometid a una
Jrastica devaluacion, con 13 finalidad de promover ¢ avance de las exportaciones y reducir las
importaciones. Al actuar asi, se creaba una nueva fuente de presiones inflacionarias por el impacto
de la subvalulacién cambiaria, pero debid pensarse que la reduccion de las importaciones iba a ser
tan grande por la necesidad que esa fuente de inestabilidad quedaba minimizada.

Las medidas restrictivas contribuyeron @ dare a ia caida del PIB y la inversion una
iimension desconocida por décadas a lo largo de 1883, pero el aliento a ias exportaciones y otras
medidas conexas permitieron revertir moderadaments la recesion desde fines de ese afio, con una
+Hlacion decreciente.

El servicio de la deuds externa pasé 8 representar una carga muy pesads Gue presiond
significativamente sobre 1as finanzas publicss y e sactor externo. De 1982 a 1989 ol pago de
intereses sumo 79,181 millones de ddlares, disminuyendo el ingreso nacional y recrudeciendo s
disputa entre los diferentes sectores y agentes econdmicos Que defienden sus precios tratsndo de
avitar que el pago recaiga en elios.

2.2,6 EVALUACION DEL PERIODO DE DE LA MADRID

El recrudecimiento de la inflacidn a partir de 1982-1083 esta asociado a la dificultsd pers
ubnir el pago del servicio de la deuda extema, dificultad que se deriva de lss presiones sobre la
balanza de pagos que originan el deterioro de los tirminos de intercambio, la libersiizacion del
comercio exterior, el alza de las tasas de interds inlemacional, 1a fugs de capiteles y las
importaciones crecientes. La inflacion, en esta situacion de estancamiento econdémico de graves
problemas financieros y de incertidumbre cambiaria, @8 mayor que 18 observada en los aftos
selenta. En ese periodo, fa disponibiidad de recursos externos permitia mayor solvencia y menejo
Je la brecha intema y externa para mantener menores tasas de interés y un tpo de cambio
sobrevaluado que reducla las presiones inflacionarias derivadas de los desequilibrics
macroeconémicos. Es a partir de 1983, cuando se reduce la disponibilidad crediticia y afiorsn las
uresiones de los desequilibrios ya existentes, dando pauta pare que a politica contraccionista y de
1irecios pasara a encarar tales desequilibrios y cubriera la transferencia de recursos al exterior.

El menor poder adquisitivo que la inflacién y la disminucion de salarios y de empleo
mginan, reduce los niveles de utilizacion de la capacidad productiva y desestimula ol crecimiento
J¢ 3 inversién. Si las perspectivas de la actividad econémica continian siendo negativas, ol sactor
nrivado no realizard inversiones capaces de reactivar la economia en forma permanente.
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Las acciones tomadas para incrementar el ahorro y asl fomentar Ia inversidn, generan
:ontradicciones que impiden el crecimiento de esta Ultima. La polltica de alza en la tasa de interés
1 bien aumenta la disponibilidad crediticia, encarece la inversidn y limita su crecimiento.

La reduccién de excedentes financieros intemos, aunada a |as grandes salidas de capital
1o para cubrir el pago de intereses de la deuda externa como por motivos especulativos,
ssmunuyen la captacion de recursos del sistema financiero. Esto reduce el ahorro y tiende a
2stringir 1a capacidad crediticia y a presionar al alza |a tasa de interés, retroalimentando la calda de
.3 Inversion.  Se genera asl un proceso en cadena de contraccién de la actividad econémica:
usminucion de demanda y oferta crediticia, aumento de Ia tasa de interés e inflacion. Ello obliga a
racurnr a pollticas mas restrictivas, las cuales configuran perspectivas pesimistas que acentuaban
1a tendencia recesiva e inflacionaria de la economla.

Por otra parte, la polltica salarial restrictiva estuvo encaminada a aumentar o mantener los
~argenes de ganancia de las empresas para que pudieran hacer frente a sus compromisos
tmancieros y mantener | planta productiva, mejorar 13 situacién en el sector externo y contribuir a
.ubrir el pago del servicio de la deuda, tanto por la disminucién de importaciones como por los
sxcedentes exportables que genera la contraccion del consumo y los menores costos de
produccion, que tienden a enderezar la posiclién competitiva para favorecer el crecimiento de las
axportaciones no petroleras. En 1982 y 1983 hubo una calda dréstica en la utilizacién de los
ngresos, de la particlpacion de los Importadores de bienes y servicios para poder cubrir el pago
zreciente del servicio de la deuda extema a costa de realizar transferencias del excedente nacional,
que fueron para solventar las importaciones crecientes y del servicio de la deuda que rebasaban los
ngresos corrientes del exterior. Hoy, ante 1a inviabilidad de seguir recurriendo al endeudamiento
+xterno, se tienen que restringir los requerimientos de importaciones para generar el excedente
-ecesario que haga frente a |as obligaciones con el exterior.

Parcialmente,ia base del problema se encontraba en el agotamiento de la modalidad de
desarrollo seguida por México desde fos aflos cuarenta que hizo posible e milagro mexicano.
Miguel de la Madrid hizo un plan de susteridad que intentaba corregir of desequilibrio fiscal. Se
lueron articulando otras medidas tendientes @ modificar las bases del Intervencionismo estatal y
:rear una nueva relaclén con |a economla y ef mercado mundiales como parte del resurgimiento det
iheralismo econdmico promovido por los Monetaristas de mediados de los setenta. Los ajustes
=structurales fueron aplicados insuficientemente y tuvieron una efectividad limitada. En cuanto a la
mflacion, el goblerno carecié de una estrategla efectiva para controlaria. Por ello, a fines de 1987 a
:onsecuencia del choque externo provocado por ol crack bursstii mundial, se desencadent un
aroceso hiperinfiacionario de alta peligrosidad social y politica, que obligd 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 imposicion de acuerdos para el control de los ingresos. Es
tecur, los Sindicatos, el sector privado y el gobierno se involucraron en el programa aceptando una
aueva disciplina en materia de salarios, precios y gasto publico. Sin embargo, estas evaiuaciones
acen una simplificacién excesiva del fenémeno, retomando una gama de factores econdmicos,
sriciales y politicos que han estado efectivamente en juego. Esto ha determinado que la explicacion
1el éxito o fracaso de los planes heterodoxos quede en buena medida en el terreno de lo fortuito o
0 crreunstancial.

“El proceso que condujo a la reduccién de las tasas de interéds, pese a su enorme
significacion ha sido desestimado o mal interpretado, con o cual 1a evaluacion del programa
antinflacionario queda truncada. La inflacién que ha caracterizado histéricamente el desarrollo de
i2s paises de América Latina tiene dos causas fundamentales y un medio bésico de propagacién.
L.a primera causa es de origen estructural, conforme el planteamiento de 1a CEPAL de hace mas de
4os décadas y es el resultado de los estrangulamientos provocados por la obsolescencia y el
«mitado desarrollo del sistema de produccién y distribucion. En consecuencia, los ciclos de
zxpansion productiva han implicado costos crecientes derivados de ia aparicion de numerosos
=uellos de botella en diversos puntos del sistema productivo en su conjunto."48/

En los sesenta como ya se menciond, hablan sido neutralizados a través de una politica
que combinaba subsidios en controles de precios e importaciones de productos estratégicoa. Por
zllo, cuando la crisis iniciada en 1982 desbaratd la politica econémica tradicional, los precios
tendieron a ajustarse al alza, aunque predominaran tendencias recesivas. La segunda causa
Jeriva de la estrategia de mercado cerrado que hizo posible el estricto control de ias importaciones,
tavoreciendo la construccidn de una estructura industrial oligopdica, que les permitia a los
¢mpresas mas poderosas disponer de poder de mercado como para alimentar sus gananciss
alevando sus precios, desencadenando en los aflos sesenta una ascalada precios-salarios, ls cual
=n esle periodo se presentd como la base inercial de la inflacion.

El entendimiento logrado a través del PSE astaba concebido para impulser la
reestructuracion, admitiendo qua fa inflacidn constitula la axpresion més trascendente de los
problemas estructurales y de las Insuficiencisa de ia gestion estatsl heredados de una elaps
nistérica que Salinas como Secretario de Programacion y Presupuesto conalderaba agotada.

El objetivo prioritario de ia politica de ajuste en el periodo de Diclembre de 1982 a
Diciembre de 1987, fue la reestructuracion del equilibrio de la balanza de pagos psra no
zomprometer el cumplimiento de las obligaciones financieras con el exterior. De ahi ¢l pape! de las
politicas contraccionistas y devaluatorias, asl como del manejo de la tasa de interés para evitsr ia
fuga de capitales, promover su entrada y propiciar asl una situacidn solvente en la balanza de
pagos y en la reserva internacional.

i Rivera Rios, Miguel Angel"México: inflackdn y reesiructuracidn econdmica”. En: Ensayos, nimerc 18. Facultad de
-ronomia de la UNAM. México, 1993 p. 120
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En 1a mayoria de las veces, Ia inflacion se produce sea porque el déficit publico se financia
zen emision monetaria, endeudamiento o incremento de tarifas, precios o impuestos. La restriccién
:¢t défiek publico no es sdlo para contraer la produccidn y las importaciones. De esa manera evita
.1esiones sobre el sector externo que pudiesen comprometer el cumplimiento de las obligaciones
‘nancieras, cuya prioridad hace que se descapitalice la economia y se releguen los gastos en
nfraestructura y de bienestar social.

Por concepto de intereses de |3 deuda externa, de 1982 a 1987 se transfirieron recursos
or un total de 61,095 millones de délares y la inversion bruta fija cay¢ 38.2%. Las presiones sobre
31 sector externo ejercidas por el pago del servicio de la deuda, no dan margen para flexibilizar la
olitca contraccionista ni para congelar el tipo de cambio, 8s! como tampoco para ‘reducir el
<recimiento de precios. Tales objetivos se sacrifican para privileglar una posicion de solvencia en el
sector externo y cubrir las obligaciones financieras extemas. Las politicas contraccionistas,
monetanas y crediticias disminuyen las presiones sobre los activos monetarios exteros que se
:envan de ias politicas de economis abierts, es decir, del libre cambio y 1a liberalizacion comerclal,
we propician fuga de capitales y crecimiento de importaciones, obligando a que la politica
ontraccionista se acentue para generar ol excedente comercial externo necesario que haga frente
1 ias obligacicnes financieras extemnas. La politica de estabilizacion en su propdsito de corregir el
sector externo mediante la contraccidn y 1a devaluacion, tiene consecuencias graves en la
actividad econdmica.

E| gobierno asumio parte del costo del pago del servicio de la deuda externa participando
Tenos en la economia, lo cual afecta la capacided de acumulacién y de crecimiento daflande @ los
sectores mayoritarios de |a poblacion, en quienes recaen lss consscuencias no sdio del menor
:recimiento econdmico, sino de la merma en ics salarios reales y la generacion de desempieo y la
ziminacion de subsidios. Los altos niveles del endeudamiento intemo del sactor publico hicieron
que el alza de la tasa de interds presionara sobre el déficit publico y éste al sector financiero a
iravés de la demanda de crédito, por lo que no se alcanzd a debids intermediacidn financiera. Los
altos coeficientes de importacion y la gran deuda externs, hacen que la devaluacion incremente los
::0stos productivos y financieros generalizando la inflacion y las politicas recesivas, desestimulando
'a nversion, agudizandese los problemas de cfefta y las presiones sobre el sector extemo mediants
=i crecimiento de 1as importaciones.

La politica de gjuste pone en ¢l cantro de su planteamiento la generacion de superdvit en ¢
=omercio exterior para asegurar ¢l pago del servicio de la deuda extema, de 1982 a 1987 cae 1.5%
13 inflacion crece a un promedio anusl de 91.9%. La generacion de superdvit en ¢ comercio
2xterior, ha sido a costa de una contraccion econdmica que comprometio el crecimiento futuroy 13
2stabilidad de precios, dado el proceso de descapitalizecion y deterioro de |a capacidad productiva
que ello originaba, de ahl Ia escasa credibilided sobre los avances que prometia Carlos Salinas
zomo candidato del partido oficial.
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Esta politica de ajuste, no propicio nunca condiciones endégenas capaces de compatibilizar
=l ajuste del sector externo con 1a disminucion de la inflacion, el crecimiento econémico y'el reparto
~quitativo de esa medida. Por el contrario, 88 provoco una inestabilidad que afectd tanto al sistema
financiero como al sector productivo, por o que se acentud la escasez y el encarecimiento de los
racursos financieros y productivos. Ademds, mantuvo las presiones sobre el sector externo y sobre
ins precios, dificultando retomar el crecirniento econdmico.

Por otra parte, la inflacion presiona sobre el tipo de cambio y genera posibilidades
:evaluatorias que promueven el crecimiento de las importaciones y la fuga de capitales, a su vez
mpide que el alza de la tasa de interés incentive la entrada de capitales en forma permanents,
trabajando la recomposicion del stock monetario necesario para retomar el crecimiento econémico.

Con la drastica caida de la demanda, la politica contracclonista postergé la manifestacion
de los problemas productivos en el sector externo, aunque se dé un superdvit en ¢l comercio
exterior,  Con tales bases no se puede retomar el crecimiento econdmico sin que resurjan las
presiones sobre fos precios y el seclor externo, prosigulendo los problemas estructurales que
subyacen en los desequilibrios macroecondmicos, lo que evidencia la fragilidad y temporalided de
i0s logros de tal politica de choque.
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1l 1988-1994: LA CRISIS OCULTA

3.1 CONTEXTO GENERAL Y ESTRUCTURA DE LA DINAMICA SALINISTA

Al tamar el poder Carlos Salinas de Gortari, se plantea un ambicioso proyecto econdmico el
sual dentro de las metas en materia de actividad econémica y de precios, la estrategia global era
Reducir Ia inflacién a niveles compatibles con ia establlided cambiaria en un marco de equillbrio de

-3 Balanza de Pagos para que las fluctuaciones en el mercado de divisas no propicien un

resurgimiento inflacionario...” 47/

Como punto de arranque de este saxenio destacan diagnésticos que resaitan el pilar del
modelo impuesto: * La negociacion de la deuda extemna y la estabilizacion de la economia permitird
una reduccion significativa de las tasas de interés que ebriré junto con esfusrzos del Sector publico
por aumentar su ahorro, espacios pars eumentar la inversion®, 48/

3.1.1 DINAMICA INDUSTRIAL

Hacia fines de los ochents, la economia aparentaba tener bases eficientes para iniciar un
ciclo ascendente de productividad. Desafortunadaments, la reestructuracion productiva fue
desigual, ya que la agricultura de granos basicos, la industria tradicional y las vias de comunicacion
(Ferrocarriles, Carreteras) hebien quedado rezagados.

Al no ser explicada la disminucién de la infRecién por el crecimiento de le productividad y de
ia produccion, sino por la politica contraccionista y sobre todo, por la gran disponibiiidad de
recursos de ia reserva internacionel. Las expectativas de la establiizacion cambian al reducirse la
reserva y al recrudecerse los problemas productivos y las presiones sobre los desequilibrios
macroeconomicos.

“En el iargo plazo, sdlo la productividad y e shorro garantizen el equilibrio estable de la
halanza de pagos, y en el caso de México precisaments el problema es de productividad y de
msuficiencia de ahorro del sector privado.” 49/ -

47 /Plan Nacional de Desarrolio 1989-1894 p. 64

48/Ibidem p. 56 .

19/ Gutierrez Perez, Anlonio @ Ignacio Pesotini. * Liberalizacion Finsnciers y Estabiizacién Macroecondmica en México:
Desatios y Perspectivas. En Investigacién Econdmica No. 209, Julio-Septiempbre 1994 p. 83
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Otra gran consigna del gabinete presidencial fue el de soberblamente asegurar que los
-esultados del modelo mexicano se darian en el largo plazo, bajo el argumento de que los bienes de
smportacion modernizarlan la planta productiva y estimularian la productividad y las exportaciones
;jenerando crecimiento en el largo plazo;, pero la contradiccion radicarla en que para liegarse a ese
a1go plazo seguirlan siendo indispensables los grandes flujos de capitsies que hablan estado
“nanciando el deéficit de la cuenta comriente y ademés que éste se pudiera canalizar a is esfera
;raductiva para plasmar tal modernizacién, lo cusl como se vera al final de este caplitulo, ya desde
fines de 1993 y todo 1994 comenzd a enfrentar dificultades por (a descendente atraccion de
zapitales y la creciente inestabilidad politica y social derivada de todas estas medidas y que @ su-
vez dificuité Ia estancia de capitales financieros especulativos.

Para fines de sexenio, particularmente durante el primer trimestre de 1984 disminuye de
manera notable el crecimlento econdmico y el incremento de las ganancias de las grandes
;orporaciones, debido principalmente al aumento en las tasas de Interés norteamericanas dada su
problematica Interna, su necesidad de financiar sus déficits comercial y del sector publico,
+stabilizar el tipo de cambio del délar respecto sl yen y al marco, io cual repercutio en lss
cotizaciones mexicanas. Aunque a este fendmeno se le dio la version oficisl de simple
“desaceleracion”.

A grosso modo, a lo largo del sexenio observamos que el Goblemno de Saiinas no se
preocupd por correglr los rezagos productivos que estén detrés de las presiones crecientes sobre ¢l
sector externo y del encarecimiento de recursos financieros intemos, sino al contrerio, los agudizd.

Los resultados en el sistema productivo se resumen en estancamiento ¢ inflacidn, ya que
:a devaluacion ocasiond un shock de oferta en donde ios planes tradicionsies para reducir tales
efeclos, planes disefados por el FMI que acostumbra contrser ia demanda de bienes y servicios
para que |a inflacién no crezca en demasia rebasaron los parametros tradicionaimente observados.

3.1.2 FINANZAS PUBLICAS, POLITICA DE GASTO E INVERSION PRODUCTIVA

Segun el diagndstico de Pedro Aspe, Secretsrio de Haciends, para garntzer o
cumplimiento  del programa de astabilizacién "la polltica fiscal se centrd en recortar ios gestos
corrientes y orientarlos hacla las necesidades méds urgentss, en o correspondients a ia politica de
ngresos, se efectud una politica fiscal a fondo y se realinearon ios precios y tarifas piblicos de
acuerdo con niveles internacionales y el sector pibiico se reestructurd medisnte le
J{esincorporacién de empresas no estratégicas manejadas por el Estado” §0/

u0/Aspe Op cit. p. 33
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Cabe resaltar que la tésis principal del Secretario de Hacienda se basaba en el argumento
e que “No hay estabilidad macroeconémica sin una reforma profunda y permanente de las
finanzas pubiicas*81/ siendo que lo que reaimente se buscaba era contar con finanzas publicas
;anas para ser sujetos de crédito y atraer inversidn extranjera asl como que dicha condicion era
snmordial ante cualquier shock externo, lo cual en el fondo ocultaba que gran parte de los ingresos
1erivados de la “reestructracién del Estado” serlan inyectados a la cuenta de capital para sostener
31 tipo de cambio.

Pero el control de la inflacién exigla también consolidar el saneamiento de las finanzas
Jublicas, o cual se encontraba obstaculizado no sélo por e! peso de la deuda publica externa, sino
.ambien por el nivel que hablan alcanzado las tasas de interés y su impacto en el servicio de la
1zuda publica interna. Para aliviar el peso de 18 deuds, el goblerno trabajo en dos frentes: por un -
,ado tratd de aumentar la eficiencia del proceso de intermediacion bancaria para reducir las tasas
e interés; y por otros buscd un acuerdo con la banca internacional para reducir el servicio de la
teuda 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 negociacion constituyé una parte tan importante para lograr ia estabilizacion, como
pudo haberla tenido el control de precios o ¢l manejo de la politica cambiaria. Gracias a la
reduccion de las tasas de intarés comenzd a disminuir répidamente el servicio de la deuda publica
nterna, lo cual a su vez neutralizd uno de los principales mecanismos que mantenian activa la
magquinaria de gasto publico orientada hacla finas no productivos.

Esta medida no provocd una contraccién econémica, sino que aumenté notablemente fa

nversion, 1a produccion y las exportaciones, que fue haciéndose palpable paulatinamente a partir
Je 1988, aunque dentro de un patrén marcadamente desigual. La racionalizacion de la gestion
astatal y la privatizacién, dos premisas claves que acompafiaban al PECE constitulan dos medios
adicionales para consolider sus nuevas bases de expansion.
Pero 1a recuperacion del equilibrio fiscal exigla no sélo aligerar el peso de la deuda publica externa,
sino también a intena. Para lograr esto, en 1990 se privatizd la banca con la cual grandes
sompradores de tltulos de deuda dejaron de exigir una prima de riesgo sobre la tasa vigente de
interes.

Adelgazar el Estado vendiendo ls empresa piblica no estratégica, fue otra consigna del
grupo en el poder. La politica de privatizaciones se destacé como uno de los pilares de la
reconversion y reestructuracién econdmica y de la "modernizacién”. La reprivatizacion de (a banca,
1a venta de casi 800 empresas del sector piblico (de un total de 1200), los cambios en la legistacién
agrania (Art. 27), permitiendo qua el ejido se convirtiers en propiedad privada y la aprobacién de la
lay antimonopolios y antidumping, que regula y ataca las précticas oligopdlicas y monopdiicas
:onstituyen fos elementos relevantes de este tercer factor. El proceso de privatizacion se acelert a
partir de 1989 con la desincorporacién de compafilss de aviacion, telefonia, la banca, ingenios
azucareros, de ensamblaje, de carmros de ferrocarmil, de minas y de petroquimica secundaria. El

monto aproximado de recursos obtenidos por éstas fue de 22 mil millones de dbiares.
1/ Aspe Op cit.
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“De hecho la privatizacién permitid liquidar deuda, ahorrarse intereses (se baja la tasa de

Wereés sobre la deuda interna publica), etc. Esta ultima se redujo, de! 50% en 1982 a menos del

0% en 1992. Sin embargo, se cree que la privatizacidn contribuyé sdlo de manera marginal a la

wuperacion del déficit publico. En cambio, el problema pendiente es ver como todo ese capital y
satnmonio acumulados durante décadas pudo haber sido malgastado en menos de un lustro.” 52/

*La concepcitn tedrica de que el déficit publico y su financiamiento mediante la emision
pnmaria de dinero son inflacionarios, presupone que ia economia se desenvuelve en condiciones
e competencia libre y con plena utilizacién de recursos. En condiciones de capacidad oclosa y
:ompetencia monopdlica; sin embargo, el déficit publico y la expansidn monetaria pueden tener
afectos deflacionistas sobre los precios ai incrementar la utilizacion de capacidad instalada.” 52/

Un estudio econométrico elaborado por Guadalupe Manthey, encontré que o
imanciamiento del banco central al goblemo depende directamente de la captacion bancaria y del
jeficit presupuestal, e inversamente de 1a variacién en la reserva de divisas o sea del saldo de la
valanza de pagos. Lo anterior indica que el financismiento del banco al gobiemo, tiende a
aumentar cuando |8 economia estd en expansion y se contrse en condiciones recesivas. Por lo
que el financiamiento directo del Banco de México al Gobiemo Federsi lejos de fomentar la
inflacion, tiende a contrarrestar otras variables especulativas que inciden sobre los precios, como fo
son los diferenciales reales de interés con el exterior y la variacion en el tipo de camblo. §3/

Entonces fue al uso del tipo de cambio como politica antinflacionaria y la baja de |a tasa de
:nterés junto a la reduccién de la deuda publica intema como se redujo s carga del servicio de le
misma, lo que aunado al superavit primario como a |8 reforma tributaria lograron disminuir el déficik
aublico y alcanzar el saneamiento de las finanzas desde 1992,

Ante los bajos niveies de productividad de la economia nacional en relacidn con EUA., ls
politica cambiaria antinflacionaria no pudo compatibilizar el equilibrio de ias finanzes publicas con ¢
de la balanza de pagos. Dicha politica al reducir la carga del servicio de la deuda extema en
1erminos de pesos, disminuyé ias presiones sobre ias finanzas publicas a costa de profundizer o
desequilibrio extemo y comprometiendo e! futuro,

En la medida en que la estabilidad de la moneda y ¢ sjuste fiscal descansaran on la
<ntrada de capitales, obligé a estimular constante ingreso aumentandose la deuda publica intema;
de la cual gran parte no fue para financiar déficits, gastos o inversiones dei Estado, sino para
mantener el control de ia base monetaria y evitar una fuerte liquidez y presiones infiacionsrias.

“Se puede afirmar que sdlo ha sido funciona! al ajuste fiscal y a la disminucidn de la
nflacion, -a costa del deterioro de la capacidsd productiva y del comercio extemo’
zomprometiéndose el crecimiento a la creciente entrada de capitales.” 54/

31f Saidivar Americo © Vision del Neoliberslismno Mexicano® . en : Economls Informa. Facultsd de is UNAM. No. 229.
Werico. B.F. Mayo. Junio 1994, p. 22

32! Manthey de Anguiano, Guadsiupe. "Efectos distributivos de la poiltics monetaria en México® . en Investigacién
Economica No. 207, México D.F., Enero-Marzo 1994, Faculad de Economia de ls UNAM. pp. 71y 8.
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Aungue oficialmente no se mencionan claramente los recursos esperados en la cuenta de
.apital de |a balanza de pagos, se estimé que ei desequilibrio extemo y las reservas internacionales
tueran compensadas con el endeudamiente publico externo neto estimado de 5,000 millones de
10lares y la inversion extranjera a camblo de los altos réditos y al remate de los activos de la
Nacion.

1.1.3 PRECIOS, SALARIOS Y TiPO DE CAMBIO

“Para frenar la inflacién Inercial generade en el sexenio anterior, se requeria estabilizar
precios, tasas de interés, salarios y tipo de cambio para terminar de disminuir las presiones que
siguen ejerciendo sobre el déficit publico, la oferta monetaria y la economla en su conjunto y que
ratroalimentaban el proceso inflacionario.” §5/

La propuesta del pacto en sus fases 3, 4 , 5 y 6 principalmente (véase cuadro 16) fue
unplantar control de precios y politicas contracclonistas basadas en prevision de precios con el
proposito de fomentar mayor certidumbre a los agentes econémicos, basindose en la previs
fijacién del tipo de cambio y disminucién del déficit publico, evitdndose el futuro aumento de precios
y frendndose el aumento de la masa monataria haciéndose més compacto e ajuste estabiiizador.

Bajo este contexto, ¢l gobiemo da a conocer las acciones de poilica fiscai y el
comportamiento de los precios clave como tipo de cambio, precios y tarifas de bienes y servicios
publicos y salarios, y deja en manos del sector privado la decision de adherirse 8l compromiso de
estabilizar sus precios.

El "éxitc" de tal pacto dependid del control del tipo de cambio, de las politicas
sontraccionistas y del cumpiimiento de los acuerdos, ya que la reduccion de salarios permite reducir
.a demanda de consumo y presiones sobre precios @ importaciones.

Esas presiones se raducen en |a aparicién periddica de burbujes inflacionarias que son e!
resultado de los ajustes de precios en las ramas productivas y tecnolégicamente rezagadas. Al
haberse debliitado aun mds el poder de negociacion de los trabajadores, lo més probable es que
estas burbujas fueran absorbidas por perceptores de salarios, por elic el abatimiento de la inflacién
impuso un sacrificio social desiguaimente distribuido. No obstante, el PSE y su sucesor el PECE,
\ngraron distribuir en poco grado los costos de la lucha inflacionaria. Los controles de precios aun
1entro de su flexibilidad, provocaron iniciaimente fuerte impacto en ias ganancias contables de las
ampresas. Ello impuso la busqueda de mayores esténdares de productividad y eficiencia, lo cual
sonstituy6 un estimulo mas en Ja prosecucién de |a reconversion productiva que se vio favorecida
por la libertad de importar maquinaria @ insumos.

55/ Huerta Gonzalez, Aturo. Liberslizacion e Inestabliided Econdmica en México. Editoris! Diana. México, 1992 p. 143



Las causas fundamentales de la inflacion hablan venido operando con mucha anterioridad,
nero el gobierno habla logrado hasta los afios setenta, éxito en inhibir parclalmente el incremento
sersistente de los precios. Cuando se presento la crisis fiscal y la actuacion del Estado quedd
rebasada por variables exdégenas, los mecanismos de contencion de ia inflacion se rompieron, y
:5ta se habia manifestado abiertamente.

Para Mexico, fue posible llevar a la préctica un plan heterodoxo con el respaldo de la
raccién empresarial, y su disefo estuvo subordinado a la reestructuracion econémica en curso. Si
.as grandes empresas que habian ejercido histéricamente la funcion de fijadoras de precios
aceptaban prescindir graduaimente los mecanismos inflacionarios para alimentar sus ganancias, el
Jobierno se comprometla a equilibrar el gasto publico y dar paso a un proceso radical de
privatizacion y desregulacién que consideraba ei clima de los negocios privados, todo elio en o
marco de la apertura regulada del mercado intemo.

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
:laramente los objetivos globales del cambio estructursl que se estaba consumando, ya que este s
wisend con los sigulentes objetivos:

+ "Corregir de manera permanente las finanzas Publicas. E! cambio estructural merecid especial
atenclén, con medidas que pretendisn reducir ¢! tamafio del sector piblico y privatizar empresss
no estratégicas manejadas por et Estado.

» Aplicacién de una Politica monetaria restrictiva. Una vez que se establecieron los objetivos de
inflacién y de reservas intemnacionsies, la expansion crediticia edlo tuvo medida en que se
consolidaron las expectativas y la reactivacién del crecimiento.

« Corregir la inercla salarial. Los acuerdos con los trabajadores se centraron en el abandono de
contratos de corto plazo con indizacién "ex post® compileta y la adopcion de contratos de més
largo plazo definidos en términos de una inflacion enticipada.

+ Una desinflacién lograda a base de fijar precios de Insumos primarios y los precios de los
sectores lideres.

+ Apertura comercial para abatir el costo de los bienes intermedios.

+ Optar por el control de la inflacién y la negoclacion de precios lideres en lugar de la congelacion
total de precios

» Adopcioén de medidas basadas en controles de precios negociados con el consenso de todos los
sectoras participantes.” 56/

Asuvez, el pacto fue precedido por un aumento de! tipo de camblo que subvalud ai peso,
»or incrementos sustanciales de precios y tarifas de los blenes y servicios publicos, por las altas
tasas de interés nominales y reales que se mantuvieron altas en un comienzo para desestimular (s
-lemanda de crédito y el crecimiento y la fuga de capitales, de manera que ello no ejerciera presion
sobre los precios y el sector externo.

45/ Aspe Op. Cit.
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El pacto pasé a generar sintomas de inestabiidad que ciertas politicas gradualistas no
anginan, en 1988 se perdid la congruencia entre los precios relativos con la busqueda de los
<quilibrios internos y extemos. lo que dificulté mantener la conducta del sector privado dentro de los
acuerdos pactados, dando pie a acciones especulativas y a mayores presiones desestabilizadoras.
Para encatat 1as presiones sobre las revisiones de precios y salarios, el gobiemo intentd una serie
ie medidas paliativas, como lo fue en 1989 la exencidn de impuestos hasta cuatro salarios
Minimos, se otorgaron subsidios para evitar alzas de precios, y 1a disminucién del IVA del 15 al 10

- tratandose de evitar presiones salariales que desencaderan la infiacidn y se recurriera 2 pollticas
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‘anectas para proteger el salario que aumentaban fas presiones sobre el déficit publico, sobre e
reqito y 13 tasa de interés.

La apertura indiscriminada generd una compelencia desleal dada fa existencia de baja
iraductividad, tipo de cambio sobrevaluado y allas tasas de interés que terminaron deteriorando la
~‘anta productiva y aumentando el desempleo, asi como crecientes déficits de comercio exterior, lo
“wal ha frenado fa actividad economica, ademds de hacerla mas dependiente a |a entrada de capital

s termno

Asi la economia mosiraba una vez mas su dependencia frente al ahofro extemo, pues Ia
-.4lanza de pagos se equilibrd mediante el ingreso de mds de 20 mil millones de ddlares. Dado el
gaimen de lipo de cambio cuasi fijo, la tasa de desliz de la paridad combinada con la banda de
“ucitiacion no consiguieron ajustar el tipo de cambio a I3 tasa de equilibsio, ya que no era posibie
tnanciarse por tiempo indefinido la brecha comercial con capital de corto plazo sin que llegara la
testriccion extermna.

La estabilidad del tipo de cambio se basd en ia disminucidn del déficit publico,
anvatizaciones, liberalizacidn del sector financiero, inlegracién con Estados Unidos y una politica de
1@se monetaria en funcidn del nivel de reservas.

CUADRO 17
TiPO DE CAMBIO DEL PESC
RESPECTO AL DOLAR
1975-1994
1978 1250
1976 15.44
197 2255
1978 213
1979 2278
1980 2293
1981 2446
1982 89.63
1983 150.31
1984 188.19
1988 man
1986 63763
1987 1,404.02
1988 2.287.08
1508 2481.09
1990 2.837.42
19914 3,049
1§92 3.034.40
1993 315533
1554 27022
FUENTE: {ndicadores Ecnondmicos
Banco de México

91



Igualmente, Ia politica cambiaria radicé en una reforma monetaria sustentada en la paridad
.ambiana nominal fija (con deslizamiento en menor proporcién al diferencial de precios entre E.U.A.
¢ México). para que con la apertura comercial bajaran las preslones en precios y finanzas publicas.

El poder adquisitivo de la moneda nacional respecto a Importaciones aumenta o disminuye
- funcion del valor real de la paridad cambiaria, si se devalia la moneda su poder adquisitivo
wumenta haciendo crecer las importaciones y @ la vez desestimulandose las exportaciones y por
nde profundizandose la brecha externa.

Por lo tanto, la politica camblaria sobrevaluada y la liberalizacion financiera originaron
srecientes deficits comerclales extemos y presiones sobre las reservas Internacionales que se
tueron contrarrestando por la entrada de capitales, ademds se acentué la sustitucion de le
praduccion nacional por productos importados, profundizéndose la mayor demanda de capitaies
axternos para financiarse tal sustitucion y mantenerse la paridad cambiaria y el valor de fa moneda
nactonal.

Bajo el contexto anterior, lo que en su momento pasé desspercibido pero que en el fondo
seria un instrumento de supuesta legitimidad politica, fue el no aumentar e! deslizamiento cambisrio
;.ara corregir la distorsion de precios relativos (Intemos versus externocs), rompiéndose *la igica de
«a paridad del poder adquisitivo en que la depreciacidn de la moneda debe ser igus! a la diferencia
=ntre la inflacidn interna y la internacional para evitsrss el deterioro de la cuenta comients”. §7/

Siendo mas precisos, “los precios varian en respuesta a la desviacién de la Economia
respecto al pleno empleo...cuando la Produccion es superior al nivel potencisl - de pleno empileo-,
‘05 precios suben y viceversa. Cuando la movilidad de capital es perfects, la Balanza de Pagos es
muy sensible a |as tasas de interds, si esta cae por debajo del nivel mundial, tiende a sallr capital, o
ue produce un déficity una depreciacion dei tipo de cambio; por el contrario, un incremento en le
1asa de interés origina un superdvit y una sobrevaluacion® 58/

:7' Dornbush. Rudiger y Slaniey Fisher. Macroaconomis Edt, MacGraw Hill. México 199, P 812
8/ ihdem
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CUADRO 18
SOBREVALUACION TIPODE CAMBIO
19081902

; ™ " 0w "m
IDESLIZAMIENTO TIPO DE CAMBIO X 100 99 46 28
|CRECIMIENTO INPC 517 197 209 188 19
{CRECIMIENTO PRECIOS EEUU 41 “ 54 43 3
{IFERENCIAL PRECIOS MEXICO EEUU a8 19 5 us 89

UIFERENCIAL DESLIZAMIENTO “S 19 48 08 .4

*1/PO DE CAMBIO REAL » TC{PVP

TCNOMINAL  PRECIOS  PRECIOS TCREAL LOGARITMO LOGARITNO %
: lm;'m W’Wl TCNOMINAL  TCREAL  SOBREVALUACION
TCN.TCNTCN" 108
( 1 220950 490 8170 18167 1% 22 276
1000 2,482 90 480 1970 60497 % a7 1008
; 1000 2830 540 N0 1260 48 an 2183
1 1. 301648 4% 1080 66907 8 284 1984
i 1" 309404 300 1180 70001 kL 200 17.14

FUENTE: Relomado de Huerla A. "La politica Neolibersl ,..", op. ¢it

En el cuadro 18 observemos que el gobierno en vez de realizar el ajuste cambiario,
aisminuyd mas el deslizamiento del peso respecto al délar eumentando los niveles de
sobrevaluacién, con el afdn de cumplir con Ia mets sexenal de llegar & niveles inflacionarios
similares a los de los socios comerclales.

La politica cambiaria sntinflacionaria, a! afectar la planta productive y generer déficits
somerciales, termind frenando la actividsd econémica ante le necesidad de finencier el déficit
~xterno en un conteéxto de baja productividad y apertura extema.

Cabe mencionar que durante 1994 se ignoré que Ia confianze en 1a estabilidad cambiaria
no podia permanecer indefinidamente, ya que sdlo podia mantenerse mientras hubiers reserves
internacionales y condiciones para seguir atrayendo capitales, ingreso que tiene limite, el cus! es ¢!
comportamiento de la cuenta corriente que planteaba exigencias crecientes de capital y por las
expectativas economicas y politicas de los especuladores e Inversionistas extranjeros.

Los principales efectos perniciosos del control Inflacionario alcanzado a través del pacto los
suftio la clase trabajadora el establecerse drasticos topes el incremento de los salarios minimos,
:on la consecuente calda del poder adquisitivo que para fines de Octubre registro una reduccion del
30% real sobre la base del salario minimo y de 40% sobre le base de 1as percepciones dal contrato
:olectivo, segun el INEGI y el Congreso de! Trabejo.
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La devaluacidn de 1994 era esperada desde meses alrds. La obsesion de llevar la inflacion
A1 un digito presiond a ia economia, ai tipo de cambio y finalmente a la inflacion, ya que el actuar a
tempo hubiese significado abandonar tal obsesién y por ende armiesgar las elecciones
nresidenciales que estaban en puerta.

i CUADRO 19
© SALARIO MINIMO GENERAL PROMEDIO
1984-189)
|ANO PESOS % Variacién INDICE DE PRECIOS  SALARIO
; Anus! IMPLICITO REAL
19600100
l 1964  17.80 / 11600 1634
1965 1760 0,00 1870 1800
] 1966 2090 1742 12340 1894
| 1967 2080 000 12700 1648
|18 auts 1585 13000 1888
| 1969 2415 000 13510  17.80
1970 2783 1568 14120 1978
Lo 2703 000 14760 1804
1972 3323 1698 18870 210
1973 3323 000 17600 18,
1974 3920 1797 2700 18,
1976 5524 4092 28320 2182
1976 8274 4978 30080 26,
1977 9120 1022 4000 2228
1978 10349 1348 w2 2
1979 11978 1574 80748 2149
1980 14069  17.48 730 1961
1989 18305  30.19 91300 2008
1982 31828 7388 141748 2248
1983 45001 4422 202725  16.24
1984 71902 8665 457304 1872
1985 1.10764 54,05 701770 1454
1986 224377 10287 1320411 16
1987 549604  144.99 3176084 1.
1980 725292  31.94 841201 N
1989 9,13669 2600 7914080 1188
1990 034488 225 102,125.78 9.1
1991 10,06861  17.38 123,706.20 8.0
1992 1208402  10.19 143,600.68 e
1993 13,05990  8.08 157,448 81 6.
{FUENTE: Diemex-Wharton

Por otra parte, retomando la matodologia de Alejandro Davila §§/, resuita cuestionabie la
veracidad del INPC sobre lodo en ef Ultimo afio del sexeno, en ei cuadro 20 vemos que cerce del
50 % de los bienes por objeto del gasto refiejan un comportamiento diferente al promadio genaral
‘le precios, por lo que no hay que deshechar la posibilidad de que axists una alteracion de cifras en
=l calculo de la inflacion, independientemente de la ponderacién implicita de dicho indice
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CUADRO 20

3

| INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR POR OBJETO DEL GASTO

i ENERO - DICIEMBRE 1984,

19942100
Alimentos, Rops, Calzado  Vivienda Musbles,
sparatos
INPC  Bebidasy y Accesorios y accesorios COEFICIENTES®
Tabaco doméeticos

¢NERO 97.20 97.99 .13 96.46 9765 1008 0899 0892 1.008
\FEBRERO 97.70 7.7 940 97.44 97.01 1000 1007 0997 1,002
IMARZO 96.21 97.92 98.74 90.36 9629 0897 1008 1002  1.001
'ABRIL 9969 9840 017 98.76 9821 0697 1008 1001 0.098
iMAYO 9916 98.86 %74 9.2 9069 0997 1006 1001 0995
{JUNIO 99.66 99.29 100.14 W 10000 0996 1008 1001 1.004
1JuLI0 100,10 9997 W10 10020 10033 0899 0996 1002 1,002
{AGOSTO 10057 10048 100.65 100,82 10041 0999 1001 1002 1.008
{SEPTIEMBRE 10128  101.32 100.78 101.14 101.20 1000 095 0999 0099
OCTUBRE 10181  101.90 101.38 10201 10043 1001 0096 1002 0996
NOVIEMBRE  102.36 10258 101.79 10247 10215 1002 0994 1.001 0.008
DICIEMBRE 10328 103,68 10238 103.25 10296 1004 0091 1000 0997

* INDICE DE BIENES Y SERVICIOS / INPC GRAL
<1 HAY UNA D!OIINUCM EN EL PRECIO DEL

!

|

‘FUENTE INDICADORES ECONOMICOS, Banco de México, Feb 1996
!

|

| BIEN

{ >1 HAY UN AUMENTO EN EL PRECIO DEL BIEN

; = 4 NO HAY
i CAMBIO
!

29 Davila Alejandro, Mexico-EEUU: La brecha de la Productividad en la industria manufacturera® Investigacién Econémics

No. 200 Abnl - Junio 1992 pp.49-74
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3.1.4 BALANZA DE PAGOS Y REESTRUCTURACION DE DEUDA EXTERNA

Tal como se sefala al principio de este capitulo, el Gobierno propuso reducir ante

rganismos internacionales la transferencla neta de recursos al exterior con e! objeto de ajustar las

tnanzas publicas y camblar a estructura de la economlia; asi como también promover la inversién
~xlranjera directa para “elevar" la disponibilidad de financiamiento de la inversién.

Aslmismo, “se buscé alcanzar un acuerdo que permitiera la aplicacién del programa
=condmico previsto para 1989 y otorgue certidumbre respecto a un nivel adecuado de
uansferencias externas netas (para esos afos) lo que era un factor necesario para la reactivacion
de la inversion y garantizar el cambio estructural en un marco de politica econdémica disefada

soberanamente por México® 69/

El primero de Diclembre de 1888 al tomar posesion Carlos Safinas dié Instrucciones al Secretario
1e Hacienda para comenzar inmediatamente la renegociacién de la Deuda Externa de acuerdo a
10 siguientes criterios:

» Reduccion inmediata del sakio de la deuda

« Reducclén a largo plazo en la carga de la deuda extema definida en términos de la razén
deuda/PIB

 Reduccién en la transferencia neta de recursos a! exterior

+ Arreglo multianual que eliminaria la incertidumbre de renegociaciones recurrentes” §1/

Las politicas del pacto en vez de disminuir la fragiidad y mejorar la solvencia de la
“conomla, hacen que ésta depends més de factores exdgenos, como la renegociacion de la deuda
zxterna de mayores créditos de inversidn extranjera directa pars poder encarsr los problcmn dela
economia y evitar cambios bruscos en la parided cambiaria.

Para el Pals, uno de sus principales problemas estructurales es que dada su elevada y
crénica dependencia de las Importaciones de medios de produccién, 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 |a balanza comercial.

“En marzo de 1989 México llegd a un acuerdo con el Club de Paris para reestructurar los
~réditos a corto plazo y obtener nuevas lineas de crédio, recalendarizéndose los pagos del
principal por 2600 miliones de délares con un periodo de 10 aflos de gracia significando un alivio de
100 % tanto dei principal como de los Intereses entre junio de 1989 y marzo de 1880, 100 % del
principal y 90 % de los intereses hasta marzo de 1991 y 100 % del principsl y 80 % de Intereses
nasta mayo de 1992... Semanas después ei Banco Mundial llegé a un acuerdo de ajuste estructural
por 1960 millones de déiares en 1989 y un promedio de dos mil miliones durante ¢! periodo 1980-
1992" 62/

1/ Plan Nacional de Desarrollo 1989-1934, Presidencia de la Repubiics; Enero 1989.p 68

11 /Aspe Op Cil. 122-123
32 Abidem,
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Asimismo, las expectativas de [a liberalizacion comercial representada por el TLC, propicié
Jn programa de reestructuracion de largo plazo de la deuda externa que alentd las expectativas de
:ono y mediano plazos sobre el peso en los mercados financieros. Esta estrategia arojé
zsultados aceptables sdlo durante un periodo limitado (1989-1991). En 1992 y 1993 la tasa de
1ecimiento del PIB se rezagé debide principaimente al desequilibrio exterior, dado que por ser
uente de inestabilidad monetaria registraba récords histdricos para esos afios.

El saneamiento de las finanzas publicas del que tanto se ufand Salinas nunca descansé en
factores endogenos, sino siempre en la entrada de capitales, que financiaron el déficit de la cuenta
sorriente, creande un clirculo vicloso con requerimientos mayores de capital extemo.

En forma similar, al término de la gestion salinista se siguio atrayendo capital para financiar
=| déficit externo originado por la politica camblaria, teniéndose que recurrir a la privatizacion de las
grandes empresas publicas y a otorgar mayores concesiones al capital extranjero; asimismo, las
presiones que la apertura externa y el tipo de cambio ejercieron sobre el sector extemo
Jisminuyeron los margenes de maniobra de la politica fiscal y crediticia, restringiéndose ¢! gasto
publico y el crédito para evitar elevacion de precios y sobre ¢l sector extemo afecténdose el
crecimiento no obstante la gran entrada de capitaies.

Hay que recordar que segun el enfoque monetario de |a Balsnza de pagos, "¢l sakio de
ésta se determina por la variacién de iss reserves internacionales resultando que bajo un regimen
de tipo de cambio de flotacion pura implica que la balanze de pagos e igual a Cero mientres que
2n otros (como deslizamiento controlado) producen balanzss en superdvit o défict lss cuales
:orresponden a una acumuiacion o dismimucion respective de las resesvas intemacionsies.” 83/

“Factores como las expartaciones de petroieo, la compatitividad intemacionsi de los bienes
y servicios mexicanos, el servicio de la deuda, ios flujos de capitsl privado y ¢l endeudamienio
axterno son factores que afectan ia balenze de pagos en México.” 64/, De shl |a insistencia en
mantener una Indiscriminada apertura al capital finaciero-especulativo y continuar con el remats de
10s activos publicos.

Entonces, |as presiones sobre la balanza de pagos han seguido creciendo asl como las

necesidades de capital extranjero, lo que dificulta o més bien contradice los argumentos del equipo
salinista.

Todo lo anterior refleja que e permitid que México dejara de ser una nacién autdnoma, ya que
2slamos determinados por |as decisiones que tomen los poseedores de recursos internacionales.

33/ Mansell Carstens, Catherine “Las Nuevas Finanzas en México" MILENIO/ITAM /NSTITUTO MEXICANO DE

£JECUTIVOS DE FINANZAS. México 1992 p. 111.
4 fidem
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El deficit creciente del seclor exlerno evidencié que los problemas estructurales
oroductivos y financieros) han sido los que han originado el desequilibrio externo a lo largo de!
enodo analizado, sin poderse superar dada la magnitud del déficit frente al bajo crecimiento
conomico.

Para el gobierno dicho déficit no fue problema, ya que éste representd absorcién de capital
»:xterno, cuando el verdadero problema fue que dicha absorcién se dio a partir del proceso de
privatizaciones e integracion econémica con E.UA. asi como de la deuda externa y capital
:speculativo, y nunca por condiciones productivas intemas.

Asi las politicas que redujeron la Iinflacién a costa de aumentar el déficit de comercio
axterior, han llevado a la economia nacionai a depender de flujos crecientes de recursos financleros

vara financiar el creciente desequilibrio de la balanza de pagos.

Durante 1994 el saldo de la deuda externa total en México se elevd a 2.4% real. Esto
\iere decir que pese a la renegociacion deinicios de sexenlo, durante la administracion el saldo de
.a deuda externa lotal del Pals aumentd 5.6% real sobre todo por el fuerte endeudamiento del
seclor privado. El saldo estimado de la deuda llegé a los 126,000 millones de délares de los cuales
43,365 corresponden al sector publico, 18,000 al privado, 4,500 a adeudos con ei FMi y el resto a
pasivos bancarios.

Ya para fines de sexenio, la probabilidad de un descenso significativo en el ingreso de los
:opitales externos, imprescindibles para financlar el esquema de la polltica econémica, aunada a la
iicil situacion politica intema (rebelion en Chiapas y asesinato del Candidato Oficial), llevaron a
romar medidas de contencién sobre lo que se convertirla en |a peor crisis financiera del Pals en su
nistoria reciente. Asi se incrementd el deslizamiento cambiario, se aumentaron las tasas de interés
wlernas, se usaron las reservas para apoyar al peso, ddndose una gran fuga de capitales, que se
mitig6 por una linea de crédito de 6 millones de ddlares respaldados en el marco del TLC por E.U.A.
y Canada.

“Los problemas del déficit creciente de la cuenta corriente, la menor entrada de capitales,
3l mayor endeudamlento extemo de corto plazo y las menores condiciones de rentablidad y
.recimiento que ofrecia la economia nacional, fueron las verdaderas causas de la incertidumbre
zambiaria.” 65/

35 Huerta Gonzalez, Arturo. Ei Financieto. México, 7 de Febrero de 1985

98



3.1.5 POLITICA MONETARIA Y MERCADOS FINANCIEROS

E! gobierno emprendié un proceso de liberalizacion a partir del Ultimo trimestre de 1988,
sta consistio principalmente en eliminar las restricciones que impedian a los bancos emilir
weptaciones bancarias.  Se autorizd también 8 los bancos a invertir libremente fos recursos
;aptados a través de titulos, se redujeron igualmente ios requisitos de reserva iegal. Todo ello
:ulmind con una reforma al marco Institucionai del sistema financiero aprobado por el Congreso en
1989, que pretendla armonizar 13 liberalizacion de las operaciones bancarias con la preservacion
sel control estatal de dichas instituciones.

En Junio-Julio de 1989, con el apoyo de la nueva reglamentacidn y de Inminente
iuscripcion del acuerdo sobre la deuda externa bajo el plan Brady, la SHCP hizo disminuir
.nifateralmente {as tasas aplicables a los CETES a 28 dias de 56.5% a 34.8%. Los compradores
1¢ CETES respendieron retirdndose de la subasta, constituyéndose una repeticién de los
iontecimientos de 1985, Esto obligo al gobierno a acordar con elios una nueva tasa de 40.6%,
jue llegé a elevarse progresivamente a §6.69% en pocos dlas. Ei descenso solo se lograria un aflo
después al anunciarse {a privatizacion de la banca.

i CUADRO 21

|~ TASA OE RENDIWENTO CETES 30

! DIAS
19834993

1

; 1983 56.59

} 1984 8%

i 1985 60.12

| 1986 86.36

{ 1987 95.96

! 1988 69.14

: 1989 45.00

i 1990 34.76

{ 1991 19.28

! 1992 1562

; 1993 14.93

{FUENYE: Banco de México

La reduccion del rédito acordado politicaments constituyo una respuesta sul géneris af
problema inflacionario, tal como se constituyé en México y dificiimente podria catalogarse como uns
medida sujeta a prescripeién en beneficio de olros paises.
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A pantir de |a privatizacion bancaria, al inicio de los noventa, la competencia en el sector se
sesenvuelve sobre la capacidad de elevar de manera cuantiosa sus utilidades, de lograr una rapida
rgcuperacion del desembolso efectuado y de un elemento imprescindible para alcanzar el
nanciamiento externo que requiere 13 via del cambio estructural escogida por el gobierno.

En lo que respecta a las tasas de interés, desde 1987 a 1990 las autoridades mexicanas
wweraizaron los mercados financieros, con la finalidad de complementar el esquema
antnflacionatio.  Sin embargo 1a baja en las tasas de interés nominales internas fue menos
wcentuada a comparacidn de las tasas reales sobre activos financieros internos, que hatian sido
negalivas y que graduaimente alcanzaron niveles positivos altos a pesar de |a situacién de mejora
a1 1a reforma fiscal.

“El comportamiento de las tasas de interés estuvo vinculado directamente a Ias
gapectativas 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 extena
emitida por México." 66/

El pacto se basd en disminuir ei déficit publico para estabilizar e! tipo de cambio y los
piecos, lo que requirid de una gran disponibilided de divisas via aumento de ia reserva
ternacional para encarar las presiones sobre el sector extemo y el tipo de camblo, ya que una vez
asegurado este (ltimo los precios dejaron de subir frenando a su vez el crecimiento de la oferta
monelaria. '

Por 1o tanto, durante este sexenio la clave para reducir la inflacidn fue 13 estabilidad del
upo de cambio. cuyo logro evitd presiones sobre los costos productivos y financleros (dados los
ailos niveles de endeudamiento externo y los aftos coeficientes de importacién) y por lo tanto,
ajustes continuos de precios. Los efectos que @l tipo de camblo tiene sobre el déficit publico, los
costos de las empresas y la volubilidad de los precios exiglan mantener constante la paridad
zambiaria para poder reducir 1a inflacion. Por otra parte, el pacto se basd en la alta disponibilidad de
visas para hacer frente a los problemas del sector externo, las cuales no fueron nunca resultado
e un auge econdmico ni de un incremento en la productividad o de camblos estructurales del
aparato productivo capaces de prolongar y consolidar el superdvit comercial externo. Estas
raservas fueron resultado de entradas de capital derivadas de nuevos créditos externos, de entrada
e capitales por la rentabilidad ofrecida en el sistema financiero nacional, del adelgazamiento dei
aparato estatal y del superavit de la cuents corriente de la balanza de pagos.

7y Khat Hoe €y Liliana Rojas Susrez * Las tasas de interés on México, ¢l papei de las espectativas de 1a tasa de cambio
» ae 13 creiibdad intecnacional” en Invesligacién Econdmica No. 208 Octubre Diciembre 1993.
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A grosso modo, la politica financiera del sexenio estuvo guiada por los objetivos de
iicanzar una regulacion del mercado, de los intermediarios y de una creciente apertura en los
-ervicios financieros, acorde con una economla mds abierta, capaz de generar un ingreso
adecuado de divisas en funcién de los requerimientos de moneda extranjera del proyecto de
-ambio estructural. Asl, en unos cuantos afios se dieron cambios rapidos en el encaje legal que
21as0 al coeficiente de liquidez el cual se elimind después, se vendieron bancos a distintos grupos
Jconomicos, se pactd una determinada secuencia para el establecimiento de intermediarios
financieros extranjeros en el mercado local, con una paulatina incorporacion al mercado financiero
'wcal, se modificaron reglas de operacién en el mercado de valores para abririo a cotizaciones de
titulos de empresas extranjeras a través de intermediarios financieros locales o extranjeros.

» "Ya para fines de 1993, el probiema del rapido crecimiento de !a cartera vencida estaba siendo
reconocido por autoridades y banqueros, la dificil situacion podia ser controlada a través de la
bursatilizacion de parte de ela.” 62/

» A principios de 1993, el Congreso de la Unién aprobd una ley para dotar de autonomia al Banco
de México, bajo el argumento de que su independencia impediria que en el futuro se financiara
al gobierno exceso de ias necesidades de circulacion, fo que Hevaria a menores presiones
inflacionarias.

« La politica de tasas de interés influye sobre la captacién financiere, la base monetaria y la
reserva de divisas, y en este contexto el financiamiento dei Banco de México queda reducido.

» Elaumento de la cartera vencida desde 1892, fue sintoma de problemas de competitivided que
ya enfrentaban ias empresas nacionales ante ias importaciones y de los problemas que se
derivan de la alta tasa de interés activa y la situacion crediticia, ilevando a la quiebra a empresas
y a parte de la banca nacional.

« El pospaner proyectos de inversidn por parte de ios agentes econdmicos solventes, radico en s
alta liquidez de los depdsitos @ corto plazo y de /a alta tasa de interés, por o que era més
rentable invertir en el sector especuiativo que en &l productivo.

o El aumento en ia emisién de CETES se dio ante ia necesidad de evitar presiones sobre la
base monetaria y los precios, y as! permitir que la moneda nacional siguiera siendo compatible
con el délar. De lo anterior se desprende que durante este sexenio, parte del esquems
antinflacionario se dio con el anclaje monetario restrictivo, a través de la esteriiizacion de lo
entrada de capitales (aumentando la deuds publica interna) para no presionar sobre los precios.

;.! Correa. Eugenia. Reforma Financiera y cartera vencida, En Economia Informa No. 229. Facutad de Economia de la
JNAM Mexico, D.F. Mayo Junio 1994 p. 6
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Resuitado de tal mogelo, fue 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
fe pagos, ya que la magnitud de la cuenta de capitales impidié realizar el ajuste cambiario porque
;& desvalorizaria, propicidndose una fuga de capitales y pérdida de confianza en un afio de
:esequilibrios pollticos y elecciones presidenciaies.

Asimismo, se ignoré que el ingreso de capitales llegaria a ser insuficiente para financiar la
arecha externa lo que (como se verd en el capitulo IV), harla surgir presiones sobre la tasa de
mterés y el tipo de cambio trastocandose la reforma monetaria, la disminucion de la inflacion y el
saneamiento de las finanzas publicas; teniéndose que proceder a una contraccidn economica pars
sjustar la balanza de pagos. En pocas palabras, mientras no haya entrada de capitales suficientes
00 habra condiciones para mantener reducida la inflacién ni mantener el saneamiento fiscal, ya que
su ausencia para financiar imporlaciones barastas por el tipo de cambio sobrevaluado,
forzosamente hace resurgir la inflacién por la ausencia de condiciones productivas intemas
:apaces de satisfacer ei mercado Intemo nl pare reducir el déficit extemo en un contexto de
estabilidad de precios.

Otro angulo de analisis, evidencia que "la gran entrada de capitales estuvo presionando
sobre agregados monetarios en mayor proporcidn de lo que aumentaron las reservas
internacionales, ya que gran parte de los capitales fue reciclada vla importaciones alterando la
ralacion entre reservas y agregados monetarios. . El aumento de éstos no incrementd
r-recios ni alterd |a paridad cambiaria debido al aumento de Importaciones que han sido financiados
‘on la entrada de capitai externo, lo que como ya se ha mencionado, dio para cubrir |a cuenta

~#xlerna y proseguir con la estabilided monetaria, pero el gran problema surgiria cuando tales
agregados empezaran @ demandar su convertibilidad en dodiares, ya que las reservas no eran
suficientes para hacer frente a una demanda asl.’ 68/

La gran disminucion de reservas respecto a agregados monetarios, se debi¢ a la politica
cambiaria sobrevaluada que prevalecié a lo largo dei sexanio, por lo que éstos pasaron a tener un
alto valor en délares y las reservas resultaron pocas para haceries frente.

Hubo una gran entrada de capitaies (repatriacidn por concepto de privatizacion, inversién
2xiranjera y colocacion de titulos y acciones en al mercado intemacional) que generaron un elevado
superdvit en la cuenta de capitales, financidndose asl el déficit de la cuenta corriente
ncrementando la reserva internacionsl y se mantuvo estable la moneda, permitiéndose bajar la
nflacion y alcanzar el fragil equilibrio de las finanzas publicas.

En el esquema salinista, ¢ ajuste de las finanzas publicas pudo haberse prolongado sl ia
2ntrada de capitales. se perpetuara a o largo del tiempo, para lo cual era necesario un nimero
nfinito de activos publicos rentables y ofertables, asi como expectativas de crecimiento y
-entabllidad internos que atrajeran permanentemente al capital.
33/Cotrea Eugenia op. Cit.
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El comportamiento de [a tasa de interés en el sexenio no fue lo suficientemente baja,
1ebido a las presiones crecientes sobre el sector externo y los que éste ejercié sobre la politica
:ambiana y estabilidad monetaria. De esta forma, a pesar de la entrada de capitales se prosiguio
‘on politicas contraccionistas y altas tasas de Interés, que terminaron por presionar sobre las
nanzas publicas y dificultando el crecimiento generaiizado de Ia inversién productiva.

Al privilegiarse la entrada de capitales para asegurar el equilibrio de la balanza de pagos,
mantener la estabilidad cambiaria y reducir la inflaclén se ha cerrado cualquler otra opcién de
0litica econémica, ya que la entrada de capitales ha ampliado la sobrevaluacién camblaria y las
aresiones sobre el sector externo, razén por la cual los requerimientos de capital para financlar y
mantener dicha politica han pasado a ser mayores.

La entrada de capital externo en ese sexenio no fue para financiar al sector piblico como
en los aftos setenta, sino al encontrarse éste en equllibrio, el capita! extemo vino a financiar el
uesequilibrio financlero del sector pnvado.

Alo largo de 1994, seguin el gobernador de! Banco de México, se presentd la complicacion
de que los tenedores de CETES los trasladaron @ Tesobonos, los cusies al estar indexados 8l
sclar, 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 devaluacién y ia crisis de pagos.

Esto originé la no renovacidn de valores gubemamentales por parte de tenedores, lo que
presiond las reservas interacionales y por lo tanto ante la demanda por liquidez que generaba la
incertidumbre camblaria, ¢ Banco de México se vio obligado @ aumentar su crédito inlemo
repercutiendo en menos reservas, lo que explica ¢ porqué dicho aumento crediticio no se tradujo
2n alza de precios debido a que se canalizd a compra de doiares.

Asl las reservas disrninuyeron como resultado de la menor entrada de capitales frente al
zreciente déficit externo, por el riesgo cambiario que elio configuraba, asi como por la incapacided
1e pago de la economia mexicana frente a sus obligaciones.

Esta incertidumbre propicid mayor demanda de liquidez, io que presiond sobre el crédio
.erno del Banco Central y por lo tanto sobre la oferta monetania. Esta expansion se dio a pesar de
su autonomia evidenclando la endogeneidad de ia moneda, asl, por més que dicha institucion
quisiera controlar la oferta monelaria mediante superdvit fiscal y poliicas contraccionistas, ia
pérdida de confianza que la economia estaba padeciendo a raiz de los problemas econdmicos, hizo
nue aumentara ia preferencia por liquidez, obligando al Banco de México a Incrementar su crédito
nterno. demostrandose que la disminucién de las reservas sl fueron consecuencia de la aplicacion
1e una polltica monetaria que respondia a los reclamos de los tenedores de acciones y valores
jubernamentales, no obstante segun cifras del Banco de México, el nivel de reservas al cierre del
nes de Octubre era de 16, 000 millones de ddiares.
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CUADRO 22
RESERVAS INTERNACIONALES BANCO DE MEXICO

ENEROQ - DICIEMBRE 1994
i MILLONES DE PESOS
! PESOS DOLARES®
|eNERO 81,813 23,318.00
[FEBRERO 93516 26,718.08
{MARZO 82,818 23,661.71
ABRIL 56,514 18,146.08
MAYO 56,816 18,233.71
IlJUNIO 54,264 15,504.00
JJuLio 54,083 16,700.4
AGOSTO 55,490 15,054.29
SEPTIEMBRE 54,940 18,697.14
QCTUBRE 56,141 16,040.20)
NOVIEMBRE YY) 12,292.00,
DICIEMBRE 2N 9,354.00
FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS, Banco de México, Feb 1996

* A UN TIPO DE CAMBIO DE 3.8 PESOS POR DOLAR

El nivel de reservas de 1994 cae estrepitosamente debido a que la cuents corients ya no
era financlable, porque ¢! Pals no pudo atrasr 20,000 millones de ddlares de capitel especulativo
con facilidad, asf como el ambiente politico y social generado por esta siktuacion provocd temores
sobre fa capacidad de control de} gobierno. Los rendimientos de Invertir en México contra los de
invertir en otros paises se redujeron, ya que E.U.A. aumentd sus tasss de interds y esto redujo ol
flujo de capitales hacia naciones como México (Mercados emergenies), sl 8l dejar de fluir ios
olares, el gobierno ya no pudo mantener el défick que habla generado y tiene que abandonar of

mercado de divisas, resurgiendo la crisis.

Por otra parte, un gran efecto s que quienes deben dinero deberian pagar més que antes
recrudeciéndose la cartera vencida del sistema bancario; ademés ¢l aumento de intsreses sparece
en la deuda del goblernc igual que en las deudas de los particularas.
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5.2 EVALUACION DE LA DINAMICA SALINISTA

3.2.1 SALDO NEGATIVO DE LA MODERNIDAD

El sexenio 1988-1994 se caracterizd por llevar al limile las politicas de reestruciuracion del
ariodo anterior e implaniar un esquema cuya mela principal fue llevar los Indices inflacionarios at
w@2nor nivel posible en un contexto de reactivacion (fallida) y apertura externa.

. _ CUADRO 24

, CIFRAB_COMPARATIVAS POR SEXENIO (1870-19%8) —

! TUS JOSE LOPEZ MIGUEL DF LA MADRID CARLOS SALINAS DE

. ECHEVERRIA ALVAREZ | PORTILLO 1974~ HURTADO 1982-1588 GORTAR! 1558-1994 .

 1970.1976 1982

g A RN L P = S

 BRRIDAD CAMBIARIA | PARIDAD PARIDAD CAMBIARIA PARIDAD CA

! CAMBIARIA

L (GT01250 1976 1569 1982 57,18 1988 2.260.28
1376 1569 1982 57,16 1988 2.200.26 1994 5,200 NP

! INFLACION : N p -

| 1ACUMULADA) 1 CEC § et S i

{1377 62 1 7 1989 19.7

1977 58 i ¥] 1990299

tie7ms 213 7 0 1991 188

| 7207 1 8 %2 118

17975 112 1981 26.7 1687 159.2 %93 6.0

1976 272 1982 906 1688 81.7 994 8.0° ANTES 22 DIC
CUENTA CORRIENTE . - | CUENT " . ’
MDD} W

| SALDO 1970 .1.188 283 8418

| SALDO 1976 -3.683

SALDO 1992 -2.44

i P18 -/ IREE A M A
1N YL

(137738 1977 34 1983 4. 989 33

Tz ez 19789, C Y. 990 44

SVIERE) 1970 9. 98526 TIEX]

L1974 58 1980 9. 98 38 %2 2.8

8% 57 1981 8, 1987 1. 1993 06

({376 44 19820, 1988 1.

| FUENTE: E) financiero. informe €spacial can datos de INEGI y Banco de MAXICa: Enero 8, 1995

Esta mela arroj6 tasas de desempleo de alrededor del 20% como consecuencia de la
-stricla disciplina monetaria que, buscando coniraer la demanda agregada, hizo bejar los niveles en
1 tasa de crecimiento del PiB (3.2% promedio en 5 afios). La estralegia econdmica basada en la
nsciplina fiscal y monetaria y la reforma del Estado arrojaron resuitados que revirtieron el rumbo de

4 economia.
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La finalidad del pacto para eliminar una inflacién inercial, se compiementé con un cambio
adical en el esquema histdrico gubemamental de los 3 sexenlos antericres, ya que e! pleno apoyo
i capital nacional y extranjero, reprivatizacion de la banca, autonomia del banco central (para
rradicar e} fenomeno inflacionario), el fuerte adelgazamiento del aparato estata! y el abandono de
.oliticas "populistas”, coincide con las premisas de la escuela monetarista que habla ganado
spacio desde mediados de los setenta.

Ei ajuste patrimonial y la entrada de capitales logran contener e! sector externo y las
tinanzas publicas, par lo tanto reduclr la inflacion y permitic un clerto crecimiento de 'a economia.
Entre los factores que contribuyeron e depurar las finanzas publicas aparecen:

» La contracclon del gasto y a inversion publica,

* La reforma monetaria cambiaria.

* Mejor captacion tributaria derivada de la reforma impositiva.
» Disminucion de la tasa de interés internaciona,

* Renegociacién y reestructuracion de la deuda.

Cabe mencionar que el gabinete de este sexenio se caracterizd por vanagloriarse sobre la
eficacia de sus medidas, sin preocuparse por ias consecuencias de éatas en of mediano plazo, por
ejemplo el ajuste fiscal y la disminucion de ia inflacidn generaron problemas sobre ol sector extemo
v en el propio aparato productivo, ya que dichos logros s basaron en politicas fiscales restrictives
{no producir mds 5ino gastar menos), privatizacion, entrada de capitales; distandoss mucho de
estar sustentados en bases productivas clerias, margindndose obras de infraestructure y
crecimiento de sectores estratégicos y ms que todo ignorando iss demandas sociales de empleo y
hienestar.

El problema de México pars aterrizar ¢f superdvit fiscal y ia disminucién de fa infiacién,
radica en la ausencia de bases firmes como io son el aumento en is productividad del trabsjo,
nalgura en el sector externo (o flujo permanentements de recursos para financiar su déficit), asl
como en estabilidad en el sector financiero que se tradujers en disponibilided y accesibiided de
crédilos a largo plazo, y al hacer faita se ha impedido @l crecimiento soatenido, dejéndoes istentes
las presiones en el sector extemo alsrgando &l predominio de politicas contraccionistes que
disminuyeran las presiones en dicho sector,

La incertidumbra cambiaria (aunque siempre oculta), hizo que ios recursos financieros
buscaran alta iiquidez en depdsitos de corto plazo, restringiéndose la capacided del sackor
tinanciero para colocar recursos crediticios de largo plazo, dificulténdose ia situscion del sector
nublico y de las empresas, impidiendo retomar en forma sustentada y generalizada el crecimiento
ae la inversién y la economia.
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Las "ventajas" de tal medida cambiaria fueron disminuir fa inflacion y atraer capitales. La
nrmera se dio por el abaratamiento de importaciones como por el impacto positivo en las finanzas
pubhicas, la segunda se did parque la estabilidad nominat garantizé las condiciones de rentabilidad
‘23l a la inversion extranjera existente, pero aln as! estos dos efectos positivos estuvieron
:onnrarrestados por el impacto en i@ produccion nacional, el empleo y el déficit comercial externo.

En fo referente al espacio buscado para asegurar la entrada de capitales, ante la
aviabilidad de {a polltica de ajuste del sexenlo anterior, para conseguir condiciones de crecimiento
=conamico con estabilidad de precios, el gobieno asegurd un flujo creciente de recursos externos
»ara lograr condiciones de “estabilidad y crecimiento”, las cuales comenzaron a darse desde fa
zastructuracion de 1a deuda externa de 1990 y 1a negociacion del TLC,

En ¢l primer trimestre de 1994 se siguid presionando al tipo de cambio bajo ta conjura de
llevar la inflacidn a un digito y de ahl poderse partir hacia una recuperacion econdmica, pese a la
siuacion de desempleo y subempleo con la que cerraba el sexenio, ya que el Pals "3 fin de
.uentas" seguiria siendo el México con desigualdad social y falacias econdmicas, por ejempio de
1089 a 1993 el Pais crecié en 3% cuando instituciones como el BID indican que por fo menos
Wéxico debe crecer a tasas de 6.8% para crear el millkkn de empieos que requiere anuamente
1westra Nacidn. De ah! hay que reconocer que México salié parciaimente del estancamiento de
Miguel de 1a Madrid, pero la capacided de crecimiento no aicanzd a satisfacer la demanda de
ampleo.

~ Por lo demds, fa comeccion de desaquiibrios macrosconémicos fue insuficients, el que o
crecimiento del PIB haya aumentsdo s inflacidn y que is "desscelerscion” haya pemmitido la
declinacion inflacionaria demusstra que ef proyecto salinista se quedd 80k en ol discureo, es decir,
=l compromiso de modernizer para comegir los desequilibrios macroecondmicos para crear un
nuevo sistema productivo sin crisis, & fin de Hegar & 1984 con la mets saxenal de 6% de inflacidn y
5% de PIB no pudo cumplirse, debido al caso omiso que s hizo en admitir que un pals como
tAéxico en donde existen rezagos estructuraies y productivos, 8! (a inflacién es baja ¢l PIB es bajo y
viceversa.

Por olra parte, *los avances macroecondmicos no 88 tradujeron en un mejoramiento a nivel
micro, existiendo un gran retroceso en ia distribucion de s riqueza nacional, el cual se rafie}d en of
somportamiento de los salarios donde las famillas més ricas, es decir, coh ingresos mucho més
atos a 5 salarios minimos af mes, significaron 32.77% de{ PIB en 1984 para representar of 37.93%
v 38.16% en 1989 y 1992, respectivemente.” 89/

39 Gunierrez, Elvia. El Financiero. México, 11 de Febrero de 1995,
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Para el segundo y tercer trimestre de 1994, el modelo econdémico neoliberal impuesto por el
cbierno ya presentaba serias contradicciones que ponlan en entredicho la conveniencia de
seguirlo aplicando. En seis aflos se agudizé la tendencia a privilegiar a la &lite empresarial, el turbio
nroceso de reprivatizar hizo de la noche a la mafiana inmensamente rico 8 un reducido grupo de
nombres de negocios, Mientras que las pequefias y medianas empresas resultaron profundamente
afectadas, muchas cerraron y otras més que cerrarian al final del sexenio al borde de la quiebra,
gnlre otras razones, por el hecho de que los créditos necesarios para su modernizacion se
ncarecieron y la indiscriminada y acelerada apertura comercial las fue asfixiando poco a poco.

Por ofra parte, ‘el costo social de la oleads necliberal fue muy alto. mayor desempleo,
nenor poder adquisitivo de los salarios, deterioro de los servicios basicos como salud y educacion
v creciente déficit de viviendss. En suma, 40 millones de mexicanos en la pobreza, 17 de los
:uales viven en extrema marginacion; sin duda los principaies logros de! programa econémico
podrian sintetizarse en el control inflacionario, saneamiento de iss finanzes plblicas,
adelgazamiento del Estado, renegociacion de ia deuds y la ilegada de cuantiosa inversion
extranjera que segln la BMV sscendio a 80,700 milones de délares en portafolios de los cusies
56,000 estaban en acciones y el resto en &l mercado de dinero.” 70/

Asl, este periodo analizado cierra con mayor pobreza e indignacion, alta concentracién del

ingreso, poder adquisitivo en picada, vulnerabilidad de la Inversion forénea y un creciente déficit
somercial externo.

70/ Informe Especial. E! Financiero, México, 30 de Octubre de 1094,



IV 1995 ZEDILLO Y LA CONTINUIDAD DE LA CRISIS

4.1 PANORAMA ECONOMICO ACTUAL

El sexenio presente (1998-2000) arranca con un ambiente politico y social tenso y
ecrudecido por fa inestabilidad polltica de todo 1894 (que en la version oficial de la crisis que se
fetona el 22 de Diciembre del mismo afio, ante la Inminente devaluacién se utilizaron para justificar
13l medida) y que en el fondo reflejé 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 sobrevaluacion de! tipo

ie cambio y de que el suefio salinista de llegar al primer mundo era imposible.

La devaluacion de Diciembre acarred un aumento del 100% en las tasas de Interés de la
seuda interna, los CETES de 28 dias pasaron Iniciaimente de 15% a 30% en [a ultima semana de
1994 y a 40% al 11 de Enero de 1995, Sin embargo, el problema principal se encuentra en los
Tesobonos indexados al ddlar, los cuales al garantizar el vaior del peso tuvieron un Incremento
zquivalente al cambio de paridad.

As| para el 9 de Enero de 1995 se anuncia un nivel de resarvas de alrededor de $,000
millones de dolares, que son insuficientes para sostener un tipo de cambio fijo y absorber los
efectos inflacionarios tal como se hizo en ¢ pasado.

Ante tal situacion, los primeros dias de Enero de 1995 s8 reunieron los firmantes de los
pactos para negociar el Acuerdo para Superar ia Emergencia Econdémica (AUSEE) que permitiers
reducir los costos de la devaluacion, ya que ésta habia provocado una seria crisis de confisnza en
i0s inversionistas extranjeros que poseen bonos del gobiemo Indexados a! délar por cerca de
30.000 miliones de dolares para pagarse en 1995, lo cual sumado al déficit de cuenta cormiente de
cerca de 15,000 millones era necesario que ¢l goblemo consiguiera flujos por 40,000 millones de
dolares, ya que apenas 5,000 miliones s8 contaban de reservas.

“Como la inflacién reduce la capacidad de pago de! pais, los programas diseflados por el
FMi tratan de tener la menor inflacién posible. Sin embargo, no es necesariamente bueno pars e
nais que debe aplicar tal programa, puesto que ¢l menor crecimiento provocado por el programa
reduce el nivel de vida de la poblacién; en otras palabras, los planes de ajuste del FMI garantizan
<l pago de créditos externos obligando al pals a reskzer un costo social drastico.” 74/

1/ Schetinno, Macario . €1 costo del miedo; las deveiusciones de 1994-1095, Editoris! Disns
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Para el 9 de Enero, ya se hatian conseguido préstamos por mas de 18,000 millones de
tolares, suficientes para cubrir los Tesobonos y el déficit de cuenta corriente para los primeros seis
meses del ano. Mas aln, en el mismo mes de Enero se obtuvo la promesa del gobierno de
{- U A de garantias crediticias.

Con este acuerdo, el gobiemo busca reducir los costos inflacionarios para generar
suficiente confianza en el exterior y evitar el uso de los délares que esta atrayendo, tratando de que
iuienes tienen Tesobonos recompren al vencimiento y los délares no saigan del Pals.

Las obligaciones de México con e} exterior son nuevamente muy grandes, més
Jreogupantes que en 1982, ya que para fines de 1994 sumaban 151,000 millones de ddlares
{87 000 en deuda publica, 34,000 privada y 30,000 en tesobonos).

De lo anterior, cabe hacer ciertas reflexiones. La carta negociada con el FMI a principios
e aio y avalada por el poder legisiativo es en esencia la misma que se ha aplicado desde 1976,
pero la crisis sigue persistiendo, lo cual parece ciclico y hasta patologico, ya que en cuanto los
Jobiernos mexicanos se sienten fuertes, entonces se alejan o rompen con et FM, pero luego viene
a cnisis y nuevamente se cae en las garras del Fondo.

* La técnica anticrisis del FMi es bastants estricta: exige programas de sjuste para stender
desequilibrios en 1a balanza de pagos que generan inflacion y devaluacion, traténdose de corregir
desequilibrios de corto plazo; pero México ya abrid su comercio mas de lo que suponen las
tecnicas det FMI y la inflacion no provocd la devaluacion sino que ésta fiegd después. En este
sentido, el plan de choque tiende 8 ser de muy corto plazo: bajar el déficit de la Balanza de Pagos
a partir de una calda en las imporiaciones y detener el impacto inflacionario de la devaluacion.
tlada mas.” 72/

2t Ramirez Carlos. E! Financiero. México, 10 de Enero de 1985.



— CUADRO 28
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR
PUBLICO
1983-1995 Millones de Délares
PAGO DE - AMORTIZACIONES SERVICIO TOTAL
INTERESES
1983 34688 4611.8 11,078.9
1984 76414 3,618.0 11,229.1
1985 7.601.0 4,050.0 11,6510
1988 61308 47821 10,9129
1987 5,700.3 ' 8.873.8 12,2738
1900 6,353.0 9.258.7 15,611.7
1989 6,920.1 7,607.8 14,5367
1990 55154 5518.2 11,0336
19 5,794.4 10,3238 16,1182
1992 53318 20,383.2 25,720.7
1093 48039 19,9583 24,7822
1994 5.361.0 27,458.4 328171
1995 MAR 1,592.9 7,097.8 9.490.5
FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédio Piblico.

Después de mantener un déficit de cuenta corriente exagerado, ¢l nuevo gobierno decidié
modificar la banda camblaria pera ubicaria en el tipo de cambio real. Una minidevslulacion de §3
centavos de nuevos pesos (aproximadamente 15% del valor de un dolar) colocabs al peso en su
nivel correcto; - sin embargo, |a respuesta de los Inversionistas extranjeros fue inmediats y
terminaron por retirar varios millones de délares inicidndose asl un periodo de incertidumbre y
especulacion.

El mismo Emesto Zedillo aceptd que a devaluacion fue producto de la incapacided de
tMéxico para financlar su déficit de cuenta corrients, o cusl fue de 15,000 miliones de déisres en
1991 a casi 30,000 en 1894, Se habla duplicado en sdio 4 ahos; este déficit debe financisrse afo
=on afo puesto que no hay forma de crear délares y sl no se conseguisn via cuenta de capitsl
(préstamos e Inversion extranjera) debian eacarse de (s reservae y cusndo éstos se acabaron,
simplemente el Pals quebrd.

Tal acuerdo de emergencia esta hecho para evitar el brote inflacionario, existiendo ademas
an 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 devaluacién han sido el disparo en las tasas
‘1@ interés (109.7% TIP al 16 de Marzo), un aumento de precios en los bienes importados y un
incremento en el costo de produccién de las empresas.

El plan de choque disefado por el gobierno busca nuevamente reducir la inflacién:
ncrementos salariales muy reducidos, concertacion de precios, reduccion de gasto publico, control
.¢l crédito y la oferta monetaria buscando provocar falta de liquidez en la economla y obligandose a
iue los precios en el mediano plazo regresen a su nivel anterior.

El AUSEE es un plan ortodoxo casi con la frma del FMI que inicialmente establece un
aumento del 10% a los salarios y un severo ajuste fiscal y crediticio con aumentos "justificados” de
Precios.

Asl la nueva intervencién de! FMI no resolvera la crisls estructural, pero sl aumentara el
~osto social y significard una pérdida de soberanla, ya que 1a 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
:uenta corriente es el origen de la crisls y ia ausencia de una polltica industrial decidida lo que la ha
recrudecido.

A pesar de que en |a practica la soberania mexicana ha sido vulnerada sutiimente por
cfecto de Ia orientacidn del comercio exterior y la dependencia de las Iinversiones y tecnologla
norteamericana, en el transcurso de las Utimas décadas, tal deterioro se aceleré por la via del
andeudamiento externo.

Los alcances econdmicos y sociales de los compromisos adquiridos por México con I3
nanca internacional y norteamericana principaimente, han ido dotando al factor externo de una
«nfluencia tan decisiva sobre los asuntos nacionales, que practicamente puede decirse que el Pals
2514 hipotecando su soberanla a sus acreedores.

Los condicionamientos de la asistencia del FM! a México de cuyo cumplimlento debe dar
constancia periédicamente antes de la entrega de cada nuevo paquete, deja entrever los intereses
norteamericanos ocultos a través de dicha institucién; basta recordar las 7 cartas que se han
firmado con el FM! que no han resueito nada.

La complementariedad de tal plan y sus medidas colaterales en ei &mbito financiero, hacen
notar que éste esta disefado para el sistema financiero internacional, no para saivar al peso sino al
10lar, no para salvar empleos de mexicanos sino de estadounidenses y no para proteger al
anorrador nacional sino al extranjero.
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"La peligrosidad de tal plan y su inviabilidad radican principalmente en que no se resolveran
05 problemas del sector externo, ya que 43.6% del déficlt de cuenta corriente es generado por la
salida de divisas del Pals como el pago de servicios, y el intento de llegar a un superdvit en la
:uenta corriente como se hizo en el sexenio de Miguel de la Madrid es practicamente imposible *
73/, por la poca influencia que se pueda tener sobre tales variables.

Segtin las palabras del Secretario de Hacienda, “La estratégla econdmica anunciada en
tnero de 1995 constituye un programa integral que atiende tanto las preocupaciones de corto
plazo como la estratégia de desarrolio 8 mds largo plazo, siguiéndose las vertientes de: apoyos
tinancieros para estabilizar el mercado financiero y cambiario, reforzamiento de la politica fiscal y

-<nonetaria y reforzamiento del sistema financiero y profundizacion del cambio estructural® 74/

Sin las reservas internacionales necesaras para compensar las necesidades de la
zconomia con un ahorro intemo kmitado y en pleno descrédito por el fracaso en el manejo
=conomico, la Nacidn pagara el colapso de los factores extemos de financiamiento.

Por otra parte, E.U.A. ya aplicd un embargo adelantado de los recursos petroleros, porque
normalmente una entidad bancaria nacional deberla de seguir un juiclo de insolvencla sobre su
acreedor para poder mediante mecanismos legaies quitarie parte de sus recursos, financieramente
México quedo atrapado en las redes de los bancos: .

“El contrato relativo a los recursos provenientes de las exportaciones de petrdieo, se prevé
'a utilizacion de los recursos provenientes de las exportaciones de petréleo crudo y sus derivados
:omo fuente de pago de los apoyos. De acuerdo con dicho instrumento, Pemex de conformidad con
sus practicas de cobranze, instruiré @ 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 podra disponer libremente de los aludidos recursos salvo en e
caso de que dejen de cumplirse las obligaciones de pago de los epoyos otorgados. De presentarse
esle Ultimo supuesto, el Goblerno de Estados Unidos tendré derecho e compensarse cargando los
recursos que a partir de la fecha de incumplimiento sean transferidos e ia referida cuenta® 25/

I Piz, Victor Felipe. El Financiero. México. Marzo 19 de 1965,
74/ Ortiz Martinez, Guillermo ‘Palabras del Secretario de Haciends en 8 presentacion del Acuerdo Marco'. En El mercado

fe Valores, numero 4, Abril de 1995, Nacional Financiers
75/ Idem
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Lo interesante es que México le entregd por adelantado a E.U.A. su garantia de pago; la
:ondicionalidad es clara, México se ha visto obligado 8 tomar une serie de medidas antes de que
t:U A aprobara Ia linea de crédito de emergencia, ia prioridad de E.U.A. no es |a estabilizecion de
Mexico sino fa obtencion de garantias suficientes para que México acumule una reserva de délares
para pagar dicho crédito, asi, si se suspenden los pagos como medida de presidn para no
sacrificar demasledo a su sociedad, estaria imposibilitado porque entonces E.U.A. se cobraris “s lo
chino” con los ingresos petroleros. En esta forma, Zedilio cedid capacidad soberana de usar
medidas drasticas para defender la situacién econdmica y social del Pals.

Las posibilidsdes de que dicho plan surta efecto son minimas, ya que la administracién de
Zedillo tiene serios problemas de credibilidad dentro y fuera del Pala. Ciertamente no tods ia culps
es de este gobiemno, pero la pertenencia de muchos de los actusies secretarios y e mismo
presidente al interior del régimen pasado, ha satvido pars que se traigan al presente frustraciones y
enojos, ademas de que en ef fondo (como se verd en el PARAUSEE), no cambia la orientacion de
1a politica econdmica respecto a la de Sakinas.

Ante le incredulidad dei AUSEE del 2 de Enero y de su falta de consenso por ls misma
clase empmariol, ol gobiemo decide 2 meses después enuncisr el PARAUSEE o cusl
supuestamente contempla "medidas 8 largo plazo® y que 8 partir del segundo semestre de 1995 se
veran los resultados, cuando en e fondo se trats de una decision autoriteria avelada nuevaments

por el poder legisistivo y que consiste en pocas pelabrss, en el sniquilamiento de ia ya poca
estructura existente y de descontentos sociales de gran peligrosidad:

+ Aumento del IVA de 10% a 15%
o Contraccién del gesto piblico y recortes presupusstales.

» Incremento en precios de gasoling y energia eldctrica del 35% y un sumento adicional de 8%
mensual para el rasto de 1995.

o Libre fiotacién del tipo de cambio.

» Aumento del 10% en salarios minimos.

» Facloraje en los ingresos derivados de PEMEX como garantis de pago ants ol préstamo.
»_Inflacidn anual del 42% (proyeccion oficial).

» Déficit de cuents corriente menor 8 los 2,000 miliones de dblares.

] H]




El propio gabinete admitid que el costo serla de 750,000 nuevos desempleados, calda del
jpoder adquisitivo en un 32% y una paridad cambiana minima de 6 nuevos pesos. Asl, la recesion
s& impone por las condiciones financieras externas y con el aval del gobiemo por su falta de
:oluntad en disefar otra politica allernativa con fines verdaderamente sociales.

“El presupuesto de divisas para 1995 y para los afios subsecuentes, dependera de la
zcuperacion de la confianza de los inversionistas y del futuro del Pals. Pero mientras esto
ucede, el gobiemo tendra que inducir una severa recesion y reprimir la expansion dei crecimiento,
.on el objeto de reducir al minimo el déficit externo y las necesidades de recursos necesarios para
:errar la brecha de divisas.” 76/

El problema es que el plan no servira para recuperar |a confianza de los inversionistas; por
2i contrario agravard sus recelos, ya que se aplica sin consenso social, aplicando medidas
demasiado ambiciosas, que de alcanzarse deteriorlan mas el tejido social.

Otros probleras no son resultado del desajuste entre el ingreso y el gasto. Se explica por
'3 incapacidad estructural de la economlia para financiar su crecimiento ante lo cual no se dice
wada, también porque la viabillidad del proyecto depende de! ahormo externo y reducir la
:ulnerabilidad externa implica replantear los términos de Ia apertura, la participacion del Estado en
'a economia y la elaboracion de un programa de raindustrializacion.

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 gobiemo federal lo cuai es dudoso,
va que el poco y decreciente nivel de empleo restringira su consumo (aparte de lo contradictorio en
10 referente al impacto inflacionario de tal medida), lo mismo sucede con el aumento del IVA o el
lza escandalosa de las tasas de interés, las cuales van a seguir subiendo en un intento
tesesperado por atraer délares y por ende desestimulando la inversion productiva.

Para concluir, dada la evidencia anterior, se podrd afimar que Zedilio propone la
zontinuidad del insensible proyecto salinista, ya que la version oficial ni siquiera admite el fracaso
de 13 excesiva apertura externa y que el flujo de recursos que financiaba ef déficit extemo ss
sontrajo por factores externos, sin reconocerse ias deficiencias del modelo analizado en ¢l Capltuio
i1l y que en el fondo se concede al capital externo las decisiones sobre la econom!a nacional.

As| se pretende alcanzar un superavit fiscal mediante la contraccidn del gasto pubkico y con
aumento de impuestos y de precios y tarifas del sector publico. Las finanzas piblicas pasarén a

verse presionadas por la devaluacion y por ¢l atza de las tasas de interés, o cual incrementara los
astos financieros dados los altos niveies de endeudamiento extemo del gobierno.

6/ Chavez, M.. Marcos. El Financiero. Marzo 19 de 1995,
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Elincremento de los impuestos no tiene ningun efecto positivo sobre la recaudacion fiscal
n un contexto recesivo, lo que evidenciara que la finalidad en su alza no es la recaudacién sino la
“ontraccion de la economia para disminuir las presiones de demanda sobre importaciones y sobre
orecios.  Sin embargo, los mayores rezagos productivos que origina la politica contraccionista
aumentara las presiones de oferta (escasez de productos) sobre importaciones y sobre precios,
revirtiendo los objetivos de estabillzacién.

Los grandes requerimientos de capitai externo impiden fijar ia paridad camblaria y bajar las
1asas de interés y mientrss no disminuyan dichos requerimientos, no se podra reducir la flotacién
cambiaria nila misma tasa de interés ni aun las presiones sobre |a oferta monetaria.

El perfil regresivo del nuevo programa de accién es claro, un sobreajuste fiscal, sevars
»olitica monetaria y crediticia, recesion econémica e inflacion, cuyas implicaciones son calda de la
nversion, lo que retrocede la modernizacion del sistema productivo, el incipiente apoyo @
microempresas que no impedira las quiebras masivas, la pérdida de mas de 1,800,000 emplecs
aproximados y la imposibilided de crear los 1.1 millones de empleos necesarios, ademdas del recorte
en el gasto soclal que agudiza la pobreza nacional y recrudece la delincuencia.

Al parecer no hsbré ninguna recuperacion a fin de afio nl en los venideros, ya que la
historia de los problemas econdmicos que hemos vivido desde 1962 y refleja que actusimenis
astamos peor que antes. De no postergar fos adeudos en moneda extranjers, de no’ modificar
radicalmente {as relaciones con E.U.A. y al conjunto de la politica econdmica predominante, no
podremos retomar el crecimiento, ni satisfacer los reclamos de productores, de asalariados, de
nanqueros, de desempleados ni las demandas que plantean los més marginados del Pals. De no
salisfacerse esto, se compromete al rumbo hisidrico como Nacion auténoma.
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CUADRO 2¢
CARTAS DE INTENCION MEXICO - FMI

1976.- Acuerda México firmar una carta de intencién. Los puntos més importantss son:

1 EIFMI sirve como aval de los bancos comercisies psra extender liness de crédito al pals.

Mexico Se compromete a corregir los desequilibtios 8n Is balanza de pagos.
El prestamo cometcial asciende @ 1,075 millones de délares.

'1982.- México se compromets a adoptar ias pollm:u siguientes:

1 Crecimienio economico: Se busca crecimiento sostenido en los proximos 3 afios.

»  Finanzas Publicas: Fortalecerias medianta el incremento de los ingresoe y | racionalizacion dal gssto.
Infiacion; Abatir los indices inflaclonatios.
Tasas de interés: Eslimular e! shorro Interno.
Polilica Crediticia: Mantener la activided productiva publica y privada, sobra todo en arsas prioritariss.

Nose libera el comercio externo revision del sistema de produccidn buscando una mayor Integracidn de 18 produccion.

5
i Politica camblatia: Se mantiens temporaimente el control generslizado de cambios sin modificar la paridad vigents.
7
1

Crecimiento econdmico ds 1%
Fortalscer las finanzas publicas.

» Eliminar la inflacion.

4 Tasas de interés: Politica fexible para estimular ) shorro Interno.

> Patitica crediticla: Expansion del crédito por parte del Banco de México.

3 Pofitica cambisria: Se mantiens el sistenia dual, aunque se continuaran resiizando ajusies graduaies psras garantizer un
camportamiento sdecuado de !s cuents de capital.

984.- México se compromete a sdoptar iss poiiticas siguientss:

Sector Externo: Liberalizacidn de permisos previos de importacion.

1985 México se compromets 8 adoptar ias poiiticss siguientee:

1 Recuperacion del crecimiento econdémico.

2 Saneamiento de las finanzas publices.

3. Abatir 1a inflacién,

4. Tasas de interés: Aumentos resies en funcidn de ls productivided.

5. Palitica crediticis: expenaion dsi crédito en actividedes exclusivements prioritariaa.

5 Palitica cambiaria: La patidad se ajustaré 21 cantavoa diarioa (desde ¢! 6 de marzo de 1085) para evitar devaluaciones
bruscas.

7 __Sector externo: Se aceigra ei proceso de sustitucién de permisos por aranceies iniclado en 1984.

'1986.- México se compromats a adoptar las poiiticas aiguientes:

1 Crecimiento econamlco Recupmden de la actividad econdmics.

2 Fi ' 8 iento madiante une roduccion del ssido primario de 3% respecto del PIB y la corraccion de la
base gravnblo del impuesto global.

3 Reducir [ inflacion.

4 Tasas de Interés: mayor flexibiided.

5. Palivica crediticia: Estricta vigilancia y selectivided del crédito,

Politica cambigria; Dessparecar e! tips de camble superiibre; se establecen nusvas regias para ias casas de camblo, asi

como para ia administraciin de ia parided coniroleds.

7.__Seclor Externo: prosigua ol proceso de tiberalizacién.

[

1959 México se compromete a adoptar lss g# siguientes:
Crecimiento econdmico: se busca un crecimiento de 6% hoela 1994,

.-.' Finanzas Pubiicas: Raduccion de los requerimientos financieros del sector publico en 8 puntoa porcentuaies del PiB 8
ncremento dei shorro madiante 1a vis flecal.

+ Nivel de inflacion menor a 18% en 1880 y entre 4 y 5% para afios posteriorea.

4 Disminucién de las tasas de interés nomina! y res), as! como los mérgenes entre activas y pasivss.

5 Palitica Crediticia: Liberalizacién del crédito .

5 Politico camblaria: politica congruente con las metas de inflacién y balanza de pagos, menteniéndose al diferencial entre la
paridad libre y controlada.

7 Sactor Externo: propiciar un proceso de sustitucién de importaciones, une mayor Integrecién del pas e I8 economia
mundial y reducir la dispersién de los aranceles.

1995, México se compromete & sdoptar laa poiiticas siguientas:

1. Crecimiento econémico de 1.5% en 1995 y 4% en 1996.

2 Finanzas publicaa: politica fiscal estricta, con superdvit econdmico del sactor publico de 0.5% dei PIB en 1995. Profundizer
el programa de privatizacionea.

Inflacién de 15% en 1595 y de un digito en 1996,

Tasas de interés: Control monetario mediante operaciones de mercado abierto,

Politica crediticia: Restriccion del crédito por perte del Banco de México.

Politica cambiaria: Estabiizar s| mercado de divisas y lograr un tipo de cambio promedic de 4.5 nuevos pesos por ddlar en
1495

‘iector exlerno: Reduccién dei déficit de cusnts corriente de 50 % para colocario en 14,000 mikiones en 1995,

S e




Fuente: “El Finandiero® Informe especial Andlisis Econoémico, 12 de Febrero de 1995

CUADRO 27
TASA DE CRECIMIENTO DEL PIBE INPC
1900-1904
INPC PIB
ANO TASA DE TASA DE
INCREMENTO INCREMENTO
1959 2.50 299
140 0.64 8.12
1981 498 491
142 068 468
1983 246 7.0
1964 1.7 "
1948 3.82 645
1046 1.00 8.90
1987 3 6.20
198 1.22 8.16
1980 221 637
1970 8.20 .08
i 404 3
1w 43 728
1973 662 7.81
1974 23R 801
1978 1762 400
16 1209 1.64
7 an 3
1979 10.83 1187
1) 17.08 2013
1900 21.58 838
1984 2780 792
1992 30.08 083
1983 110.04 -5.26
194 73.40 380
1908 00.78 -1.02
18 6562 -4.00
17 104.34 1.94
1989 176.02 1.9%
19900 M8 or
1090 2248 444
1991 ar.11 5.18
12 17.08 1.88
1993 11.32 048
1904 180 388
Fuente: Indicadores Econbmicos del Banco de México




4.2 PROPUESTA DE ALTERNATIVA ECONOMICA

Inicialmente se argumentd que este plan era la tinica salida “sensata” a la nueva crisis
tnanciera, desechandose Ia opcion de declarar moratoria bajo el argumento de que se perderia la
.onfianza a nivel internacional, lo cual en realidad ya no tiene la menor importancia porque ésta ya
se perdio. Una solucidn factible hublera sido obtener recursos frescos del orden de 10,000 millones
de dolares anuales durante cinco afios Durante este tiempo, México podria reconstruir su planta
productiva y aprovechar su mano de obra barata; el Pais tuvo una gran oportunidad, si no pagaba
el sistema financiero podla quebrar, ya que cuando ia deuda es demasiado grande, el poder de
negociacion es de quien debe y no de quien prestd (pero esto se esfumd con el candado de

-jarantizar pagos con facturacion petrolera).

Ante esta nueva realidad se seguiré luchando por pagar sin poder avanzar nunca, ya que
cualquier esfuerzo estard condenado a fracasar en el mediano plazo. Renegocidndose la deuda,
reestructurando 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 liena de candados y casi todas las salidas viables cerradas, vaie
la pena reflexionar y tomar distancia sobre los objetivos del actual gobiemo.

Dado que ei déficit de cuenta corriente financiado con capital especulativo es la causa
-undamental de la crisis a lo fargo del periodo analizado, es indispensable atacar directamente las
:ausas estructurales que lo originan, lo cual requiere de nuevas relaciones con el exterior, y nusvas
:cndiciones financieras y productivas para plantearse nuevos equilibrios macroecondmicos
.onsistentes; entre estas medidas tenemos:

« Seleccionar ias dreas de contraccion del gasto gubemamentsl, buscéndose ia forma en que éste
regule realmente al mercado bejo los principios constitucionales de desarrollo écondmico
estable, soberania y bienestar a la poblacién.

+ Para reducir la inflacién inicial, se requiere de reservas y/o disponibilidad de recursos no muy
grandes ni tampoco especulativos.

» Coordinacion entre la tasa de inerés, la politica fiscal y crediticla para evitar acciones
especulativas.

» Honesto apoyo financiero a productores nacionales ei cual se logra a través de disponibilidad
crediticia, bajas tasas de interds y tipo de cambio estable.

o Reducir las presiones sobre el sector extemo a lravés de la regulacion de importaciones y det
sector financiero, lo que favorece 8 !a disminucidn de la tasa de interés, alarga depdsitos y
créditos lograndose que |a inversion llegue e la esfera productiva.
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» Renegociacion de 1a deuda con miras a disminuir el principal y no sélo facilitar el pago de su
SEVICIo.

+ Reforma tributaria reaimente equitativa privilegiando a sectores estratégicos generadores de
empleo

Revisidn en 1a apertura externa (TLC).

+ Dar congruencia entre politica cambiaria y |a politica industrial, manejéndose paralelamente la
la estabilidad macroecondmica con |a microeconomia, automatizando los tiempos de las
reformas estructurales y los ajustes cambiarios.

+ Resolver la dualidad entre equided y crecimiento para no sacrificar doblemente a los
trabajadores a consecuencia de precios y salarios adversos, y dando prioridad a [a generacion
de empleo.

« Limitar la fatiga de los sectores mayoritarios mediante precios y subsidios que les favorezcan.

Abandonar {a obsesion antinflacionaria buscéndoss metas modestas y aicanzables.

» Incorporar otros instrumentos que impacten en ia balanza de pagos, o sea, una politica flecel no
centrada en el equilibrio presupuestal sino en metas fiscales en funcidn de resultados en el
seclor externo.

Ya que México no esté(ba) en condiciones de pagar débitos extemos mieniras no tenge
crecimiento econdmico, hacer que los acreedores cooperen para que ¢l Pals adquiera solvencis, y
finalmente, *desechar la estrategia neclibers! y los programas de estsbilzacion de cerécter
recesivo.” 77/

De los puntos anteriores y de todos los que se les deriven, observamos que aun con les
nuevas condiciones (o candados) impuestos por of PARAUSEE y sus futuras secuelss, todavia es
posible retomar salidas més nobles, lo cusl nos Heva a cuestionamos ¢l porqué no ha podido ser
asl. ya que salidas técnicas y sofisticadas siempre habrd, ias cuaies sin confianza politica en ol
gobierno y sin voluntad social por parte de ésts, nunca tendrén buenos resultados, ni siquiera se
pondran en marcha.

77! Huenta Gonzalez, Arturo. Ls Poliitics Neolbers! de Establizecion Econdmica sn México. Limiles y ARematives. Editoriel
Diana México 1994
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CONCLUSIONES

Retomando la vision dada en el capitulo primero, observamos que el Estado y su
ntervencion fueron las variables dindmicas que alentaron el crecimiento econémico, cuyo
financiamiento a través de creacidn y deuda externa no representaban problema dada la existencia
fel encaje legal, asi como las fuentes de ahorro se estaban dadas en gran proporcion por una
rendencia creciente del nivel de ingreso y su subsecuente nivel de empleo gracias a la canalizacién
1e este al sector productivo.

Hay que destacar que dichas condiciones no dejaban al margen el grado de dependencia
tecnolégica con el exterior como rasgo estructural de la Economia Mexicana.

El manejo del tipo de cambio fijo se finco principalmente en la flexibilidad para maniobrar el
déficit publico y el de balanza de pagos gracias a la alta capacidad del sector productivo, a la
selectiva sustitucion de importaciones y altos gravémenes arancelarios que protegian a la planta
.nterna, asl como 1a plena libertad de accion del Pals respecto al exterior.

E! declive de tal modelo fue la incapacidad de prolongar el ritmo de crecimiento de las
Fxportaciones como deficlencla inherente del propio. sistema, junto con la dificultad de corregir
zreciente desequilibrio externo que dicho modelo generaba a largo plazo, io cual aunado a la
ieievancia que toman las condiciones internaclonales de principios de los setenta que presionaron
al pals a sacrificar el apayo al sector agricola a costa de Impulsar al sector industrial y petrolero.

En el capltulo segundo, destaca como a maediados de los setenta los desequilibrios
productivos empezaron a tomar un matiz més financiero mediante un circulo vicioso de aperturs-
recimiento-endeudamiento motivado por la abundancia de recursos petroleros que en forma
soyuntural perfila el crecimiento Interno en funcién de las condiciones del mercado extemo.

Asl mismo, observamos las limitantes del déficit piblico para contrarrestar los
Jesequilibrios productivos y financieros an un contexto de bajo crecimiento y de contraccién del
mercado externo. Y es exaclamente aqul donde se firman ios primeros acuerdos con el FMI que
exigen ia implantacion de una polltica dus! que disminuya el déficit externo y Ia inflacién bajo el
asquema de contraer la demande agregeds, lo que @ su vez desata un fuerte fenémeno
infiacionario derivado principalmente por la escazs oferta intema como por quererse prolongar la
ganancia de empresas en un contexto de estancamiento econdmico.
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Precisamente cesde la segunda mitad de los setenta cuando hay un recrudecimiento de las
~sturas Neoliberales como salucidn al fendmeno inflacionario y a la correccidn de fallas en
-anables claves como el Tipo de Cambio, el Gasto Publico, el nivel de sueldos, reestructuracion de
:euca y los niveles deficitarios de la Balanza de Pagos; que en conjunto plasman el perfil de la
1§18 contempotdnea que da trato preferente al sector Financiero - especulativo como solucion a

s protlemas del sector real de la Economia.

El Capitulo tercero referente al sexenio 1868-1894 refleja un fuerte contraste con respecto
1 jos periodos anteriores, debido a la existencia de virtuales milagros econémicos mezclados con
naves malestares sociales, donde Salinas capitaliza la esperanza de millones de Méxicanos
:ansados de cargar el peso de una crisis y se opta por apretar los grilletes del modelo impuesto
-or De 1a Madrid que termina recrudeciendo ain més |a discreta estabilidad econdmica, poiitica y
sotiat que hablan caracterizado al pals desde mediados de siglo.

El esquema integral de dicho modelo (como ya se menciond) se sintetizaba en reduccién
J¢l aparato estatal para reducir el déficit del sector publico, aseguramiento de la Oferta de Bienes y
Servicios a través de fuerte apertura extema apoyada en un tipo de cambio sobrevaluado, pleno
apoyo al sector privado como motor de |a economis, atas tasas de interés e inyeccion de recursos
3t Sector financiero para hacer atractiva la entrada de recursos del exterior, topes salatiales y una
srastica reduccion de 1a oferta monetaria.

Podria afirmarse que el elemento clave del funcionamiento de dicho modelo se basé en la
-znegociacion de la deuda extema y de la manipulacion contable de la Balanza de Pagos cuyo
zquilibrio estuvo determinado por 1a cuenta de capitsl que agrupsba la entrada de capital extemo
zanalizado al sector financiero y montos derivados de las privatizaciones de empresas, mismos que
a fin de sexenio se esfumaron con gran facilidad y determinaron una crisis de pagos de mayores
proporciones que la de 1982.

El capltulo 4 delinea el pancrama del sexenio actual caracterizedo por ls objeccion de
semandas sociales, el franco apoyo al sector financiero de la economia y la indefinida perpetuided
1el modelo que favorece a las fuerzas del mercado en un contexto de sperturs exiema y de
smision de obligaciones por parte del Estado como promotor de! Bienestar de ia pobiacion.

E! andlisis de la economia mexicana analizado a lo largo de este trabajo nos leva 8
plasmar las siguientes posturas:

El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos obedece esenciaimente al deficients
-iesarrolio tecnoldgico que limita ta esfera productiva y nos remiten a la posturs de Nacion en vies
4¢ desarrolio, cuyo ascenso a otro nivel depende de la forma en que se contrate y canalice el
zndeudamiento extemo (grado de confianza a largo plazo), ya sea através de pianes concretos y
sostenidos para fomentar el crecimiento de la planta productiva, gensrdndose empieos y
testerrandose la mala administracion de recursos.
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En lo referente a la aperiura comercial, este trabajo no propone una economia cerrada

:omo allernaliva, ya que es visible la inoperatividad de una posible sustitucién de importaciones
uadas tas condiciones industriales y financieras predominantes a nivel mundial; lo cuestionable se
enira en et grado de apertura, o sea, no se debe ir al extremo de firmar acuerdos que no estén
teados para fomentar el mercado interno y la generacion de empleos, critica que resuita
nadmisible para el propio Presidente, el cual junto con su gabinete subestiman los estragos y la
nehgrosidad de continuar sin revisarse ! firma del Tratado de Libre Comerclo con EEUU y Canada.

Et papet que actualmente juega ta deuda externa como variable determinante en e!
resarrolio inferno, ademas de hacer vulnerable la soberania del pais, trastoca el tipo de camblo y
=) nivel de precios, ya que los recursos intemos se Inyectan en la esfera especulativa para
garantizar su liquidacion dejando al margen ta generacién de riqueza en I3 esfera productiva,
naciéndo volatil la estancia de recursos y desestimulando la inversion dadss las aitas tasas de
interés. De ahf la necesidad de canalizar el ahocro externo a los sectores reales que pueden dar
+erdaderamente consistencia a la moneda.

En lo que respecta al papel del défict publico como responsable de las presiones
milacionarias y a la Imagen de! Eatado como responsable de la crisls por su intervencién en la
Economia, cabe hacer ciertas consideraciones:

Rasgos estruclurales de la Economis Mexicana como son su nivel de Poblacion
Econdmicamente Activa, au nivel de calficecion de ia fuerzs de trabsjo, su porcentaje de
Iimportacianes con respecto al products, y sobre 0do su promedio de nivel de vide, necesariamente
femandan una compensacion @ través dei gasto plblico como reactivador de (s Economia, cuyo
deficit debe ser financiado siempre con deuda 8 largo plazo sin comprometer la integridad nacional
y alerrizando dichos fondos a las esferas con mayor rentabilidad; situacion que Implica desterrar
vicios y fugas de dinero a través de una reforma politica que obligue 8 respetsr y cumpilr los
abjetivos nacignates piasmados en la Constitucién,

La idea que se ha querido vender sobre un Estado regulador que vigile ! “sana’ ir y venkr
de las fuerzas dei mercado con sentido social, es imposible, tanto en s evidencia de los recientes
afos en México, como también io o8 en su esencis mis simpie en donds ¢l que poses ol poder
2conomico por ende es duefic del poder politico:

*...1a ambicion devorsdors, o desac ardiente de sumentar la fortuna, no tanto por
verdadera necesidad cuanto por colocarse encima de los otros, inspire una perversa inclinacion a
perjudicarse mutuamente, una secrela envidla tanto mas dafina, cuanto que para herir con mayor
seguridad se disfraze @ menudo con la méscara de i banevoiencia. En una palsbre, competencia
; rivalidad por un lado, opasicion de intereses del ofro, y siempre oculto el deseo de aprovecharse
4 costa de los demas; he alil los primeros efectos de la propledad y el contejo de ios males
inseparables de la desiguaidad humana®. 7§/

75 Rousseau, Juan Jacobo; El Contralo Sccisl o Principios de Derecho Politico, Discurso sobre el Origen de ls
Oesigualdad™; PORRUA 1987 1. Edicion 1762p. 137
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De ahi la obvia necesidad de un ente regulador de los intereses econdmicos, ya sea
Socialismo, Estado democratico en el Capitalismo ( aunque suena contradictorio) o cualquier otra
tonma de organizaclon social,

De todo Io anterior, entonces observamos que i Zedilio quisiera llegar al fondo de la crisis
para desde ahi fograr una oferta de salida del abismo, entonces deberd partir de una realidad
nocultable;  La falta de conflanza de la sociedad responda a la Incapacidad de las élites
;jobernantes en la conduccidn de los asuntos de la Nacion. inciusive la percepcién escasa y
tendenciosa de! gabinete parte de un andlisis parcial de ia realidad nacionai.

Por 1o tanto, de todo ko anterior podemos concluir que por desgracia existe un gran
Jistanciamiento entre Ia conviccidn social de s clencia econdémica de nuesiros dias y de iss
nerramientas de las que se vale para cumpiir metas (en is clase gobemants), y mientras no se
sierre esta brecha, seguirdn existiendo proyectos como el actual que no verdn més alld dei interés
de unos cudntos, asl como su aplicacion estars objetads mientras no exista una participacion de ls
sociedad en el dastino dei Pals.

Podria parecer utdpico y més adn en nuestros diss, el givo en la onentacion econdmice y
politica de nuestro Pals, pero cabe recordar que histéricaments y en todas las naciones, han sido
as sociedades las que han creado y en ios caeos més extremos, cambiado radicaiments sus
mstituciones cuando éstas han dejedo de cumplir con los fines para los que ieron creadss, y que
de seguir por 13 via de no retomo que propone i gobiemo zedillists, 86 esta originando una bombe
e tiempo de consecuencias inimaginables.

Cabe recordar que las maedidas propuestas en o Capitulo IV de esta iesis, ain son
verdaderamente aplicablas pero no temporsiments indefinides, ys que estdn disefiades pere
satisfacer [as grandes nacesidades de empleo, recuperacion del proyecto revolucionario mexicano
y de equidad en Ia distribucién de ia riquezs nacionsl.
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