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Introduccion

(Quién puede afirmar, ante la contundencia de los hechos econdmicos que
actualmente enfrentamos, que voltear la mirada hacia atrds en nada contribuye a
aliviar la perspectiva econdémica que enfrentan millones de mexicanos?

No sélo los economistas se han acostumbrado a los cambios vertiginosos en
materia de informacién y hechos econdmicos. También la gente comin vive en un
estado de psicosis colectiva’, producto de los acontecimientos que a diario se
generan en €l ambito de la economia. Por ello, como parte de una inercia en la
busqueda de las explicaciones que han empobrecido a los mexicanos, los econo-
mistas insistimos permanentemente en la necia idea de revisar la historia. ;Para
qué?

(Para comprender mejor el presente? ;Para predecir el futuro? ;Para no
volver a repetir los mismos errores?

La politica econdémica instrumentada en México cada dia es mas controver-
tida. Hoy, la versién oficial de los hechos econdmicos sugiere que el camino

andado era, por una parte, ineludible y, por otra, que es y ha sido el mejor; el

" Entiéndase el término como una obsesién colectiva provocada por un traumatismo de
origen social, politico o econémico.



menos costoso, pues. Sin embargo, ia fractura sistematica del entorno econdémico
que viven los mexicanos, representa la obligacion de una bisqueda en diferentes
direcciones, con el fin de establecer los alcances que las modificaciones estructu-
rales de la economia mexicana inducen sobre el presente y ¢l futuro. Para ello
sirve, en buena medida, revisar el contexto de los hechos econdmicos contempo-
raneos de México.

La politica de comercio exterior, la forma que adquirié el financiamiento
del crecimiento econémico y el papel del Estado en la economia mexicana;
fatalmente, estan llamados a ser aspectos que, no obstante la saciedad de lecturas
y argumentos al respecto, no han quedado lo suficientemente claros, ni como
elementos de politica economica, ni como argumentos recurrentes ¢n nombre de
la modernizacion. Las evidencias de las alteraciones en la instrumentacion de la
politica econdmica, por diversos motivos de indole politica, estan a la vista de
manera recurrente, antes y despu€s de la condena al populismo. Por elio, revisar
el periodo 1982 — 1988, tomando como antecedentes los hechos suscitados en las
caracteristicas fundamentales de la politica economica a partir de los afios setenta,
no puede ser un ejercicio estéril.

México: Apertura Comercial y Financiamiento Internacional (1982 -

1988), la instrumentacion equivocada de una estrategia econdmica; es en este
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sentido una explicacién que busca las principales determinantes de las razones de
“la modemizacion” de la economia mexicana, tomando en cue;lta el entormno que
genero la pugna por el poder desde el gabinete econémico, en e} controvertido
sexenio de Miguel de ia Madrid.

El estudio inicia con una revisién fundamental de los conceptos que rodean
la teoria del Estado en la participacién economica de una nacion y establece de
manera clara los conceptos de populismo y “modelo ortodoxo”, de manera que
podemos ubicar contextualmente las ideas predominantes en la orientacién y la

filosofia imperante en la instrumentacién de la politica econémica en uso, durante

los afios de estudio.

I



I. ANTECEDENTES.

. en economia como en
politica, como en religién,
los recién conversos son
con frecuencia los mas

ardientes en su fe.”

John Kenneth

Galbraith.

Es ampliamente aceptado que la conduccion de la politica econémica durante la
década de los setentas se caracterizé por el agudizamiento de las contradicciones
econ6micas bajo la conduccion y la rectoria del Estado.

La idea generada en la formacion académica de quienes mas tarde serian
conductores del destino de 1a economia mexicana, influidos en consecuencia, fue

la de instrumentar un cambio en el modelo econdmico que diera amplia vigencia

* Kenneth Galbraith John, “La Estampida del Capitalismo™, Nexos No.158, 1991.



y participacion a la economia de mercado y a la inversién privada como motores
fundamentales del crecimiento econdémico. Desde luego, las propuestas de poli-
tica econdmica se acompaiiaron de un amplio contexto en el ambito académico e

intelectual que gener6 el ambiente de legitimacion para la “nueva economia”.

1. DEL POPULISMO A LA ORTODOXIA.

Los problemas de pérdida de competitividad registrados principalmente en los
Estados Unidos frente a sus competidores europeos y asiaticos, condujeron desde
finales de la década de los sesenta al replanteamiento de la intervencion estatal en
la economia y del consecuente ensanchamiento del Estado Benefactor. El criterio
generalizado lo constituyeron las resistencias provenientes de los esquemas de
tributacidn y las crecientes demandas laborales y sociales, que para las empresas
privadas se tradujo en un incremento de sus costos y en una creciente pérdida de
competitividad. En lo fundamental, éstas fueron las causas que determinaron el
movimiento contrario del péndulo politico-econémico para la instrumentacion y
aceptacion de un “nuevo” paradigma.

Asi, los valores de justicia social y mejoria distributiva cambiaron por los de
libertad de mercado y eficiencia productiva. Los economistas de moda, destaca-
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ron las imperfecciones de la intervencion estatal frente a las bondades de la
libertad de mercado.’
En general, los planteamientos de éstas tésis se basan en los siguientes
preceptos.
o El fortalecimiento del mercado lcomo el cuerpo auténomo y automs
tico en la reasignacién de los recursos.
» La libertad de mercado y su desregulacién como condicién del
bienestar.
o La reordenacién de los objetivos macroeconomicos de crecimiento
y distribucién del ingreso, por los de estabilidad de precios.
 El funcionamiento microeconémico eficiente.
¢ La privatizacion, y
» La competitividad internacional.
La absorcién de este paradigma en los paises no miembros de la OCDE,
particularmente en las econornias Latinoamericanas -incluyendo a México-, tuvo
amplias simpatias para evaluar los resultados macroeconémicos y el papel del

Estado como promotor del desarrollo una década después. Los afios setenta se

enfrentaron a un juicio eficientista muy severo, que para ¢l caso de México

' Ibarra David, “El Estado y el Mercado™, Nexos No. 158, 1991.



condujo al calificativo de “populistas” a las administraciones de los presidentes
Luis Echeverria Alvarez (1970-1976) y José Lopez Portillo (1976-1982).

Como lo han expresado Rudiger Dornbursch y Sebastidn Edwars:

*(...) el populismo econdémico es un enfoque de la economia que
destaca el crecimiento y la redistribucién del ingreso y menospre-
cia los nesgos de la inflacién y el financiamiento deficitario, las
restricciones externas y la reaccion de los agentes econdémicos ante
las politicas agresivas ajenas al mercado”.?

Sin embargo, en México el intervencionismo estatal en la economia se
encuentra ligado no solo a criterios de doctrina econdémica, sino fundamental-
mente, a su realidad politica. Por ejemplo, el régimen de Echeverria emerge en
medio de una crisis politica que como antecedente inmediato enfrentaba el reto de
superar la radicalizacién de grupos politicos a parir de los hechos violentos de
1968. Como resultado del sesgo de los acontecimientos, en los setenta, se
favorece a la inversion publica y a la intervenciéon del Estado en la economia

como el motor fundamental del crecimiento econémico y la distribucién del

ingreso.

? Dornbusch Rudiger y Edwuars Sebastiin, “La Macroeconomia del Populismo”, El Trimestre
Economico, Lecturas No. 78, Fondo de Cultura Econdmica - ITAM, 1994, p. 17,



En efecto, la participacion del gobiemo en la dinamica de la economia
mexicana es la caracteristica que se observa en la evolucién del Producto Interno
Bruto (PIB); que de 1970 a 1975 tuvo una tasa promedio de crecimiento real del
5.5% y guard6 una estrecha relacion con la expansién del gasto y la inversion
gubernamental. El gasto publico entre 1970 y 1975 represento un porcentaje que
oscila entre el 24.6% y el 36.4% del PIB, mientras que la inversién publica
realizada, para el mismo periodo, va del 6.6% al 8.7% como proporcién del PIB.

En consecuencia, la formacion bruta de capital fijo por parte del sector
publico en México durante 1971-1976 presenta una tasa de crecimiento de 9.6%,
mientras que la del sector privado es de 5.6%. Esta relacion demuestra que la
dindmica generadora del empleo y el crecimiento econémico estuvo en estrecha
relacion con la participacion del Estado en la economia.

No obstante el importante ritmo de crecimiento registrado durante éste
periodo, el enfoque ortodoxo posterior, calificaria a la participacién guberna-
mental en la economia como “intervencionismo” del Estado y generador de todos
los males. Como menciona Hector Aguilar Camin, p.e.:

“Dice un lugar comin de la historia estadunidense que el talento y
la energia creadora de esa sociedad se han encaminado de modo

preferente a los negocios, verdadero campo de prueba y reconoci-



miento social. Podria decirse, a la inversa, que el grueso del talento
y la ambicion de México se dirigid, desda la independencia nacio-
nal en 1821, a la politica y el gobierno, centro de los valores y las
consagraciones de la sociedad, alcanzado el cual todo lo demas
viene por afladidura: negocios y prestigio, seguridad y reconoci-
miento”™.

En general, como se observard mas adelante, este enfoque parte del
afonsmo fundamental de considerar que la desproporcionada participacion eco-
nomica del Estado genera déficits financieros considerables, expansion monetaria
e inflacion; lo cual conduce al desequilibrio cambiario y externo de una econo-
mia.

Los resultados de la etapa 1970-1976 demuestran que efectivamente el
sector publico tuvo un comportamiento mas dindmico que el sector privado en la
economia y que las contradicciones que generan desequilibrios macroeconémicos
fueron en aumento. De 1971 a 1976 la tasa de crecimiento real anual promédio de
los gastos gubernamentales (13.6%), fue mayor que la de los ingresos (11.2%). La
expansion de la base monetana crecié aceleradamente a tasas anuales de entre

19.6% en 1971 a 33.8% en 1975, la inflacion alcanzoé niveles histdricos entre

} Aguilar Camin Hector, “Leviatan Criollo”, “Subversiones Silenciosas”; Nuevo Siglo Aguilar,
1993, p. 59.



1973 y 1974 alcanzando mas de 20 puntos anuales, en consecuencia el repunte de
las tasas de interés no esperd y para 1975 el Costo Porcentual Promedio (CPP) de
captacion en moneda nacional registro niveles de 11.8%.

La 1nflacién acumulada medida de diciembre a diciembre pasé de 4.8% en
1970 a 21.3% en 1973 y a 27.7% en 1976. El déficit en cuenta corriente de la
balanza de pagos a precios de mercado también registra un deterioro acelerado,
que en términos de su variacidén anual, con excepcién de 1971 en que disminuye,
registra incrementos anuales de 52% en 1973, 111% en 1974 y 37% en 1975,

Sin duda, las distorsiones macroeconémicas que generaron las alteraciones
posteriores del tipo de cambio se gestaron fundamentalmente en éste periodo.
Hasta 1975 la divisa estadunidense registra una tasa de intercambio de 12.5 pesos
por un dolar, mientras que para 1976 el tipo de cambio promedio alcanzé un valor

de 15.4 pesos por ddlar.
GRAFICA 1.1
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO/PIB

25.0
20.0
15.0
10.0
5.0
0'0. T

DEUDA/PIB

Fuente: Direccion General de Crédito Publico, SHCP



Al financiamiento de estos desequilibrios, correspondié un impresionate
aumento de la deuda externa del sector publico. Mientras que para 1971 este
concepto suma un importe de 4 mil 545.8 millones de délares, equivalentes al
11% como proporcién del PIB, para 1975 se incrementd el saldo hasta sumar 14
mil 449 millones de dolares equivalentes al 16.4% del PIB y para 1976 el importe
es de 19 mil 600.2 millones de dolares, equivalentes al 22.1% del PIB. No
obstante el aumento de aproximadamente 9 puntos porcentuales respecto al PIB
en media década, el incremento desmesurado del endeudamiento publico externo,
constituye el respiro de corto plazo que encontrd ef gobierno para no modificar su
conducta de manera estructural (ver grafica 1.1)

Por otra parte, el contexto general de Ia economia internacional, caracte-
rizado por la disponibilidad de capital privado en los circuitos financieros
internacionales, le imprimieron a la dindmica de la economia mexicana la
posibilidad recurrente del financiamiento internacional para cerrar las
brechas entre el ahorro y la inversion; entre el desequilibrio externo y la
insuficiencia de divisas.

Ante la ausencia de reformas estructurales en la economia que permitieran
cambiar al menos la naturaleza de los desequilibrios interno y externo, durante la

segunda mitad de ia década de los setenta, la combinacion entre la ambicién



petrolera y el protagonismo politico de José Lépez Portillo, determinaron su afan
por alcanzar altas tasas de crecimiento bajo e! mismo estilo de conduccion
econdmica que su antecesor. Asi como no cambio el estilo pelitico, ni el esttlo de
hacer politica, tampoco cambié el estilo de hacer economia. Un recuento de las

principales variables macroecondmicas ilustran lo anterior. Como se observa en

GRAFICA 1.2

PROVMEDIOS DE CRECIMENTO POR PERIODOS

nnnnnnnnnnn

Fuente: Estadisticas Historicas de México, INEGI

la gréfica 1.2, la tasa real de crecimiento promedio representa un 6.5% durante el
periodo 1975-1980; la formacion bruta de capital fijo total de 1977 a 1982
alcanza una tasa de crecimiento del 6.2%, con un marcado predominio de la
dindmica de inversion del sector piblico (8.9%) que significd dos veces mas la

participacién del sector privado durante el mismo periodo.



Es evidente que el desequilibrio fiscal fue una variable incontrolable, por
una parte, debido a la dinamica del gasto que, de tener tasas con incremento
nominal anual de 37% en 1977, pasé al 58.5% en 1982 y por otra, porque la
inversion puablica era el motor fundamental detl crecimiento. En este contexto, €l
monto de las inversiones realizadas por el gobierno registra un incremento
nominal anual de 7.6% en 1977, para 1979, en el marco de una aparente
estabilidad cambiaria, crecian a una tasa de 15.7%, 12.9% durante 1980 y 1981
y en 10.8% para 1982.

En la evaluacion econdmica del régimen de Lopez Portillo destaca, con
base en la crisis que le precedi6 (1976), la voluntad de restablecer las bases que
permitieran al sector privado crecer; se instrumentd, p.., la “Alianza para el
Progreso”. Se observa también la disposicién de recuperar el equilibrio fiscal y
monetario como fundamento de la politica econémica, proveniente de un acuerdo
suscrito con el FMI durante 1977. Durante este afio, la participacion del gasto
publico como porcentaje del PIB aumenté en poco menos de dos puntos con
respecto al afio anterior, las inversiones efectuadas por el gobierno se mantuvie-
ron casi constantes; en consecuencia ocurrid una desaceleracion en la tasa de
crecimiento de la economia. Del 4.2% al que venia creciendo e! PIB en 1976,

para el cierre de 1977, registr6 una tasa de crecimiento del 3.4%.
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Sin embargo, el rumbo de la politica econdmica adquirié de nuevo el sesgo
expansionista impulsado por el auge petrolero registrado en 1978. Teniendo como
base ai petréleo, ya no se hablé de disciplina presupuestal ni de austeridad, la
creencia generalizada de que los recursos petroleros se convertirian en el motor
fundamental para superaz el rezago histérico de la economia mexicana, generaron
ambiciones politicas que en el discurso se manejaron como la oportunidad
histdrica para superar los atrasos sociales y productivos. El impulso fue tal que la
economia crecié a una tasa real entre 8.2% y 9.2% durante 1978 y 1979
respectivamente.*

Para 1980 la economia crecié en términos reales con respecto al afio
anterior en 8.3% y para 1981 en 7.9%. Sin embargo 1982 registra un decreci-
miento del orden del 0.5%. Aquel afio (1982) mostré que la planeacién del
desarrollo econdmico mexicano durante el sexenio de 1976-1982, generd también
serios desequilibrios financieros en el contexto macroeconémico.

Es evidente que tanto el gasto como la inversidn piblica, crecieron de
manera importante como porcentaje del producto. Por ejemplo, la participacion
del gasto publico en el PIB durante 1976 fue de 35.2%, mientras que para 1982

representaba el 58.5%. La inversién publica como parte del PIB representaba en

* Bazdresch Carlos y Levy Santiago, “El Populismo y la politica Econémica de México 1970 -
1982”, El Trimetre Economico, Lecturas Niim. 75, Fondo de Cultura Econdémica, 1977.
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1976 €1 7.9% del total, mientras que para 1982 significo el 10.8%.

Al igual que en el periodo echeverrista, la participacion del gobierno en la
actividad econdmica no sélo fue estimulada por el auge petrolero de 1978-1980,
sino también por el aval crediticio que representd la facturacién y las reservas
petroleras, que llevaron a México a endeudarse desproporcionadamente con el
objeto de promover el crecimiento econdémico, sin tomer en cuenta los equilibrios
macroeconomicos indispensables: ﬁscz;i-ﬁnanciero, ahorro-inversion y de cuenta
corriente en la balanza de pagos.

El saldo de la deuda externa del sector piiblico para 1987 representa 22 mil
912 millones de ddlares, mientras que para 1982 suma poco mas de 58 mil 874
millones de dolares; que como proporcion del producto, del 22.1% para 1976,

pasé a diciembre de 1982 a representar el 35.7% (ver grafica 1.3).

GRAFICA 1.3

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR FPUBLICOQ/PIB

Fuente: Elaborade con base en datos de 1a SHCP y ¢l INEGI
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El periodo 1976-1982 se caracterizd también por los desequilibrios macroe-
conomicos generalizados. La base monetaria nomina! tuvo incrementos anuaies
que van del 32.6% en 1977, al 90.4% en 1982. La inflacién acumulada medida de
diciembre a diciembre pasé del 20.7% en 1977 al 98.8% en 1982, La tasa de
crecimiento real anual promedio de los ingresos del gobiemo federal en el
periodo 1977-1982 (12.3%), fue inferior a la misma tasa del crecimiento del gasto
(16.7%).

Contrasta el deterioro financiero de la economia con la época de mayor
crecimiento registrado en casi tres décadas. Sin embargo, una parte importante de
la explicacidn se encuentra en el acelerado ritmo de expansion del gasto y la
inversion gubernamental, que se tradujo en la generacion de activos fijos guberna-
mentales por encima de la formacién bruta de capital que logré el sector privado.
La formacion bruta de capital de la inversion publica, registr6 una tasa de
crecimiento promedio de 8.9% en el periodo 1977-1982, mientras que la
inversién privada crecié, también de manera importante, a una tasa de 4.3%
durante el mismo intervalo de tiempo.

Como resultado de la politica de crecimiento econdémico instrumentada, el
gobierno acumul6 un déficit financiero que entre 1977-1982 significo al rededor

del 10% del PIB. Durante el periodo mencionado, el financiamiento del PIB se
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efectud de la siguiente manera: 60% mediante recursos internos y el 40% restante,
mediante financiamiento externo.

En general, el sostén del ritmo de expansion de la economia se efectuo de
esa manera hasta que, respectivamente, la insuficiencia de divisas y el desequili-
brio externo impusieron por un lado la necesidad de un freno al financiamiento
del modelo, e inmediatamente después, la necesidad de una politica de ajuste
econémico.

Efectivamente, asi como se observan importantes tasas de crecimiento
econdémico en los periodos de auge, en conjunto con una abundancia de divisas y
un creciente desequilibrio externo (expresado en el incremento del déficit en
cuenta corriente de la balanza de pagos), en los periodos de crisis, determinados
por una escasez de divisas y una tendencia al abatimiento forzoso del déficit en
cuenta corriente, se hace evidente el intento por regular el crecimiento econémico
como condicion del ajuste.

En este contexto, se comprueba como el financiamiento internacional
estd ligado en su abundancia, al crecimiento econémico y en su escasez, al
estrangulamiento financiero y a la recesion econémica. Los gobiernos

“populistas” no pudieron sacudirse esta relacion de insuficiencia estructural.
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II. REORIENTACION Y CAMBIO DE MODELO.

Nuestros presidentes pasa-
ron SUS $SeXenios enteros
empefiados initilmente en
evitar la suerte de sus pre-

*
decesores.

Jorge G. Castaiieda.

El inicio del sexenio de Miguel de la Madnid constituy6 el entorno adecuado para
la conformacién de un gabinete econémico que, en cuanto al disefio de la politica
econémica, se caracterizo por la homogeneidad en sus planteamientos. La acepta-
cidn global sobre el diagndstico respecto a las causas de la crisis econdmica y la
forma de remediarla, fue definida conforme a la “linea” de “mantener la unidad

de criterios y esfuerzos en la direccién y conduccion de la economia nacional”.

* Castafieda Jorge G., “Sorpresas te da la vida”, Nuevo Siglo, Aguilar, 1992, p. 20.
' Criterios Generales de Politica Econémica para 19837, Presidencia de la Republica, Diario de los
Debates Legislativos, CI)’s INEGI.
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1. POLITICA ECONOMICA Y UNIDAD DE CRITERIOS.

La amenaza que representaba registrar una inflacion anual acumulada de 100%,
en medio del desempleo abierto, €l estancamiento econémico y una terrible
inestabilidad financiera, constituyeron los elementos que aterrorizaron a los
legisladores, quienes aprobaron al final de 1982 las medidas relativas a la
instrumentacion de la “nueva” economia. Sin embargo, en el planteamiento del
programa economico para 1983, por descuido o adoctrinamiento, tanto artifices
como cuerpo legislativo, no se detuvieron puntualmente en ta observacion y el
analisis del riesgo econémico que constituia la instrumentacién de un programa
recesivo, en un contexto de insuficiencia de divisas y de restriccion de financia-
miento internacional en medio de un grave desequilibrio financiero del sector
publico y de un desequilibrio externo, con dificultades para contener el ritmo
ascendente de la inflacion.

Asi, con el inicio de la instrumentacion pragmatica de la “nueva” economia,
a partir de 1983, comenzé el error histérico que ha costado la inestabilidad
economica y financiera de los altimos afios.

En efecto, la vision condenatoria al modelo de desarrollo que precedio, se

orient6 a corregir los males derivados de una distorsionada participacion estatal
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en la economia, sin vincular las necesidades financieras de corto plazo con las
fuentes de financiamiento, que permitieran combinar el ajuste con la recuperacion
del empleo y del crecimiento econdémico.

Bajo la inexistencia de un acceso “libre” a los mercados financieros,
nerviosamente la atencidn se dirigio a buscar las explicaciones y la via “eficiente”
para corregir la inflacion. La amenaza del crecimiento desproporcionado de los
precios y el estancamiento productivo, determinaron que el diagnostico oficial,
en condiciones de ausencia de recursos externos frescos, identificara con temor
que el financiamiento del déficit publico s6lo pudiera ser posible a través de la
emision monetaria, de donde se desprendia que la inflacién se retroalimentaria
golpeando finalmente a los asalariados y a los marginados.

En este contexto, la pomposa palabra “estructural” fue usada por el discurso
econdmico, no con el fin de detectar los componentes reales y financieros de ia
inflacién, o en el sentido cepalino -en alusiéon a la CEPAL- del término' , sino
para insistir en la negacién del modelo de desamollo anterior. El juicio a la
administracion piblica de 1970 a 1982 era irrefutable: los déficits permanentes en
los balances financieros de las empresas pitblicas; derroches y falta de rigurosidad

en la aplicacién y el cumplimiento de los programas y presupuestos del gobiemo

! Villarreal René, “La Contrarrevolucion Monetarista. Teoria, Politica Economica e Ideologia det
Neoliberalismo™”, Oceano, 1983, pp. 162-182.
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federal en que se incurrio, determinaron la condena politica absoluta a lo que se
denominé como “populismo”.

La evidencia de que el gobierno mexicano originé un aparzito administrativo
enorme ¢ ineficiente, qued6 sobre la mesa. De ahi, achacarle al modelo de
desarrollo anterior todos los males, como son: 1) la incapacidad de la planta
productiva para hacer frente a la competencia externa; 2) la dependencia produc-
tiva de los insumos y de los bienes de capital importados; 3) el atraso tecnologico;
4) la deficiente capacitacion de la fuerza de trabajo; 5) la pérdida de competitivi-
dad del sector agricola; 6) la dependencia exportadora del petréleo; 7) el alto
nivel de la demanda de bienes de consumo importados; 8) la insuficiencia de
divisas; 9)la escasa formacién de ahorro interno; y 10) el desplazamiento y el
desestimulo a la inversién privada y la inestabilidad financiera toda, sélo fue

cuestion de argumentos de politica econémica.

2. EL ARRANQUE Y LA MODERNIZACION.

Quiza en un débil intento por salvar la credibilidad en la conduccién economica
de Meéxico, el entonces secretario de Hacienda Jesas Silva Herzog Flores intent6

a mediados de 1982, en el marco de la Convencion Bancaria de ese afio, hacer un
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balance no tan pesimista y con demasiado énfasis en los logros alcanzados bajo la
estrategia e instrumentacién del Plan Global de Desarrollo.'

Nadie negaba que entre 1977 y 1981 se crearon alrededor de 900 mil
empleos por afio aproximadamente; que el crecimiento anual del PIB fue de
8.5%; que el producto agricola crecié a una tasa de 10% en 1980 y de 8.5% en
1981; que la produccion de petréteo durante el sexenio que terminaba, habia
crecido tres veces, mientras que la de gas natural y refinados casi se duplicéd. Sin
embargo, estos hechos palidecieron cuando, ante un marcado deterioro de la
balanza de pagos, junto a un contexto externo adverso caracterizado por el
creciente proteccionismo; el incremento de las tasas de interés internacionales; la
reduccion de los precios de las materias primas de exportacion, incluido el
petréleé, y el incremento de los intereses directos de la deuda externa, el gobierno
mexicano decidio en febrero de 1982 el retiro del Banco de México del mercado
de cambios. El diagnéstico que esbozaban los Crterios Generales de Politica
Econdémica para 1983, donde se establecieron los lineamientos del desempefio de
la estrategia econ'f3mica del naciente régimen de Miguel de la Madrid, identificé
el serio deterioro acumulado en la estructura econdémica mexicana.

Dicho diagndstico, observaba la enfermedad del sistema caracterizada, en lo

' Jests Silva Herzog Flores, XLVIII Convencitn Bancaria 1982. El Mercado de Valores, Afio
XLIL, Ne. 23, Junio 7 de 1982.
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econdémico, por los siguientes elementos:
I.- Elevado desempleo.
2.- Estancamiento productivo.
3.- Déficit importante en la produccion de alimentos.
4.- Pérdida de dinamismo en la actividad del sector publico.
5.- Alta inflacion (més de 100 % anual acumulada tan sélo en 1982) en
medio de una espiral que la retroalimentaba.
6.- Elevada concentracion del ingreso.
7.- Depresion del sistema financiero.
8.- Devaluacién sistemética del peso.
9.- Fuga de capitales.
10.- Pérdida de soberania monetaria.
11.- Endeudamiento externo excesivo.
12.- Escasez de divisas y reservas del Banco de México.
13.- Abultado déficit publico.
14.- Recaudacion exigua.
15.- Desperdicio y derroche de los recursos piblicos.
16.- Falta de programacion efectiva.

17.- Déficits permanentes y quiebras en las finanzas de las empresas
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publicas.

18.- Rezago en los irigresos de tas empresas piiblicas.

19.- Descenso de la productividad de 1a economia.

20.- Inyeccion excesiva de circulante como mecanismo para financiar el

déficit publico.

Signos que se combinaron fataimente con una coyuntura internacional
desfavorable identificada ésta, en lo general, por las siguientes caracteristicas:

1.- Caida de los precios del petroleo.

2.- Alzas en las tasas de interés internacionales.

3.- Escasez de financiamientos.

En resumen, hasta 1982 “...los desequilibrios estructurales de la economia
mexicana pudieron ser sobrellevados gracias a la bonanza petrolera, lo que redujo
la necesidad de ser enfrentados més firmemente por la politica econémica
(anterior). El acelerado deterioro econémico de los aitimos meses (de 1982) ...
(puso) de manifiesto la fragilidad y vulnerabilidad del esquema de financiamiento
del desarroilo adoptado en las ultimas décadas, apoyado en el uso de deuda y mas
recientemente también en los recursos del petroleo”.’

Como parte de la continuidad de un sistema politico y tal vez compartiendo

* Criterios Generales de Politica Economica para 1983. Presidencia de la Republica. Diarto de los
Debates Legislativos, CD’s INEGI.
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las culpas, el naciente régimen expresaba en su discurso de politica economica el
reconocimiento de que el aparato productivo se caracterizaba por ser mas grande
y mas complejo, pero ineficiente.

Por ejemplo, para 1983 en términos de la politica comercial, se observaba
que el proteccionismo, caracteristica del desarrollo industrial surgido en los
cuarenta y la sobrevaluacion casi permanente del peso durante la década de los
ochenta, redujeron la posibilidad de competir en los mercados internacionales.

En consecuencia, la estructura econémica habia requerido de diversos y

GRAFICA 2.1
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crecientes subsidios para sobrevivir. En los ultimos afios de la década anterior, se

estimaba que los subsidios a la industria crecieron en 68 % anual; no obstante, no

. 3
se lograron mayores exportaciones.

> mbid,
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Como se observa en la grafica No. 2.1, el superavit comercial que se
observéd durante 1982-1983, fue producto de la drastica reduccion de las exporta-
ciones; las cuales pasaron de un valor de 23 929.6 millones de dolares en 1981 a
14,437.0 y 8,550.9 millones de délares para 1982 y 1983 respectivamente.

La conjuncion entre la escasa generacion de divisas, las crecientes importa-
ciones de bienes de consumo y las inversiones de nacionales en el extranjero, asi
como la elevada dependencia en bienes de capital importados, determinaron una
necesidad creciente de divisas que contrasté con la insuficiencia de ahorro
publico y privado; lo cual determind el progresivo estrangulamiento financiero de
la economia mexicana. Esta circunstancia significé inevitablémente que se recu-
rriera en mayor medida al endeudamiento externo como medio de financia-
miento, amen de los importantes recursos petroleros.

Bajo la perspectiva de éstos hechos, la administraciéon delamadridista no
pudo ser menos severa en su apreciacion de las causas que originaron la crisis,
como también en lo relativo a las medidas que adopté el régimen antenor para
enfrentar dicha coyuntura. Asi, desde que inicia la administracion de la
“modernidad”, la disyuntiva que plantean los Criterios Generales de Politica
Econémica para 1983, es bastante clara. Segin éste enfoque, era “... necesario

valorar en todas sus consecuencias y dimensiones, las opciones que tiene la
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Nacion: seguir la inercia de la politica economica para intentar sobrellevar las
condiciones actuales, o realizar los ajustes requeridos para acelerar la transforma-
cion de la estructura econémica.” Es decir, continuar con el populismo y la
ineficiencia, o bien enfrentar la realidad econdmica del pais con politicas de corte
ortodoxo y eficientistas.

En la continuidad del modelo de desarrollo “populista”, se profetizaba
que “...significaria perpetuar patrones de gasto piblico y privado, de baja produc-
tividad y por encima de la capacidad de la sociedad de generar los recursos para
financiarlo. El crecimiento que se podria lograr seria, en el mejor de los casos,
transitorio, bajo y con grandes desigualdades y desequilibrios”.’

Asi, la justificacién politica expresada para la instrumentacion de la nueva
economia emergente fue en el sentido de que et “..sentir nacional recogido
durante la campafia electoral, estuvo articulado por una demanda permanente de
cambio: la sociedad destacod entre sus principales exigencias la lucha contra la
inflacién y la carestia, la proteccion al empieo y la planta productiva, y la mejoria
de la calidad del proceso de desarrolio™.’

Donde, segiin este punto de vista, en los resultados de*...1a eleccién del 4

* Ibid.
5 Ibid
¢ Ibid
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de julio quedé de manifiesto la voluntad del pueblo de adoptar los cambios
necesarios para reordenar la situacion econémica del pais™.’

El gabinete econémico de Miguel de la Madrid, en cumplimiento al
“mandato popular”, disefié ¢ instrumenté las acciones de politica econdémica
mencionadas en el “Programa Inmediato de Reordenacion Econémica”.

A grandes rasgos, éste programa planteo: 1) austeridad en el gasto piblico y
la reorientacion del programa de inversiones; 2) la conclusién de un proceso de
reforma tributaria y de los ingresos de las empresas puablicas; 3) moderacién en
las utilidades y los salarios, como caracteristica intrinseca de la lucha antiinflacio-
naria; 4) proteccion al empleo y al abasto popular; 5) apoyo 5 la planta productiva
para conservar la ocupacion; 6) la reestructuracion del sistema financiero nacio-
nal; 7) un nuevo esquema cambiario y de politica comercial caracterizado por el
rechazo a los controles excesivos e ineficientes; 8) fomento al ahorro interno,
pubiico y privado; y, 9) reformas constitucionales para reforzar el principio de
rectoria del Estado y proteger y precisar los dmbitos de los sectores social y
privado. Dicho programa, como tal, no requirié de interpretaciones diferentes a
las esbozadas por la presidencia de la repablica, la cual, con base en ¢l reconoci-

miento de que la restriccién de recursos externos y elinsuficiente ahorro interno

T Ibid.
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representaban la principal restriccion para frenar la inflacién, e imponia limites al
crecimiento econdmico, rechazaba la “ilusion populista”; y evaluaba que la
solucion completa a la crisis que se enfrentaba no se lograria en el corto plazo.

Asi, en congruencia con el convenio suscrito con el FMI, solicitado por el
gobierno de José Lopez Portillo, se ratifico en todos sus términos con la intencion
de contar en el corto plazo con recursos frescos provenientes de éste organismo y
de parte de la comunidad financiera internacional, como premisa y condicion
necesaria para suavizar en lo posible el ajuste de corto plazo y comenzar la
operacion de los programas gubernamentales.

A partir de aqui, la politica econdmica estructuré tres grandes reformas
como planteamiento fundamental de la conduccion del desarrollo econémico
futuro. La primera, relativa a la conduccion estatal del desarrollo, que partia de
redefinir los conceptos de rectoria del Estado y de economia mixta, acotando los
ambitos exclusivos del Estado, al sector social y previendo el favorecimiento del
sector privado. La segunda, intentaria reorganizar la produccién en el campo,
resolviendo en lo fundamental los problemas de tenencia de la tierra y de
organizaciéon campesina. La tercera, tendria por objetivo el fortalecimiento del
desarrollo industrial con base en el fortalecimiento del mercado interno y el

incremento de la competitividad.
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En alcance a éstos planteamientos, las bases que permitirian avanzar en la
instrumentacion de éstas politicas se sustentarian en: 1) el aumento del ahorro
interno; 2) en la estabilizacion del mercado cambiario; y 3) en la proteccion del
empleo y la planta productiva.

En cuanto al ahorro publico, la estrategia expresa consistié en la reorienta-
cion sectorial y regional del gasto, con referencia en el sefialamiento escrupuloso
para que, dentro de la reducida disponibilidad de recursos, se apoyaran en lo
fundamental las prioridades establecidas y sefialadas en el programa - presupuesto
de egresos. También se planteaba el fortalecimiento del ahorro publico, una
estricta racionalizacion del gasto corriente y, en consecuencia, liberar mayores
recursos para el fortalecimiento de los programas de inversion.

El planteamiento de politica econémica buscaria favorecer el ahorro pri-
vado y vincularlo directamente a la promocion del ahorro productivo en lugar de
la especulacion. Con este objeto también, se planted gravar con mayores impues-
tos al consumo suntuario.

Al mismo tiempo se sefialé que, con el propdsito de fomentar el ahorro
privado, la politica de tasas de interés seria flexible. Su manejo estaria orientado
a generar un volumen adecuado de ahorro doméstico para satisfacer las necesida-

des internas y que, en este contexto, ¢l ahorro externo solo jugaria un papel
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complementario. Asimismo, la exigencia seria retener en el pais el ahorro
generado y evitar la emisidn primaria como fuente de financiamiento del déficit
del sector publico. En éste sentido y en consecuencia, para absorber el exceso de
liquidez generado durante los afios previos, en particular durante 1982, se
promoveria el ahorro financiero buscando pagar tasas de interés atractivas en
relacion a otros activos. Para financiar el déficit publico se recurriria principal-
mente a la emision de valores gubernamentales. De ésta manera, en la lucha
prioritaria contra la inflacién, la reduccién de la liquidez constituia el apoyo
importante para la estabilidad cambiaria. En consecuencia, en la medida que la
inflaion fuera cediendo, se calculaba que las tasas de interés se irian ajustando a
1a baja.

En cuanto a la politica crediticia, las tasas de interés intentarian reducir el
diferencial entre las tasas activas y pasivas sin ahogar las utilidades de la banca;
las tasas subsidiadas deberian ser flexibles, sin incurrir en incrementos despro-
porcionados de los subsidios financieros. Ademas, se apoyaria decididamente el
desarrollo del mercado de dinero, mientras que ¢l encaje legal seria ¢l medio para
el financiamiento del sector publico, independientemente de su papel en la
regulacion monetaria; mientras tanto se instrumentaban las medidas para desarro-

llar el mercado de valores.
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La banca nacionalizada en primera instancia se modernizaria con el fin de
hacerla mas eficiente y congruente con los objetivos del Plan Nacional de
Desarrollo.

El cambiario, constituido por un mercado libre y un mercado controlado, en
virtud de que incumd en un detrimento de la accién reguladora del Banco de
México, se propuso una politica de tipo de cambio realista regresando las
operaciones respectivas a las instituciones crediticias del pais. Al mismo tiempo
se planteaba defender a las empresas de sus pérdidas cambiarias.

En el renglon de comercio exterior y politica cambiaria, se buscaria alentar
a las exportaciones por medio de un tipo de cambio que en precio determinara un
impulso adicional a los productos comercializables; al tiempo que, en una
primera etapa de escasez de divisas, la politica de racionalizacion de las importa-
ciones sujetaria a permiso previo parte importante de las fracciones arancelarias
existentes.

Para el tratamiento de la deuda externa, era evidente la escasez de recursos
¥y, en este sentido, se planteaba disponer del financiamiento internacional s6lo en
la medida estrictamente necesaria y, por otra parte, se adelantaba la intencion de
reestructurr los pasivos externos, buscando diferir pagos y plazos de vencimiento

en el corto plazo.
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Finalmente, a través de apoyos crediticios y cambiarios se buscaria sostener
la planta productiva y generar empleos, aistando al sector real de la economia de
movimientos violentos en ¢l tipo de cambio, al tiempo que el Banco de México
ofreceria sistemas de cobertura que permitirian distribuir en ¢l tiempo las pérdi-
das cambiarias sufridas por las empresas endeudadas con el exterior.

Bajo el enfoque de la nueva administracion, como medidas adicionales, se
plantearon la reorientacién hacia el mercado interno de las compras del sector
publico y el fomento a las exportaciones, principalmente de la pequefia y mediana
empresa, lo que permitiria mantener la demanda, durante el periodo de contrac-

¢16n economica que iniciaba con 1983.

3. ENCRUCIJADA Y PERFIL DEL AJUSTE ECONOMICO.

"Tomando en cuenta el prondstico de contraccion econémica para 1983, el
gobierno en sus diferentes niveles (federal, estatal y municipal), se comprometié
a generar empleos a través de diversos programas, asi como a favorecer las
cadenas de distribucion y abasto popular.

Sin que existiera una cuantificacion 0 medicion exacta de los diferentes

factores que incidian en el proceso inflacionario, se plante6 adecuar la oferta a la
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demanda a través de diferentes mecanismos fiscales redistributivos y apoyos
financieros a empresas para lograr equilibrios entre oferta y demanda, recono-
ciendo que los incrementos de los precios en los bienes y servicios que ofrecia el
gobierno, contemplados dentro del ajuste, tendrian un impacto| inflacionario
directo y temporal, ¢l cual seria abatido postcﬁormente. El diagndstico gubema-
mental no dejaba dudas respecto a la encrucijada econémica que manifestaba el
pais: ia inflacion. Sin abatir el crecimiento desmesurado de los precios, no existia
la posibilidad de frenar las distorsiones en las finanzas piblicas y sus efectos
nocivos sobre el crecimiento econémico y el tipo de cambio.

Y en efecto, como puede observarse en la grafica 3.1, después de que el Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC), se disparara en mas de 100% de 1981
a 1982; durante 1983, el crecimiento de dicho indice, parecia incontrolable. El

disefio del programa econdmico partia del supuesto de que el mercado cambiario
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se estabilizaria automaticamente y con elio, las presiones inflacionarias disminui-
rian. Por otra parte, para proteger el poder adquisitivo de los trabajadores, se
adelantaban estrictos controles de precios, revisables y ajustables -también- con el
fin de evitar el desabasto.

En vano la perspectiva piblica, hacia finales de 1983, comprometié una
reduccion de la inflacion acumulada en niveles equiparables ai 50 % de lo
registrado en 1982, en el marco de! cumplimiento de los compromisos financieros
externos y en medio de una profunda reforma en la aplicacion del gasto piblico,
caracterizada en lo general por la austeridad.

Asi, bajo la premisa de un ajuste inalcanzable, los criterios generales de
politica econémica para 1984 no fueron diferentes -no tenian por que ser
diferentes- al programa econdémico de inico del régimen de Miguel de Ia Madrid,
puesto que la crisis econdmica alin no habia sido superada.

El planteamiento era consolidar la reordenaciéon economica en 1984 para
después, reinictar el crecimiento sostenido a partir de 1985; una vez que desde
“...el 1o. de diciembre de 1982 se puso en marcha el Programa Inmediato de
Reordenacién Econémica”.'

En general, segun el planteamiento gubernamental, durante 1983 se avanzd

! Criterios Generales de Politica Economica para 1984, Presidencia de la Republica, en Diario de
los Debates Legislativos, CD’s INEGI,
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significativamente en el control de la inflacion (lo cual evidentemente era una
apreciacién equivocada), en la correccidn de los desequilibrios de la balanza de
pagos (expresado en el superdvit comercial, Grafica 2.1) y de finanzas publicas;

asi como también se logré parcialmente- la recuperacion del ahorro financiero.
GRAFICA 3.2
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En éste sentido, es importante destacar que en 1983, tanto el déficit
financiero del sector piblico, como €l econoémico {segun se observa en la grafica
3.2), mostraron una ligera reduccion, mientras la intermediacién financiera (que
representa ¢l flujo de ahorro - inversion), se contrajo.

El nivel de empleo y la planta productiva, por su parte, conservaban los
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niveles heredados de 1982. Sin embargo, el cumplimiento de los compromisos
internacionales como premisa para el restablecimiento del crédito internacional,
en todo momento fue la maxima prioridad.

La inflacion, durante 1983 “...de una tasa anualizada en el primer trimestre,
de 126% ... (fue reducida) sostenidamente; a 75% en el segundo y 59% en el
tercero. ( Al mismo tiempo), los crecimientos del mes de septiembre y del mes de
octubre de 1983 (mostraron) que la inflacién (esperada creceria a) una tasa
anualizada de alrededor de 46%”’ o

El sector externo de la economia, particularmente en lo que respecta al tipo
de cambio, de 1981 a 1982 se deteriord en 466%, la devaluacion esperada para el
primer afio de gobierno de Miguel de la Madrid, seria del 49% para el tipo de
cambio controlado y de 8% para el libre. La balanza comercial, mostré un saldo
favorable del orden de 13 mil 763 millones de dodlares a finales de 1983 (ver
cuadro 3.1); y, por otra parte, se¢ comenzo a registrar una reaccion favorable de las
exportaciones no petroleras.

Esta circunstancia, permitié hacer frente al servicio de la deuda externa, al
tiempo que por primera vez en los ultimos 28 afios, se registré un superavit en

cuenta corriente de entre 3.0 y 3.5 mil millones de dolares.

2 Ibid.
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CUADRO 3.1

VALOR DEL COMERCIO EXTERIOR
1980-1983
(millones de délares)

ANO . . . IMPORTACION EXPORTACION SALDO
“1e80 1883230 1513400 -3698.30]

1981 23,929.60 19,419.60 -4,510.00

1982 14,437.00 22,31400  7,877.00f

L . — 4 LN .

Fuente: Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos, INEGI

Asi, se inicid la recuperacion de las reservas internacionales del pais, las
c@les, después de la estrepitosa caida de su saldo en 1982 (-3,184.8 millones de
dolares), para finales de 1983 registraban un saldo positivo por mas de 3.1 mil
millones de dolares (ver grafica 3.3).

Es importante destacar la reestructuracion de la deuda externa mexicana en
1984, fa cual concluyd en su primera etapa con la reestructuracion de vencimien-
tos por 23 mil millones de délares de la deuda publica y de casi 12 mil millones
de la privada.

No obstante, como preludio a los problemas de financiamiento que la
administracion publica enfrentaria durante el resto del sexenio, en una posicion
cautelosa, los hacedores de la politica econdmica consideraban que: “si bien la

evolucidn del sector externo es sumamente alentadora, cabe reconocer que en
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GRAFICA 3.3
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gran medida, el esfuerzo aun estd basado en forma importante en la depresién de
las importaciones y en la exportacion de excedentes internos de produccion. (Asi,
bajo éste enfoque se planted consolidar) ... una base exportadora mas solida,
aprovechando pienamente la nueva situacion cambiaria y la recuperacion de la
actividad econémica en Estados Unidos. Para ello, ... (seria) ... necesaﬁo eliminar
las trabas econdmicas que (subsistian) ... y mejorar la estructura arancelaria”’
Como consecuencia de la urgencia por mejorar la situacién financiera
del pais, se planted la necesidad de liﬁeralizar la estructura arancelaria de la

economia; como premisa del impulso exportador, la modernizacién produc-

* Ibid
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tiva y la atraccién de inversién extranjera. Es decir, se optd por la via externa
de la apertura comercial y el financiamiento internacional como estimulo
fundamental para fomentar el crecimiento econémico de corto plazo.

El modelo de apertura y los ajustes de la economia, que a finales de 1982 se
anticipaban como severos, se orientaron en principio y con toda fuerza sobre el
ajuste de las finanzas publicas; identificadas como el origen de las distorsiones
heredadas.

En efecto, las finanzas publicas -se aceptd-, significaban el elemento
fundamental en la lucha contra la inflacion, de ahi que lo que parecia imposible
en materia de ajuste presupuestal se convirtié en el principio rector del diseiio y
gjecucion de los programas de presupuesto del Gobiermno Federal. Como se
menciona en los Criterios Generales de Politica econdmica para 1984, se propuso
“... realizar un esfuerzo sin precedente para reducir el déficit de mas de 18% del
producto en 1982 a 8.5% (para ese afio), (donde), si se excluyen los pagos por
intereses, el ajuste de las finanzas publicas ha permitido pasar de un déficit de
9.2% del PIB en 1982 a un superavit de casi 2% en 1983

Los resultados del ejercicio fiscal significaron un alivio sobre la carga que

representaba la deuda del sector publico y la necesidad de recursos financieros

* Ihid
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externos frescos, para financiar la operacion del sector publico y del sector
paraestatat.

En este contexto, mientras los gastos del gobiemo en la adquisicion de
bienes y servicios se reducian en margenes de alrededor del 4b%, los ingresos del
gobierno federal y sus entidades paraestatales se fortalecian debido a la actualiza-
cion de los precios y tarifas de éstos. En general, los ingresos del sector publico
aumentaron en casi dos puntos del producto.

De manera especifica, €l planteamiento en general partia de considerar que
un menor déficit publico podria ser financiado principalmente con ahorro interno,
reduciendo la participaciéon de recursos externos y sin tener que recurrir a la
emision primaria de dinero. El crecimiento anual del medio circulante presenté en
octubre de 1983 una tasa de 34%, la cual era considerablemente menor a la de
63% que se tenia en la misma fecha del afio anterior.

Para 1984 quedo claro que el planteamiento austero del gobierno federal, no
solo se referia a una estrategia de politica econdmica, sino también, el uso de los
instrumentos se vinculaba estrechamente con la disputa politica entre el manejo
de la politica financiera, fiscal y monetaria que representaba la secretaria de
Hacienda y el punto de vista cauteloso, austero y eficientista del secretario de

Programacion y Presupuesto.
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Transcurrido el primer afio de gobierno de Miguel De la Madrid, quedé
manifiesto que, si bien era necesario mejorar permanentemente la estructura del
gasto con el fin de que las erogaciones corrientes disminuyeran su presion en
favor de los programas de inversion, era necesario -segun el punto de vista del
secretario de Programacion y Presupuesto- aumentar la eficiencia y consolidar los
mecanismos de control, seguimiento y evaluacion con el fin de lograr un funcio-
namiento mas eficiente de la empresa publica. Sin embargo, la premisa era partir
del reconocimiento de que, los ingresos publicos habian dependido en gran
medida de los ingresos petroleros y que subsistia un grado importante de evasion
fiscal y bases especiales de tributaciones que limitaban la elasticidad y la equidad
det sistema tributario.

En éste sentido, Carlos Salinas de Gortari, secretario de Programacion y
Presupuesto, desde su despacho, fue la mano “amiga” de Jesiis Silva Herzog
Flores, secretario de Hacienda, que comenzé a cuestionar el cumplimiento del
despacho hacendario, en el contexto global de la politica econémica, y a ganar
batallas impulsando, incluso con celeridad, una reforma tributaria integral que en
funciones eran ajenas a su despacho. Asi, no es temerario afirmar que la lucha por
la sucesion presidencial, que tempranamente Carlos Salinas comenzd, la personi-

fic6 en primera instancia frente a su homologo de Hacienda.
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En su discurso con motivo de la presentacion del Presupuesto de Egresos de
la Federacion para 1994, el entonces secretario de Programacion y Presupuesto, se
esforzo por llegar a conclusiones basadas en los aparentes logros en materia de
eficiencia presupuestal, frente a la falta de contundencia en las acciones de la
secretaria de Hacienda.

Mientras tanto, el secretario Silva Herzog, como puede observarse en su
intervencién en la Convencion Bancaria de 1984, basaba su discurso en la
promesa de una recuperacion que no se observaba con claridad y defendiendo las
reformas a la Constitucion Politica para adecuar el marco normativo del servicio
publico de banca y crédito. Las acciones en materia de reestructuracion, fusiones
y hiquidaciones de los intermediarios financieros (bancarios y no bancarios),
nuevas concesiones para sociedades de inversion de renta fija y para capital de
riesgo, modificaciones a la ley del mercado de valores, nuevas reglas para el
seguro y reaseguro en moneda extranjera, reformas a Ley general de Seguros; en
fin, todos los esfuerzos que encabezaba ¢l secretario Silva Herzog para preparar el
marco general y particular para una nueva Legislacion Bancaria, lo identificaron
como “idélatra” de la banca nacionalizada y ferviente admirador de 1a rectoria del
Estado en la conduccion econdomica; como representante de intereses publicos

ajenos a los que la “nueva generacion” de banqueros pertenecia y que los vigjos
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concesionarios de la intermediacion financiera, alin con poder, detestaban.’

Sin embargo, a pesar de la postura eficientista, los resultados esperados de
la politica de ajuste presupuestal, no fueron tan exitosos . Si bien, la inflacién
mostraba una desaceleracién, en cuanto a la evolucion del crecimiento econd-
mico y el empleo la tendencia se mostraba ominosa e incapaz de recuperarse del
choque de 1982 (ver grafica 3.4).

En el 4rea financiera, se detuvo el proceso de desintermediacion por medio
de tasas de interés atractivas y una politica cambiaria realista, lo cual gener6
mayores niveles de ahorro.

Por otra parte, en cuanto al proceso de reestructuracién de ia Banca
Nacionalizada, desde 1983 se inicio el proceso de indemnizacién a sus antiguos
propietarios; se reagruparon las instituciones bancarias en sociedades nacionales
de crédito y se adelant6 en la redefinicion de objetivos para la Banca Nacional y
los Fondos y Fideicomisos de Fomento.

En cuanto a los factores externos, durante 1983 el ligero repunte en la
actividad economica de algunos paises industrializados no compensé el incre-
mento de las medidas proteccionistas de éstos, en perjuicio de la actividad

exportadora de algunas economias como la mexicana. En ¢se contexto, el

5 Jesus Silva Herzog, Reunion de la Banca, 1984. E! Mercado de Valores, afio XLIV, No. 31, ju-
lio 30 de 1984,
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gobierno mexicano no dudo en calificar la sobrevivencia de la economia, como la
medida de los esfuerzos internos. Ast mismo, en los mercados intemacionales de
capital, el incremento de las tasas de interés continud su tendencia ascendente. El
mercado petrolero, no obstante la inestabilidad de los primeros meses de 1983,
para el segundo semestre de ese afio se lograron estabilizar sus precios, amen de
la limitacion de las exportaciones mexicanas de crudo.

El balance general de la administracion delamadridista durante 1983, en un
esfuerzo optimista, se regocijaba de haber sujetado los aspectos mas agudos de la
crisis, no obstante reconocer no haberla vencido.

Numéricamente, los resultados comparativos de 1983 se presentaron como
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sigue (ver cuadro 3.2): el déficit pablico mejord substancialmente, de 18% como

proporcion del PIB en 1982, pas6 a un 8.3% en 1983; la inflacién anual, de 98.8%

en 1982, registrdé -bajo éste criterio- un 78% para 1983, con respecto al afio

anterior; y tanto la Balanza Comercial como la cuenta corriente, registraron una

importante mejoria respecto a 1982.

Como se apuntd, el diagnostico oficial del desempefio de la politica

econdémica durante 1983, significaba que la crisis no se habia superado, por lo

tanto, -tomando en cuenta el mismo discurso- no se¢ podia relajar el esfuerzo

porgue no se recuperaba aun la estabilidad indispensable para ¢l funcionamiento

equilibrado de la economia.

CUADRO 3.2

AVANCES EN LA REORDENACION ECONOMICA

CONCEPTO 1981 1982 1983

Finanzas Pdblicas % del PIB

Déficit Publico 14.50 18.00 .304
Gasto de bienes y servicios 30.70 28.10 24.30§
Pago de intereses 30.70 28.10 24 90§
Saldo de la deuda Pablica 37.40 68.60 57.90}
Interna 15.50 23.80 17.50E
Externa 21.90 45.00 40.00F
ingresos Pablicos 26.80 29.50 31.208@
Gobierno Federal 15.80 16.10 16.408
Organismos y empresas 11.00 13.40 14.70§
Total sin PEMEX 7.30 6.50 6.808
PEMEX 3.70 6.80 7.90§
Inflacién Anual 28.70 98.80 78.000
Balanza Comercial/PIB -1.90 4.00 7.60E
Balanza en Cuenta Corriente/PIB 5.20 -1.60 2.20F

- it L iy ST A,

"
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Fuente: Presidencia de la




Bajo éste diagnostico, la estrategia de politica econdémica para 1984 adver-
tia que “...1a reordenacidn nacional debe continuar; la inflacién ain es elevada. El
nivel de desequilibrio fiscal es alto y el superavit de nuestra balanza con el
exterior debe alterarse cualitativamente para que permita la recuperacion de las
importaciones mediante la de nuestras exportaciones, sobre todo las no petroleras.
Aun no hemos recuperado nuestra capacidad de desarrollo y de generacion de
empleos”.®

Implicitamente, la evaluacién del primer afio de actividades en materia
econdmica de 1a administracion detamadridista, se mostraba cautelosa y conser-
vadora, negandose a disminuir el peso del ajuste en nombre de “las mayorias
nacionales”, no importando las voces que propugnaban por un relajamiento en la
politica de ajuste.

En general los objetivos trazados para 1984 serian los siguientes:

1.- Consolidar la lucha antiinflacionaria.

2.- Evitar un deterioro adicional de la actividad econdémica y, al mismo

tiempo, inducir un proceso de recuperacion gradual.

3.- Proteger el salario y ¢l empleo.

4 - Continuar el proceso de saneamiento de las finanzas publicas.

® Criterios Generales de Politica Econdmica para 1984, Presidenica de la Repilblica, en Diario de
los Debates Legislativos, CD’s INEGI
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5.- Superar la escasez de divisas y fortalecer el nivel de reservas del Banco
de México.

6.- Avanzar en el cambio estructural de la economia, reforzando el desarro
lio de infraestructura y racionalizando el aparato comercial, asi como
avanzar en los proyectos de descentralizacion.

7.- Como politica social, fortalecer la educacion, la salud, los aparatos de
justicia y apoyar la promesa de “renovacion moral”.

Especificamente:

1.- Como meta en materia de inflacién, ésta no deberia ser mayor al 40% al
final de 1984.

2.- En cuanto al crecimiento econémico, este deberia ser del orden del uno
por ciento en relacion al afio anterior.

3.- La tasa de desempleo abierto no deberia ser mayor al 8.5%.

4 - El déficit publico seria de alrededor de 5.5% como proporcion del PIB.
5.- Los ajuste en precios y tarifas del sector ptblico continuarian en 1984,
aunque en menor proporcion a los realizados respecto al afio anterior.

6.- Manteniendo una politica de cambio “realista”, se buscaria llegar a
alcanzar un saldo favorable en la balanza de pagos de alrededor de 800

millones de délares.
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Estos elementos, programados dentro del ambito conocido como “Sistema
Nacional de Planeactén Democratica”, se estructurarian de manera integrada e
intersectorial en el documenio denominado “Programa Nacional de Financia-
miento del Desarrolio”, que se daria a conocer durante 1984.

En éste sentido, politicamente destacé que el equipo de Carlos Salinas
tomara la participacion mas activa en la elaboracion de estos documentos,
rodeandose de quienes después serian personajes importantes en la vida politica
del pais en el mas alto nivel: José Cordoba Montoya y Pedro Aspe Armella.

Asi, conforme avanzaba la consolidacion del proyecto eficientista y su
instrumentacién, Carlos Salinas ganaba la voluntad del presidente De la Madrid.
Efectivamente, durante 1984 continuaria el ajuste en una segunda ectapa de
reordenacion, con el fin de consolidar un nuevo equilibrio sobre el cual se
fundaria una nueva etapa de crecimiento.

Bajo este esquema, la politica de comercio exterior se reorientaria en
funcion de los bienes comerciables en el exterior, los cuales se modificarian en
sus precios, tomando como referencia el precio internacional, a fin de fortalecer
la generacion de divisas. También, esta politica planted la racionalizacién del
consumo interno de bienes susceptibles de exportar; al tiempo que se buscé

desincentivar el contrabando con el objete de favorecer un cambio en los patrones
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de produccion y consumo y con el fin de readecuar para el futuro las relaciones
comerciales con el exterior.

Al mismo tiempo, junto con la politica cambiaria, la politica comercial
apoyd las iniciativas normativas en materia de sustitucién de importaciones, de
fomento a las exportaciones no petroleras, y una gradual proteccion de la planta
industrial, mientras los aspectos mas agudos de la crisis persistieran. Sin embargo,
el planteamiento de liberalizacion comercial progresiva recibia, en los hechos,
todas las simpatias y el apoyo de los hacedores de la politica economica; de los
organismos financieros internacionales y de los empresarios, impulsores y repre-
sentantes de los grupos de capital pﬁc{?ado internacional.

En materia de exportaciones, para 1984 se contempld la simplificacion de
tramites, la reducciéon de aranceles y permisos a un minimo de productos
primarios; mejoras en la infraestructura comercial; estimulos fiscales, crediticios
y promocionales. En cuanto a las importaciones, la estrategia avanzd en el
establecimiento de un nivel de proteccion efectivo mas racional, eliminando el
sesgo antiexportador y sustituyendo permisos de importacién por aranceles.

Complementariamente, se iniciaron alianzas estratégicas para que el poder
de compra del sector piblico y la concertacién de acuerdos de largo plazo entre

gobierno, el sector paraestatal y las empresas privadas, fueran utilizados para
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fomentar la produccion interna de bienes hasta entonces importados ¢ impulsar la
recuperacion economica.

El planteamiento relativo a fa deuda externa, establecia como politica para
1984 disminuir el financiamiento total requerido por la economia. Asi, bajo los
principios definidos en los criterios generales y del programa de financiamiento
disefiado como estrategia, se plantedé la ilusiéon de esperar que los recursos
internos se convirtieran en la base principal del financiamiento del desarrollo; o
al menos, del crecimiento econémico.

El crédito exterior, se contemplaba como factor complementario y necesa-
rio para distribuir y disminuir el costo del ajuste necesario para la superacién de
la crisis. En términos absolutos, durante 1984 la deuda puablica externa deberia
crecer en no mas de 4 mil millones de ddlares, cifra inferior a la de 1983 y
equivalente a poco mas de la mitad de 1982. De esta forma, la proyeccién de los
ingresos de divisas por ventas de petréleo, mercancias y servicios al exterior,
podia prever el cumplimiento pleno de las obligaciones financieras internaciona-
les, lo cual redundaria en aﬁa@ ¢l prestigio crediticio de México.

Como se menciona en la presentacion de la Iniciativa para Ley de Ingresos
para el afio fiscal 1985: “todos los instrumentos econémicos, entre ellos las

politicas fiscal, de precios y tarifas, financieras y de deuda publica, se dirigieron a
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detener {a caida de la economia, frenar el proceso inflacionario, sanear las
finanzas publicas y, simultdneamente, sentar las bases del cambio cualitativo”.”
Las expectativas econémicas para finales de 1984 apostaban a un creci-
miento economico de entre 2.2 y 2.5% , un ritmo de inflacién que, a pesar de ser
superior a la meta esperada, representaba una tendencia decreciente. Las finanzas
publicas y la balanza comercial mostraban un superavit, que, para el caso del
comercio exterior, respondi¢ al aumento de las exportaciones no petroleras, mas
que a la disminuciéon de las importaciones. El nivel de la reserva en divisas
alcanz6 una mejor posicion, superior a la de finales de 1982. La reestructuracion
de la deuda externa permitié atender su servicio, sin embargo, el lado oscuro del
programa de ajuste se expresaba en el marcado deterioro de las condiciones de
vida de amplios sectores de la poblacion. La inflacion, a pesar de su tendencia
descendente, continuaba siendo alta y perjudicando los ingresos de la sociedad.
No se restablecié de manera oportuna el equilibrio en los sistemas productivo y
distributivo, el ahorro interno seguia siendo insuficiente y la economia se mos-
traba altamente sensible a los efectos externos. Sectorialmente, se observaron
ritmos lentos de inversion; los salarios reales de los trabajadores se deterioraron;

el desempleo y el subempleo mostraban resistencia a su reduccién.

" Iniciativa para la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio Fiscal de 1985, Presidencia
de la Republica - SHCP,
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Como puede observarse en la grafica namero 3.5, el personal ocupado en
los distintos sectores econdmicos, mostré durante los primeros dos ailos de go-
bierno del sexenio de De la Madrid, un importante rezago con respecto a 1982.
Mientras que para ese afio, el nivel de ocupacion llegaba a los 21 483 miles de
empleados, para 1983 y 1984, el nivel de ocupacion reflejaba 20 995 y 21 483
miles de plazas ocupadas, respectivamente. |

En el ambito financiero, a pesar de las reformas al sistema de banca crédito
y la operacion de nuevas entidades intermediarias, las altas tasas de interés inter-
nas dificultaron el equilibrio de las finanzas publicas debido a su deuda interna,
lo cual a su vez determinaba una espiral que se retroalimentaba encareciendo el
crédito; por lo tanto, el nivel del déficit publico requirié un reforzamiento en la

dosis que sefialaba la receta: mayor ajuste.
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4. EL ANO DIFICIL.

Los problemas que la economia mexicana enfrentaba a mediados de los ochenta,
no le eran ajenos al resto de América Latina. Como region, se observd una
debilidad e insuficiencia en el crecimiento del producto, asi como también un
elevado nivel inflacionario. Adicionalmente, las altas tasas de desempleo; los
bajos precios de sus productos de exportacion, en conjunto con el menor dina-
mismo de los flujos internacionales de capital, determinaron dificultades para el
cumplimiento en el servicio de la deuda externa y el aumento de la capacidad
productiva.'

En México, los hacedores de la politica econdmica, convencidos de que los
instrumentos econémicos deberian de sujetarse con prioridad al combate de la
inflacién, definieron que el objetivo especifico para 1985 se orientara con mas
energia al saneamiento de las finanzas publicas.

Los criterios de politica econémica para 1985 se basarian en ¢l fundamento
del fortalecimiento del ahorro interno; en la canalizacidn eficiente de los recursos
crediticios; a la reorientacion de las relaciones econémicas con el exterior y, bajo

presiones especificas provenientes de los grupos privados de capital, al fortaleci-

' Jesis Silva Herzog, II Reunién de l1a Banca, 1985. El Mercado de Valores, aito XLV, Nam. 30,
julio 29 de 1985,
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miento y consolidacidn institucional del sistema financiero..

Particularmente en lo que respecta a la captacion de ahorro interno, siendo
éste renglon una de las grandes deficiencias del sistema financiero y de la
economia en general, se determindé como politica, ofrecer al pablico ahorrador
rendimientos superiores a la mflacion, tratando de encontrar congruencia entre fa
politica de tasas de interés y la politica de tipo de cambio.

La tasa de interés interbancaria promedio, que durante 1983 se mantuvo sin
grandes variaciones, a pesar del contexto inflacionario, para 1984 alcanzé incre-
mentos constantes que la ubicaron en promedio en niveles superiores al 80%
durante 1985 y en mas de 110% durante 1986. (ver grafica 4.1)

En lo que respecta a la politica monetaria, en un entorno de esfuerzos por
avanzar en el saneamiento de las finanzas publicas, se estim6 que el crecimiento
de la base monetaria estaria determinado en genera!l por la capacidad de absorcion

de la economia.

2 22 2]

Como medidas adicionales y con el fin de darle mayor flexibilidad al manejo

financiero del gobiemo federal, en un contexto de promocién del ahorro interno y
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de fortalecimiento del mercado de dinero, durante 1985 se efectuaron colocacto-
nes importantes de Certificados de la Tesoreria.”

No obstante la escasez de crédito y el alto costo del mismo que caracteriza-
ron los afios posteriores a 1982, durante 1984 se observo una recuperacion del
sistema de financiamiento bancario a los sectores privado y social como resultado
de un repunte en la actividad econémica. En éste sentido, el objetivo gubernamen-
tal de continuar el proceso de ajuste en las finanzas publicas para 1985, respondié
al objetivo de aumentar la disponibilidad de recursos en el sistema financiero
destinados al sector privado y social.

Durante 1984, la politica de deuda publica se orientd a lograr dos objetivos

" A partir de septiembre de 1984 se inici6 la emision de Centificados de la Tesoreria a plazo de seis
meses, instrumentos que tuvieron una aceptacion optimista entre el publico inversionista.
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esenciales: primero, “reestructurar el perfil de pagos de 1a deuda externa y reducir
al mimmo indispensable el crédito neto proveniente de la banca comercial
internacional”; segundo, “consolidar los sistemas de programacion, evaluacion,
control, registro y seguimiento de la deuda publica, en especial la interna, asi
como iniciar medidas diri.gidaS a la rehabilitacion financiera de los organismos y
empresas del sector publico”.’

En 1984 se lograron negociaciones para que, en principio, se avanzara en el
rumbo de un acuerdo con el grupo asesor de bancos, que representé a los
acreedores mas importantes de la comunidad financiera internacional.

La deuda externa sujeta a reestructuracion en esta primera aproximacion,
representaba aproximadamente cerca de 48 mil 700 millones de dolares de
créditos que vencian originalmente entre 1980 y 1990. El resultado de esta
negociacion, significé condiciones mas favorables que los intentos de renegocia-
cion previos: los plazos se extendieron a 14 aflos y el perfil de amortizaciones se
adapté a la capacidad de pago de la economia mexicana. La tasa de interés de
referencia, que previamente incluia de manera mayoritaria a la preferencial de los
Estados Unidos, cambio por la Libor, tasa no administrada y por lo general

inferior a la preferencial. Adicionalmente, la sobretasa se redujo de 1.36% a

? Criterios Generales de Politica Econdmica para 1985, Presidencia de la Republica, en Diario de
los Debates Legislativos, CD’s INEGI.
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1.11% en promedio. Dichos cambios significarfan un ahorro, por concepto de
pago de interés al exterior, de aproximadamente 5 mil 147 millones de délares
para los proximos 14 afios.

Especificamente, en palabras del entonces secretario de Hacienda Jesus
Silva Herzog Flores, en su comparecencia ante el cuerpo legislativo con motivo
de 1a presentacion de la Iniciativa para la Ley de Ingresos de la Federacion para
1985, sostenia que:

“La reestructuracién de la deuda externa, proceso que se espera
concluir en 1985, adquiere significado a la luz de los costos que
habria implicado tener que enfrentar un perfil de amortizaciones
excesivamente concentrado en el corto plazo. De no liberarse estos
recursos, a través de la reprogramacion de los vencimientos, difi-
cilmente podria hablarse de retomar un ntmo de crecimiento como
el que ya se estd vislumbrando, y menos ain sostenerlo en el
mediano plazo”.}

Hasta la primera mitad de 1985, los indicadores del producto indicaban un
crecimiento superior al doble de lo programado. Esto derivé, en paralelo, en un

aumento extraordinario en la demanda de crédito, lo cual en un contexto de

* Iniciativa para la Ley de Ingresos de la Federacion para 1985, Presidencia de la Repuiblica -
SHCP.
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elevados niveles de inflacidn, influyeron en incrementos en las tasas de interés y
en un aumento de los costos financteros de la deuda interna del gobierno.

Por otra parte, la disminucion de los ingresos petroleros asi como los
elevados intereses de la deuda interna, influyeron en un crecimiento superior del
déficit del sector publico y en presiones adicionales al tipo de cambio; generadas
éstas por la desconfianza en el programa econdémico y la incertidumbre que
provecaba la observacion de los mercados externos, en particular el petrolero.

Si bien el gobiermno delamadridista enfrent6 desde el inicio de su administra-
cién un ambiente petrolero inestable, que significo una reduccion de aproximada-
mente mil millones de détares durante 1982 y 1984, con respecto a los niveles de
1982, para 1985 dicha disminucion significaba una pérdida de aproximadamente
1 960 millones de dolares con respecto a 1984 ( ver grafica 4.2).

Ante las exageradas necesidades de financiamiento del gobierno y la
existencia de elevados niveles de liquidez, el planteamiento gubernamental
orientado por las premisas monetaristas de las causas de la inflacién, en marzo de
1985 inicid la colocacion de bonos de regulacion monetaria, como medida
compensatoria del gasto global. Paralelamente, se convino con la banca para
absorber los aumentos en la captacion de recursos por un plazo de tres meses y se

acudio a colocaciones adicionales de valores gubernamentales.
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GRAFICA 4.2

EXPORTACIONES DE PETROLEO CRUDO Y
GAS NATURAL

millones de dblares

1982 1983 1884 1985

Fuente: Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos, INEGI

Las medidas tuvieron un doble efecto adverso: restringieron el crédito
disponible para el sector privado y elevaron las tasas de interes.

Como signo del desacuerdo empresarial en la conduccion de la politica
economica, en ¢l sector privado de la economia, se comenzo a hablar de “perdida
de rumbo”.

En el mercado cambiario de doble paridad, con un tipo de cambio libre y
otro controlado, se registré cada vez una menor captacion en el llamado “mercado
libre”.

Por otra parte, se desarrolldé un mercado extrabancario que fue dominando
las operaciones de divisas en el mercado local en manos de casas de cambio
manejadas por particulares, con cotizaciones superiores a las del mercado banca-

rio. Sin embargo, el amarre gubernamental en politica de tipo de cambio, se
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basaba en el control de aproximadamente el 80 por ciento de las transacciones
con el exterior, a través del mercado controlado.

Mientras que en el periodo 1984-1985, e! sector moderno de la economia
crecio a una tasa de 4%, el proceso de saneamiento de las finanzas publicas sufrié
un deterioro en los resultados esperados y en consecuencia, la politica antiinfla-
cionaria no alcanzd las metas esperadas. El gasto corniente y de inversién no se
redujo en la proporcién programada, los ingresos piblicos no crecieron de manera
importante, mientras los intereses de la deuda publica, externa e interna, conti-
nuaron representando una carga onerosa en materia de finanzas publicas.

Frente a una reactivacion econdmica del sector privado, la presién inflacio-
naria del gasto publico gubernamental, se concentr6é en el ltimo trimestre de
1984 y el primero de 1985, lo cual determiné desde el inicio de 1985 que la
politica en materia de control del gasto piblico se relajara.

El repunte de la actividad industrial a principios de 1985, significé un
impulso adicional en la demanda agregada, la cual impidié reducciones adiciona-
les en el indice de inflacién, aceleracion en el deterior6 la balanza comercial y
presiones en el mercado cambiario.

La inversion en su conjunto (medida por la evolucion de la formacion bruta

* Jesus Silva Herzog, 11 Reunion de la Banca, 1985.
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de capital fijo), en términos reales, mantuvo un ligero repunte que la situé en
alrededor de 767.7 millones de pesos para 1983; 817 millones de pesos para 1984
y en 881.2 millones de pesos para 1985. Al mismo tiempo, ante un gasto publico
constante pero deprimido, el consumo privado, que en términos reales mantuvo
un ritmo de crecimiento importante, se convirti6 en el factor dindmico del
crecimiento de la demanda agregada, no obstante las dificultades del entorno

econdmico. (ver grafica 4.3)

GRAFICA 4.3
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Fuente: Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos, INEGI

Adversamente, las reducciones que enfrento el precio del petroleo en los
mercados internacionales en febrero y a mediados de 1985, comenzaron a
dificultar la capacidad de pago de la economia mexicana frente a sus acreedores

externos. Si bien, la ligera reduccion que registraron las tasas de interés interna-
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cionales ayudo al cumplimento de los compromisos financieros hasta el primer
semestre de 1985, el proteccionismo comercial de varios paises industrializados,
perjudicé las exportaciones mexicanas, deteriorandose aceleradamente la balanza
de pagos y, en consecuencia, reviviendo las presiones especulativas sobre ¢l tipo
de cambio y el nivel de reservas del Banco de México. Como puede observarse en
las graficas 4.4 y 4.5, para 1985, mientras el tipo de cambio suffe drasticas
alteraciones, pasando de 192.56 pesos por un délar a finales de 1984, a 371.5
pesos por délar, al final del periodo de 1985, las exportaciones de mercancias
sufren un deterioro valuado en 2 342.9 millones de dolares al finai de 1985 con
rspecto a 1984 (fin de periodo) y las reservas brutas internacionales del Banco de
México para 1985, registran una disminucién acumulada de 2 328.4 millones de
délares, con respecto a 1984, equivalentes a casi €l 100% de la caida en las
exportaciones.

La respuesta de politica econémica por parte det gobierno, ante la adversi-
dad externa, consistid, en principio, en instrumentar una politica monetaria y
fiscal restrictiva, ligadas a la estrategia de liberalizar la politica de comercio
exterior para cambiar la dindmica de las expectativas externas.

Iniciado el segundo semestre, ante un nuevo choque petrolero, el gobierno

decidi6 adoptar a partir del 24 de julio de 1985 un paquete de medidas, consis-
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tente en la instrumentacion de las siguientes acciones:

1.- Abatir el gasto corriente, reduciendo las estructuras del Gobiemo

Federaly Paraestatal.

2.- Acelerar el proceso de sustitucion de permisos previos de importacion

por aranceles. Asi, la proporcion de fracciones sujetas a permiso previo,

como porcentaje del valor importado total, se redujo de 74.8% en junio de

1985 a 38.7% en agosto del mismo afio; paralelamente, el nivel de protec

cion arancelaria para las fracciones libres de permiso, medido por el
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GRAFICA 4.5
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promedio ponderado de las importaciones, aument6 de 8.9 a 17.4 por
ciento.

3.- Se introdujo un tipo de cambio flexible. En el caso del controlado, se
adoptd un esquema de flotacion regulada, con ajustes graduales que tam
bién obedecian a la oferta y demanda de divisas dentro del mercado
controlado. Con este sistema cambiario, se buscd proteger las reservas
cambiarias, incentivar las exportaciones y disminuir los efectos del tipo de
cambio sobre los precios internos.

4.- Reforzamiento de ta recaudacion fiscal.

5.- Favorecimiento de la intermediacién y la orientacién del crédito a los

sectores productivos.

62



En el mes de agosto de 1985, se concluy6 el proceso de reestructuracién de
la deuda externa del sector piblico que habia iniciado durante 1984. Se celebra-
ron contratos con alrededor de 600 bancos acreedores para reestructurar los pagos
del principal por un monto de 48.7 miles de millones de dolares, que vencian
originalmente entre 1980 y 1990. Esto representé un avance sustancial en el
manejo del problema al alargarse los vencimientos para los proximos 14 ailos.

Como se menciond anteriormente, se obtuvieron economias significativas
en materia de intereses al sustituir las tasas de interés de referencia, reducir los
diferenciales y eliminar comisiones.

En septiembre de 1985, debido a la situacién de emergencia derivada-de los
sismos det 19 y 20, el gasto publico, el crédito y las importaciones se prestonaron,
al tiempo que los ingresos de divisas por concepto de turismo disminuian. Esta
situacion implico realizar negociaciones adicionates con la comunidad financiera
internacional para posponer por seis meses el pago de 950 millones de délares con
vencimiento en aquel septiembre negro.

Los intereses por concepto de la deuda publica total, que ascendian a 5.8
billones de pesoé, se dispararon en mas de 1.5 billones de lo contemplado en el
presupuesto original; 1o cual degenerd en mayores necesidades de financiamiento

por concepto del servicio de la deuda interna y en una evolucion ascendente de las
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tasas de interés domésticas. En éste contexto los Criterios Generales de Politica
Econdémica para 1986 mencionaban que, “...las mayores tasas de interés internas
han refiejado las elevadas necesidades de financiamiento del sector piblico, la
existencia de una inflacién mayor a la esperada, un contexto de escaso crédito
externo y una dinamica demanda de crédito por parte del sector privado, también
han reflejado la necesidad de evitar un mayor deterioro en la captacién de
recursos por parte del sistema financiero nacional. A su vez, los mayores costos
financieros han impactado negativamente en la evolucion del déﬁcitc publico”’
En general, el comportamtento del sistema financiero mexicano durante 1985 se
caracterizd por una fuerte demanda de recursos financieros frente a una captacion
real insuficiente. Asi, la elevada demanda de crédito proveniente en lo fundamen-
tal del sector publico, amen de la elevada demanda del sector privado, determina-
ron la elevacién en la tasa del encaje aplicable a la banca.

No obstante las condiciones de desendeudamiento neto, en razén de la
reestructuracion del endeudamiento externo pactado, la desintermediacion finan-
ciera interna en conjunto con las insuficiencias financieras que originaba el déficit
publico, determinaron presiones importantes sobre el nivel de reservas internacio-

nales y las tasas de interés domésticas. En éste contexto, la liquidez del sistema

* Criterios Generales de Politica Economica para 1986, Presidencia de la Republica, en Diario de
los Debates Legislativos, CD’s INEGI.
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financiero derivada de los requerimientos del sector publico, el diferencial de la
tasa de inflacion entre México y sus principales socios comerciales, generaron
movimientos y expectativas especulativas en contra del peso. En marzo de 1985,
se incremento el ritmo de deslizamiento de 17 a 21 centavos, que en conjunto con
el deterioro de los precios del petréleo en €l mercado internacional y la persisten-
cia de la inflacidn signific6 una espiral especulativa en contra del peso. Asi, como
parte de! paquete de medidas adoptadas el 24 de julio de 1985, el Banco de
México ajusté el tipo de cambio incrementandolo en 20%.

En relacion con la evolucion de las cuentas externas, la balanza comercial y
la cuenta corriente experimentaron reducciones importantes en el superavit que
venian registrando, en conjunto con las restricciones financieras externas y la
amortizacion de la deuda externa, determinaron una reduccion del nivel de
reservas internacionales.

En general, las causas externas que generaron un ambiente desfavorable en la
economia mexicana durante 1985, pueden enumerarse como sigue:

1.- Reduccion hasta en dos ocasiones de los precios de exportacion del

petréleo.

2.- Deterioro de los volumenes de exportacion de petrdleo.

3 .- Disminucion de precios de varios productos primarios de exportacion.
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4.- Desaceleracion de la actividad econémica internacional.

5.- Apreciacion del dolar con respecto a otras monedas.

6.- Presiones proteccionistas de los paises mas industrializados.

7.- La reduccion de la oferta de productos exportables, debido a un creci

miento acelerado de la demanda, al deterioro del tipo de cambio y al sesgo

antiexportador de la politica comercial heredada.

8.- Disminucion de los ingresos de divisas generados por concepto de

turismo.

No obstante, la industria maquiladora comenzé a consolidarse como una
fuente importante de divisas y empleos.

El cuadro 4.1 muestra como el empleo generado por la industria maquila-
dora de exportacion, promedio mensual, pas6 de 127 048 plazas en 1982 a 211
968 plazas para 1985, registrandose los incrementos mas importantes en lo que
respecta al valor agregado (ver grafica 4.6).

Por otra parte las importaciones, como resultado del dinamismo del afio
anterior, durante los primeros meses de 1985, registraron altas tasas de crect-
miento, lo que determind que de los 12 701 millones de délares registrados

durante 1984 en este renglon, para finales de 1985 ascendieran a 15 083 miltones
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CUADRO 4.1

INDUSTRIA MAQUILADORA DE EXPORTACION

PROMEDIOS MENSUALES MILES DE PESOS
ANOS T Numero de esta- Personal  Sueldos, sa- lﬁéﬁmds im- Valor agré— i
blecimientos Ocupado lariosy pres- portados gado :
taciones
1982 585 127,048 24520 108,928 46,588
1983 600 150,867 46,928 344,783 99,5215
1984 672 199,684 100,706 €29,300 194,757

760 211,968 167665 _ 980549

Fuente: Estadisticas de la Industria Maquiladora de Exportacion, INEGI

de délares, lo cual contribuyo a agravar, durante este afio critico, las relaciones
econémicas con el exterior (ver grafica 4.7).

Asi, después de tres afios de la instrumentacion del programa econémico de
Miguel de la Madrid, el resultado comercial externo nos remitia a niveles

ligeramente superiores a los registrados durante 1982.

GRAFICA 4.6

INDUSTRIA MAQUILADORA DE EXPORTACION:
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Fuente: Estadisticas de 1a Industria Maquiladora de Exportacion, INEGI
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Mientras que para 1982 el satdo comercial arrojaba un importe de 5 573.6
millones délares, para 1985 ¢éste mismo concepto significaba un total de 6 580.4
millones de dolares; es decir, 1 006.8 millones de dolares mas, después de 3 afios
de administrar la economia bajo un nuevo modelo orientado a la apertura, como
mecanismo de crecimiento y estabilizacion.

La evaluacion general que hasta 1985 mencionaban los Criterios Generales
de Politica Econémica para 1986, se basan en el diagnéstico de que “..los
problemas (enfrentados) a lo largo de los ultimos tres afios se originan fundamen-
talmente en un endeudamiento de la economia que se acumul6 en un momento de
expectativas favorables y que resulta hoy excesivo frente a tos cambios adversos
experimentados por el entorno internacional y a las rigideces prevalecientes en

nuestra estructura productiva. Para abatir la inflacidn y restaurar las condiciones

GRAFICA 4.7
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de un crecimiento sano y sostenido, es entonces necesario reducir los niveles
reales de la deuda y ajustar el comportamiento de los distintos sectores de la
economia, pablico, privado y social, a normas de ahorro, productividad y eficien-
cia mas exigentes que las del pasado™.®

En éste contexto, la solucion y las acciones especificas de corto plazo,
acordes con la estrategia de politica econdémica de arranque del sexenio, contem-
plaban las siguientes lineas de accion: saneamiento financiero del gobierno
proveniente de un ajuste estructural del gasto; elevacion de los ingresos tributa-
rios; combate a la evasion fiscal y el ajuste de precios y tarifas del sector pablico.

La politica econémica, altamente dependiente del financiamiento interna-
cional, se orient6 a impulsar desde diversos angulos y en diferentes perspectivas,
el papel eficientista y promotor de! sector externo. El binomio perverso que
significaron la debilidad financiera del gobierno y su creciente necesidad de
recursos externos, determinaron que al final de 1985 el gobiemo delamadridista
apostara el resto de su estrategia a las bondades lineales que, desde la perspectiva
de los hacedores de la politica economica, ofrecia la apertura comercial como
mecanismo promotor del crecimiento econdmico y de las exportaciones no
petroleras, en especial de las manufactureras. Asi, para finales de 1985 se

contemplaria la necestdad de:

¢ Ibid
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1.- Abatir los requerimientos financieros del gobierno, para evitar incremen

tos desmesurados de la deuda interna del gobierno.

2.- Regular e influir en los precios internos adoptando una politica comer

cial externa basada en la aplicacién de aranceles y un tipo de cambio que en

conjunto, impulsara de manera eficiente la produccién nacional y promo
viera las exportaciones.

En general se establecia que: “..para lograr, en un contexto internacional
adverso, importantes avances en el saneamiento de las finanzas piblicas y el
abatimiento de la inflacidn, ... (es necesarno) un esquema de politica macroecond-
mica centrado en la reduccion del déficit fiscal, tanto por la via de gastos como de
los ingresos, 1a moderacion monetaria, la racionalizacién de la proteccion comer-
cial, la sincronizacion de ajustes en precios y tarifas y, en cuanto las condiciones
objetivas de la economia lo permitan, la reduccion de las tasas de interés y dei
ritmo de deslizamiento ... (del peso).”

Después de tres ailos de esfuerzo sostenido, y en gran parte infructuoso,
la légica del programa consistia, al igual que al arranque del sexenio en
cuestion, en restablecer primero el equilibrio financiero del gobierno via la
moderacion fiscal y monetaria; luego, mediante la solucién externa, incidir en

la reduccion de la dindmica del proceso costos-precios como estrategia de

7 Ibid
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desinflacién rdpida, bajo el sapuesto de que los precios externos ejercieran
una funcién reguladora sobre los precios internos, sin que el gradualismo en
los ajustes de precios y tarifas publicas incidieran en la dindmica ascendente
de los precios, para que a partir de ahi, iniciara de manera estable la
recuperacién del producto y el empleo.

El papel del sector externo a finales de 1985, como parte activa del
programa econoémico futuro del Gobierno de Miguel De la Madrid, seria priorita-
rio. Asi, la politica comercial se orientaria a continuar con el proceso de
sustitucion de permisos previos por aranceles; a reducir la dispersion arancelaria
e introducir mecanismos de defensa contra practicas desleales de comercio y la
decision en favor de la eficiencia, determinaria una menor proteccion a la planta
productiva, al tiempo que el régimen de precios oficiales se mantenia temporal-
mente en funcién de la consolidacion del sistema de valoracion aduanera.

El supuesto implicito de recuperacién econdmica y estabilidad de precios
por la via externa, consideraba que la racionalizacion de la politica de proteccion
comercial, al hacer graduaimente mas competitiva a la industria nacional, favore-
ceria el crecimiento de las exportaciones no petroleras y, en este sentido, apoyaria

los resultados econémicos para la segunda mitad del sexenio.
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III. DEBILIDAD FINANCIERA Y APERTURA COMERCIAL.

Aungue la doctrina en si
ha permanecido al margen
de toda duda para los eco-
nomistas ortodoxos hasta
nuestros dias, su rotundo
fracaso en cuanto a capaci-
dad predictiva ha dafiado
enormemente, a medida
que pasaba el tiempo, a sus

-
defensores.

John M. Keynes.

Para 1986 la inconsistencia entre el modelo de politica econémica y la observa-
cién empirica de los resultados, hacian demasiado evidente la necesidad del
replanteamiento de sus fundamentos. Sin embargo, la estrategia continuo refor-
zando el ajuste en materia de inflacion, finanzas publicas y balanza de pagos.
Como en 1985, para 1986 los precios intemaéionales del petroleo registra-

ron una baja considerable, lo que origin6 que las metas econémicas en materia de
* John M. Keynes, “Critica de la Economia Clasica”, Ariel, 1968, p. 80.
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ingresos y egresos fueran replanteadas con mayor severidad. Esta circunstancia
ligada a 12 ausencia de financiamiento externo, determind que en junio de 1986 se
presentaran los lineamientos del “Programa de Aliento y Crecimiento”, cuyo
objetivo fundamental fue alcanzar un crecimiento moderado en un contexto de
relativa estabilidad financiera. Sin embargo, como constante a los programas
economicos, la premisa para poder instrumentar este programa radicaba en la
necesidad de créditos del exterior, ademas de ajustes internos en materia de gasto
publico y fortalecimiento de la captacion fiscal.

El objetivo fundamental de éste programa era impedir una depresion mayor

de la actividad econdmica y lograr en lo posible una recuperacidn moderada.

1. LA ADVERSIDAD DEL SECTOR EXTERNO.

La instrumentacion del programa “heterodoxo”, fue también el reflejo del debate
que en torno al programa econdmico se efectuaba. Como Gustavo Petricioli, bien
expresaba en medio de la I reunion de la Banca en 1987:
“(...) el disefio de la politica economica se vio nutrido por toda
clase de puntos de vista, desde un liberal gjercicio del gasto hasta

la contraccion brutal del mismo, lo que hubiera significado de una

73



2l

parte, hiperinflacion, o de la otra recesién absoluta.

Sin embargo, en el plano real de la politica economica el gobierno jamas
acepto la viabilidad de otras recomendaciones, siempre fue fiel a sus creencias.

El contexto externo durante 1986 siguio siendo desfavorable: baja en los
precios del petréleo, escaso dinamismo en la evolucién econdmica de los princi-
pales paises industrializados y la perspectiva de incrementos en las tasas de
interés internacionales, ya de por si altas para los niveles de endeudamiento de la
economia mexicana.

Bajo el enfoque eficientista que dominaba la administracion piblica, la idea
de que habria de continuar con un esquema de politica econémica cuyo proposito
fundamental fuera crecer abatiendo la inflacion, se convirtié en cliché de todos
los discursos. Las medidas para la segunda parte de la administraciéon “del
cambio”, consistian en la combinacion de una politica de reduccion del déficit
publico, racionalizando el gasto corriente, reactivando la inversion piblica y de
aumento de los ingresos fiscales por medio.de una reforma tributana, asi como
continuar con la apertura comercial, apoyada en una politica cambiaria flexible
acorde con los propésitos de balanza de pagos y finanzas publicas. Se buscaba,
dentro del marco del ajuste, la via que permitiera aminorar las presiones inflacio-

narias y de tasas de interés, liberando recursos crediticios para el sector privado

' El Mercado de Valores, afio XLVTI, Num. 24, junio de 1987.
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que pregonaba la “falta de rumbo”, la “mala” conduccién dé la politica econé-
mica.

Bajo acuerdo politico entre el gobierno y el sector privado, la reforma
tributaria  significaba la ampliacion de la base gravable, la promesa de la
disminucion de las tasas impositivas y la amenaza de! fortalecimiento de la
administracion para combatir la evasion fiscal ?

La accion reformadora del gobiemo trabajaba contra el tiempo. En materia
aduanera se elaboraban proyectos modernizadores que facilitaran los flujos de
importacién y exportacion en tres aspectos: la simplificacion de los tramites
aduaneros; la reestructuracion del servicio y la mejora de las condiciones fisicas y
técnicas del mismo, asi como el mejoramiento de las relaciones aduaneras
internacionales, entre las que destacaban las derivadas del ingreso de México al
GATT.

El antecedente inmediato de la decision al impulso de la apertura comercial
acelerada, se dié en 1985 cuando se suprimieron unilateralmente ios permisos
previos de importacion sobre casi ¢l 80% de las fracciones arancelarias, para
continuar con el examen de las demas cuotas en las fracciones restantes.

En julio de 1986 se lograba la incorporacion al GATT, congruentemente, a

? Iniciativas para la Ley de Ingresos de la Federacion, para el ejercicio Fiscal de 1987, Presidencia
de la Republica - SHCP.
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fines de ese afio, “... menos de 28% del valor de las importaciones qued6 sujeto a
permisos, en comparacién con el 83% que se tenia a principios de 1985. El nivel
ponderado descendié de 16.4 a 13.1%, y la dispc;,rsién se redujo de 16 a 11
niveles arancelarios”.’

En materia financiera durante 1986 se lograron equilibrios entre las tasas de
interés y el tipo de cambio, lo cual permiti6é entregar rendimientos reales a los
ahorradores, ademas a tipos competitivos con el exterior. Para 1987, -la orienta-
cion de la politica econémica en materia financiera buscaria continuar logrando
tales equilibrios, con el objetivo adicional de buscar captar recursos a plazos mas
largos en la medida en que la inflacion disminuyera. Asi, en un contexto de
disponibilidad de recursos externos, se procuraria para 1987 canalizar mayores
créditos a inversiones productivas en mejores condiciones de costo y plazo,
reducir las erogaciones del sector publico y fortalecer las reservas del Banco de
Meéxico.

Es importante considerar que las bases del programa no recesivo, que inicia
con el planteamiento del Programa de Aliento y Crecimiento, radica en el
fundamento de negociar con la comunidad financiera internacional la deuda

externa con el fin de reestructurarla y dejar al pais en condiciones de poder

* Aspe Armella Pedro, “El Camino Mexicano de la Transformacién Econémica”, Fondo de Cul-
turz Economica, p. 137.
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obtener recursos por una cifra aproximada a los 12 mil millones de dolares los
cuales, se planted, deberfan disponerse en montos de hasta 3 mil 500 millones de
doiares durante 1986 y el resto durante 1987.

Después de tres aiios, fatalmente se aceptaba la imposibilidad de crecer
bajo Ia instrumentacién de un programa recesivo, asi como también, implici-
tamente se ubicaba el ciclo de la economia mexicana en relacidn estrecha con
la disponibilidad o escasez de recursos financieros externos.

jEra cuestion de tiempo!, la nula disposicién de crédito externo a partir de
1985 y durante 1986, obligé a replantear la estrategia de deuda externa, asi como
a acudir a la comunidad financiera internacional para iniciar una nueva ronda de
negociaciones de reestructuracion.

Disefiado el programa econémico para ¢l resto del sexenio de Miguel de la
Madrid, los elementos de la politica de deuda externa se presentaron al Fondo
Monetario Internacional. Ello era un paso previo para tener acceso al financia-
miento de organismos multilaterales y de la banca comercial. En éste contexto,
rompiendo aparentemente la ortodoxia, el FMI apoyé una politica “no recesiva”,
que vinculaba la situaciéon de pagos del pais con la evolucion de sus principales
ingresos externos, es decir, con el precio internacional del petroleo.

Paralelamente, el gobierno mexicano inicié negociaciones con ¢l resto de
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los principales organismos financieros internacionales: Banco Mundial y Banco
Interamericano de Desarrollo, asi como con los paises miembros del Club de
Paris. Se gestionaron lineas de crédito especiales con Japon dirigidas a financiar
proyectos petroleros en el Pacifico mexicano, asi como obras siderurgicas.

Una vez concluidas 1a negociaciones con el FMI y contando con acuerdos
especificos con los otros organismos financieros internacionales y los gobiernos
de los principales paises industrializados, se iniciaron contactos con los bancos
comerciales. No obstante el objetivo de las negociaciones era identificar y contar
con fuentes potenciales de recursos suficientes para crecer, los acuerdos ﬁnancie;
ros logrados s6lo compensaron parcialmente la pérdida de ingresos petroleros en
1986 y 1987. Ei paquete financiero negociado, significo recursos externos frescos
hasta por 12 mil millones de délares; de éstos, 1 mil 700 millones provendrian dei
FMI como apoyos a la reserva monetaria del Banco de México. En el paquete se
previeron lineas de recursos contingentes adicionales hasta por 1 mil 700 millones
de dolares.”

En el caso del endeudamiento publico interno, la disminucién de los
ingresos petroleros obligd a que el escaso crédito externo disponible durante 1986

financiara parte del elevado déficit publico y a que el costo del financiamiento

* Ley de Ingresos, Iniciativas para 1987.
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GRAFICA 1.1
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aumentara, asi “el saldo de la deuda pablica interna aumento del 31.3% del PIB
en 1985 a 46.4% en el afio siguiente”.’

El componente interno de! endeudamiento publico a partir de 1983, se
constituyé cada vez mas en una alternativa importante de financiamiento, en
virtud de la estreches del crédito externo. Asi, no fue extrafio observar como su
saldo total, afio con afio comenzo a registrar cantidades importantes retroalimen-
tadas en parte por la espiral inflacionaria y de tasas de interés, resultante de la
estreches financiera que apresaba al pais. i

De esta manera, el saldo de la colocacion de deuda interna del sector

publico, que para 1982 representaba un importe total de 2 452.1 millones de

pesos, para 1983 se ubicaba en 3 486 millones de pesos; pasando a 4 852.7
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millones de pesos en 1984, a 6 047 para 1985 y creciendo desmesuradamente para
1986, registrando un saldo total por 10 462.2 millones de pesos. Es decir, en tan
solo 4 afios el endeudamiento publico interno crecié en mas de 400% a valor de
mercado (ver grafica 1.1).

Considerando también que durante 1985 y 1986, si bien las entidades
pareaestatales se comprometieron a alcanzar objetivos en materia de productivi-
dad y racionalizacion del gasto, de los adeudos bancarios de algunas de estas
empresas, el gobierno federal asumié parte de estos pasivos con el ﬁﬁ de reducir
las erogaciones financieras y las pérdidas cambiarias de las mismas, lo cual oblig
a una reclasificacion de los saldos del endeudamiento paraestatal.

Los elementos apuntados serian evaluados en el documento del Presupuesto
de Egresos de la Federacién para 1987 de la siguiente manera:

“(...) la economia mexicana enfrenté en el ambito externo un
“choque™ adverso de enorme proporcion, al desplomarse de ma-
nera brutal el precio internacional del petréleo, nuestro principal
producto de exportacion y fuente importantisima de los ingresos
del sector publico, y reducirse también el volumen exportado.
Como consecuencia de ello, el pais registré una pérdida de ingre-

so0s por 8 mil 200 millones de ddlares en relacion al afio anterior, lo
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que equivale al 24% de los ingresos publicos y cerca del 6% de la
produccién nacional. (...) Las causas fundamentales de inestabili-
dad financiera y de la inflacion dejaron de ser un exceso de
demanda interna y han sido, en mucho mayor medida, los efectos
del considerable “choque™ de origen extermo que afecté severa-
mente tos costos internos”.’

Bajo ésta definicion de la naturaleza de los problemas que enfrentaba la
economia mexicana, se lograba la justificaciéon de un aparente viraje en la
orientacion de la lucha antiinflacionaria y el 23 de junio de 1986 se anunciaba el
Programa de Aliento y Crecimiento (PAC), el cual fij6 como objetivos principa-
les: lograr el crecimiento econdémico; controlar la inflacion; la generacion de
empleos; la atencion a las necesidades sociales basicas, el aliento a la inversioén
privada; ¢l fomento a las exportaciones no petroleras y el fortalecimiento de las
areas estratégicas del Estado.

Conforme a la disponibilidad de recursos externos, la estrategia econdmica
se disefi6 a partir de los siguientes lineamientos:

1.- Alentar el crecimiento economico moderado mediante una mayor dispo

nibilidad de crédito, estimulos fiscales y una reactivacion selectiva de la

y
inversion publica.

¢ Ibid
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2.- Combatir l1a inflaciéon mediante el saneamiento de las finanzas publicas,
reconociendo presiones diversas y la existencia de inercias.
3.- Impulsar el cambio estructural de la economia mediante la reconversion
de areas estratégicas, desincorporacion de empresas no estratégicas y mo
dernizacién de la planta industrial y la apertura comercial.
4.- Impulsar la descentralizacion.
Como corolario y justificacién de la estrategia que ¢l mismo Carlos Salinas de
Gortari disefio desde el arranque del sexenio, en la presentacion del presupuesto
de egresos para 1987, este personaje expondria lo ocurrido durante 1986, donde
segun su punto de vista:
“(...) el entorno econdémico en que se sustentaba la politica de gasto
para 1986 fue bruscamente alterada por la caida dramatica de los
ingresos petroleros y la nula disponibilidad de recursos financieros
externos. Como consecuencia, ¢l pais sufrid una escasez de divisas
y una fuerte presi6n sobre la disponibilidad de los recursos internos
que repercutieron en un mayor deslizamiento en el tipo de cambio,
que a su vez acelerd la inflacién y también propicid alzas en las
tasas de interés domésticas”.”

No obstante el diagndstico descrito, en aparente coincidencia con la exposi-

" Presupuesto de Egresos de la Federacion para 1987, Presidencia de la Repuiblica - SPP.
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¢ion hacendaria de la marcha de la economia, es importante destacar que, en base
en la creencia de la importancia que jugaba el déficit publico como causa
fundamental de la inflacion, el gasto publico se mantuvo durante 1986 bajo una
disciplina que, segun los informes gubernamentales, impidi6 el desbordamiento
de la inflacion. Es decir, ¢l reconocimiento previo de que la raiz de la inflacion de
mediados de los ochenta en México, no era ya un problema derivado de un exceso
de demanda, no era totalmente cierto para el entonces secretario del despacho de
Programacién y Presupuesto. De tal manera que, los avances parciales, politica-
mente eran presentados como resultado de la conduccién presupuestal acertada de
Carlos Salinas de Gortari al frente de la Secretaria de Programacion y Presupuesto
(SPP), con lo cual se sostenia de manera velada, la disputa por el control de la
politica econémica entre la SHCP y la SPP. Consistentes los estrategs economicos
y seguros de que las condiciones alrededor del PAC permitirian alcanzar en la
ultima etapa del sexenio logros importantes en materia de ajuste, plantearian
nuevamente “... un esfuerzo adicional de saneamiento de las finanzas publicas,
compatible con una reactivacién moderada de la inversion publica y un régimen
tributario que estimule la actividad econdémica de los particulares™. i

Por otra parte, como se desprende del “Proyecto de la Deuda Publica para

1987 presentado por la SHCP al congreso y ante la disciplina impuesta por la
* Ibid.
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politica de ajuste, ia politica de deuda publica obedecia al principio fundamental
de apoyar el programa econdémico mediante una mayor disponibilidad de recursos
externos, asi como también, reducir en forma coordinada con la politica de
cambios, las tasas de interés internas y ampliar la disponibilidad de créditos. En
éste sentido, es claro que a partir de 1987, la politica de financiamiento, sin dar
ningln giro importante, nuevamente ubicaba al finaciamiento internacional como
et medio para poder crecer.

La comparecencia de Carlos Salinas de Gortari, a finales de 1986, con
motivo de la presentacion de los proyectos de “Presupuesto de Egresos de la
Federacion y del Departamento del Distrito Federal para el ejercicio de 19877,
manifesté que aparentemente no existia una dicotomia entre la politica de ajuste
y la recuperacion, bajo la estrategia que impulsaba, en el sentido de que la
reordenacion econdmica y el denominado “cambio estructural” no correspondian
a dos etapas que se sucederian en el tiempo, sino constituian dos lineas fundamen-
tales de accion, siempre vigentes. Sin embargo, ante los cambios que se registra-
ron en el entorno interno y externo durante el periodo de gestion transcurrido en
e! sexenio delamadridista, no se observaba dicha congruencia en las acciones. Lo
que resultaba evidente, era la consistente necesidad de financiamiento ex-

terno para impulsar minimamente el crecimiento del producto.
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Concretamente a finales de 1986 se concluia la identificacion de tres
momentos diferentes en la ejecucion de la estrategia econdémica dei Plan Nacional
de Desarrollo. Primero, el Programa Inmediato de Reordenacion Econdémica
(PIRE) durante el trienio 1983 - 1985; segundo, la politica de contencidn de los
efectos negativos del choque petrolero durante el primer semestre del afio 1986; y
tercero, la institucionalizacion del “Programa de Aliento y Crecimiento” (PAC)
para el bienio 1987 - 1988.

En lo hechos, el segundo momento de la politica econémica se da apenas
iniciado 1985, al registrarse un verdadero desplome del precio internacional de
los hidrocarburos, como consecuencia de una competencia cadtica y de una
guerra abierta por mercados a escala mundial.

“El precio promedid de la mezcla mexicana de exportacion cayd de casi 24
dolares por barril en diciembre del afio pasado, hasta 8.9 ddlares en julio de
1986”°

Asi, la segunda etapa del sexenio delamadridista estaria marcada por el
descalabro que significo la disminucién de los ingresos piblicos.

Para 1986 se conformé un panorama econdémico distinto, en donde la
causa fundamental de la inestabilidad financiera y de la inflacién no era

precisamente un excese de demanda interna sino, en mayor medida, la

® Ibid.
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expresion de un considerable choque de origen externo en un contexto de
debilidad financiera.

Ante la pérdida extraordinaria de divisas, tuvo que activarse el desliz
cambiario como una medida para conservar el equilibrio financiero de la balanza
de pagos y como estimulo adicional a las exportaciones no petroleras en el marco
de la apertura vigente. También se elevaron substancialmente las tasas de interés
domésticas como consecuencia de la reduccion del ingreso disponible y la
absoluta escasez de financiamiento externo. Por la via comercial, simultanea-
mente se alentaron las exportaciones y la sustitucion de importaciones. En
contraparte, la aceleracion del desliz cambiario provocé un repunte de la infla-
cion. Por otro lado, la presion al alza sobre las tasas de interés y la restriccion de

recursos financieros, motivaron para 1986 una caida en la produccioén nacional de

GRAFICA 1.2
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aproximadamente 3.7% en términos reales con respecto a 1985.(ver grafica 1.2)

Paralelamente a las decisiones que se tomaron en materia cambiaria y
financiera para enfrentar la caida de los ingresos por la exportacidn de petrdleo, y
como respuesta a la adversidad, se intensifico el proceso de cambio estructural
anunciado desde 1983, en tres ambitos fundamentales: 1) la reconversion y el
fortalecimiento de las areas estratégicas y prioritarias del sector piblico; 2) la
desincorporacion de entidades publicas no necesarias; y 3) la racionalizacion
gradual de la proteccion comercial con el fin de elevar la eficiencia y la
competitividad interna y externa, del aparato productivo nacional. Hasta aqui, la
consistencia del modelo sdlo se mostraria por la persistencia y profundizacién
progresiva de sus politicas, mas nunca por sus resultados.

Independientemente de las causas que originaron e! agudizamiento de los
problemas econdémicos durante 1986, el discurso del “hubiera”, “de las bases
firmes” y del “futuro promisorio” se consolidaba como una constante desde el
inicio y arranque de la “modemizacién” de la politica econémica. Los comenta-
rios del entonces secretario de Programacion y Presupuesto, dejaban ver que:

“(...) si se juzga la politica econdmica frente a los retos que supo
enfrentar y la evolucién econémica frente a los riesgos que se

pudieron evitar, el balance es sin duda positivo. Se logro, a pesar
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de un “choque” externo de extraordinaria magnitud, mantener la
economia bajo control, evitando un disparo hiperinflacionario,
quiebras en cadena y desempleo masivo. Se evité el abismo
econdomico de una caida del PIB de 8% o mas en términos reales, y
el desbordamiento de la inflacion a niveles de 200% 6 300% que
muchos observadores pronosticaban al inicio y todavia a mediados
del presente afio. El aparato productivo trabajé a niveles bajos,
pero sigue operando en forma ordenada. Tuvimos que tomar
medidas amargas y dolorosas, pero éstas han sido las que permitie-
ron evitar el resquebrajamiento de la economia nacional”.'®

Es decir, jle salvo la vida al pais!.

2. RECUPERACION ECONOMICA: ENTRE LA URGENCIA Y LA

EMERGENCIA.

En junio de 1986 se anuncié el Programa de Aliento y Crecimiento, En dicho
programa, se establecié como proposito fundamental la recuperacion sostenida de
la economia, el control de la inflacion, la generacion de empleos, la atencion a las

necesidades sociales basicas, el aliento a la inversién privada y el fomento a las

 Ibid,
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exportaciones no petroleras.

Estos elementos, constituyeron también el eje y las premisas de las conver-
saciones en materia de deuda externa que se llevaron a cabo durante 1986. Asi, la
conclusion que asomaba se referia a los resultados favorables logrados, como
condiciones requeridas para el éxito en fa ejecucion del Programa de Aliento y
Crecimiento (PAC), durante el bienio 1987-1988.

Se propuso nuevamente reducir la inflacién como prerequisito de un
crecimiento sostenido. De acuerdo al discurso del entonces secretario de Progra-
macion, el ejercicio presupuestal se ordenaria bajo seis lineas fundamentales de
accion:

1.- Apoyo a la recuperacion, con reduccion de la inflacién. En éste contexto
como se¢ afirmé anteriormente, el financiamiento internacional o externo, se
contemplaba como la via inmediata y alternativa para conseguir €l resultado de
recuperacion econémica propuesto para 1987-1988. Tal evidencia puede ser
observada en la siguiente afirmacién del secretario Salinas de Gortan, en la
presentacion del Presupuesto de Egresos para 1987, donde comentaba que:

“(...) si la economia no muestra una tasa de recuperacion suficiente
durante el primer trimestre de 1987, se dispondra de financia-

miento externo adicional, que apoyara la inversion publica en
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proyectos intensivos de mano de obra, con bajo contenido impor-
tado y con altos efectos multiplicadores sobre la actividad produc-
tiva™.'

2.- Reforzar la estrategia de cambio estructural del sector paraestatal, .
mediante la desincorporacion y liquidacién de empresas no prioritarias.

3.- Revisi6n de la operacion del sector central. Se propuso reducir el gasto
corriente de las dependencias a través de la reasignacion y mejor utilizacion de los
recursos, asi como ta limitacidn del crecimiento de plazas en sectores no priorita-
rios, para  destinar los nuevos puestos a los requerimientos de las areas de salud
y educacién, al tiempo que se proponia reforzar la seguridad nacional en los
programas de defensa, marina e imparticion de justicia; como si el pais se
acercara peligrosamente a conflictos diversos.

4 .- Se impulsaria la descentralizacion, el desarrollo regional y la atencion de
las necesidades basicas de los estados.

5.- En los programas de descentralizacién administrativa, se contempld
fomentar la generacion de empleos. En materia de recuperacion ecom')m_ica, la
politica de gasto buscaria incrementar la generacion de empleos mediante la
inversion directa del sector publico y el estimulo a la inversién privada y social.

6.- La ampliacién de la cobertura en la prestacion de bienes y servicios

' Presupuesto de Egresos de la Federacion para 1987, Presidencia de la Repiblica - SPP.
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basicos. Los recursos destinados a las areas de mayor contenido social aumenta-
rian su participacion relativa en el presupuesto total.

Todo ello, en estricto “orden y disciplina” en ¢l ejercicio del gasto publico.
Cadtica la visién de Salinas, sin embargo, politic_:amente le funciono.

Después de la instrumentacion erratica del modelo econémico, Carlos
Salinas trataria de exculparse mediante un discurso politico que apelaba al hecho
historico de que:

“(...) los gobiernos de la Revolucién Mexicana nunca han ofrecido
felicidad inmediata; siempre han sefialado que nuestros problemas
son tan afiejos y estin tan arraigados en nuestro doloroso proceso
de integracion nacional, que tenemos que ser realistas y maduros
para saber que tenemos que corregirlos. En el mismo tenor, plante-
aria que (...) los funcionarios que servimos a este Gobierno no nos
sentimos poseedores definitivos de la verdad; evitamos dogmas
que nos vuelvan rigidos y que nos asfixien; pero defendemos
apasionadamente el proyecto soberano y popular de la Revolucion
Mexicana”?

Sin embargo, en los hechos, Salinas se mostré “rigido” y fiel a sus

creencias.
® Ibid,
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Nunca emprendid ni avald ningiin proyecto econémico soberano o popular.

Mas a tono que su antecesor, Gustavo Petricioli Iturbide, quien por primera
vez comparecia a finales de 1986 como secretario de Hacienda y Crédito Publico,
con motivo de la presentacién de la Ley de Ingresos para 1987; encubierto en una
retorica que identificaba los problemas econémicos como causa de una
“irracionalidad econémica™ proveniente del exterior y resultado de la aplicacion
unilateral de politicas de algunos paises que perjudicaban a otros, como México,
disertaba sobre las causas y debilidades de la estructura economica que apoyaba.
También para él, la reduccion de los ingresos petroleros incrementd el déficit del
sector publico, fo que obligo a recurrir a la deuda interna (1985-1986). Ello
originé altas tasas de interés y reduccion de los recursos disponibles para los
demas sectores productivos. Las elevadas tasas, a su vez, incrementaron aun mas
el déficit publico originando circulos viciosos, acelerando el incremento de los
precios y generando riesgos de hiperinflacion.

Efectivamente, la adopcién del Programa de Aliento y Crecimiento (PAC)
con el imperativo de establecer las condiciones para reactivar la actividad
productiva a partir de 1987, al mismo tiempo planteaba romper con el esquema
vicioso que adquirieron las relaciones econémicas en los mercados.

Petricioli, implicitamente en su discurso, a diferencia del secretario de
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Programacion, establecié que una politica no recesiva, deberia de referirse a un
“crecimiento moderado con estabilidad financiera”, no a la amenaza de recurrir a
medidas de “sobrecalentamiento”, estableciendo como meta que, durante el
primer trimestre de 1987 se conseguiria un impulso decidido en el crecimiento del
producto. Con una vision mas madura, establecia que en el ambito interno deberia
de plantearse el esfuerzo principal. Este, implicaba pasar gradualmente, “con
prudencia”, de la “contencién al aliento”. Concretamente, el secretario de Ha-
cienda en turno, plante6 la idea de fortalecer “... la produccién en el campo,
profundizar en la reconvercion industrial, racionalizar el comercio exterior y
modificar la estructura de las finanzas piblicas, al tiempo que se incremente
productividad y empleo”. ’

Adicionalmente, proponia revisar la politica de financiamiento del desarro-
llo. En cuanto a la carga impositiva, consideraba que el proceso inflacionario y la
disminucién en el ritmo de la actividad econémica y, sobre todo, las deficiencias
en la estructura impositiva, significaban €l deterioro de la base recaudatoria frente
al recrudecimiento de la inflactdn, por su incidencia en el impuesto sobre la renta
de las empresas; los altos niveles de evasién ocasionados, entre otros, por un

aparato administrativo con escasos recursos humanos y econémicos; asi como

* Iniciativas para la Ley de Ingresos de fa Federacion para el ejercicio Fiscal de 1987, Presidencia
de la Republica - SHCP.
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tratamientos especiales rezagados. Lo cual habia originado una paradoja en el
sistema tributario: altas tasas impositivas y baja recaudacion fiscal.

Para 1987 se proponia un cambio estructural en el sistema tributario
mexicano, el cual pretendia restituir la capacidad recaudatoria mediante la
ampliacidn de ia base gravable.

Los instrumentos para €l logro de los objetivos fiscales, se basaron en: 1)
aumentar la recaudacion para coadyuvar a un financiamiento sano del gasto
publico; 2) alentar la inversion productiva y; 3) mejorar la equidad tributaria.

El planteamiento econémico partia de la consideracion de que, el incre-
mento del ahorro financiero, acompafiado por una disminucién progresiva del
déficit fiscal del sector publico, permitiria liberar recursos a los sectores privado
y social, lo que incrementaria la disponibilidad de crédito y la capacidad de
invertir.

Mediante ésta exposicién, Gustavo Petricioli traté de promover la con-
gruencia econdmica, dentro del esquema ortodoxo del planteamiento seguido
hasta entonces. En una evaluacioén previa, partia de considerar que el esfuerzo
econc’)_mico interno, resultaba insuficiente ante la magnitud de los problemas
existentes. Asi, ante esta exposicion, se aceptaba que los recursos financieros

externos eran indispensables incluso para generar ahorro interno; desde
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luego, en el marco del Programa de Aliento y Crecimiento.

Este planteamiento, constituyé la base y la razon de las futuras renegocia-
ciones de la deuda externa y la busqueda de recursos adicionales, con el propésito
especifico de ajustar el servicio a la capacidad real de pago del pais y obtener los
montos necesarios para iniciar la recuperacion sostenida de la economia mexi-
cana. Auténticamente, el secretario Petricioli inauguraba, en la prictica, la
posibilidad de programas no rece.sivos.

En ese sentido, la comunidad financiera internacional se comprometio a
apoyar un programa de crecimiento, en el que se contemplaba la posibilidad de
usar mecanismos de contingencia para proteger la recuperacién econdmica de
posibles efectos desfavorables, tanto externos como internos.

Paralelamente, se lograron acuerdos substanciales con la banca intemacio-
nal privada en la reestructuracion de la deuda externa. Se mejoro el perfil de los
vencimientos, asi como las condiciones de costos, se acordo la posibilidad de
disponer de apoyos financieros por mas de 14 mil millones de délares para 1987 .

Se acordé el respaldo de la banca internacional en la formacién de la
llamada “masa critica”. El FMI otorgd su aprobacion al paquete financiero. Con
ello, México se instalé en el camino para empezar a disponer de los recursos

comprometidos por la comunidad financiera internacional, corroborando el des-
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tino fatal de la economia mexicana: la necesidad de financiamiento internacio-
nal para crecer.

En lo que se refiere a esta afirmacion, en voz de Gustavo Petricioli, se
expresaba que: “...no disponer de recursos externos adicionales en estas condi-
ciones, implicaria abatir las posibilidades de éxito del esfuerzo interno”.*

Para 1988 se consolidarian los planteamientos que imperaron durante el sexenio
en cuestion. Finalmente, en materia de finahzas pablicas, caracterizadas por la
disciplina presupuestal, se reforz6 la reforma fiscal aprobada a fines de 1986, con
el objeto de fortalecer los apoyos fiscales a la inversion privada principalmente.
En relacion a las entidades paraestatales, se continué con el proceso de moderni-
zaci6n de sus estructuras y con la desincorporacién. de otras. La politica comercial
avanzé en el proceso de sustitucion de permisos previos por aranceles y en la
reduccién de los gravamenes implicitos en éstos.

Por su parte, las politicas crediticia, monetaria y cambiaria indujeron la
evolucion deseada de las variables macroeconomicas con el fin de darle perma-
nencia al ahorro interno, apoyar la balanza de pagos y promover la recuperacion
econdémica.

Las politicas de ingresos, egresos, financiera y de deuda publica planteada,

se orienté a: mantener el superdvit primario del sector publico; racionalizar €l

* Ibid
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gasto de operacion; consolidar la reforma fiscal de finales de 1986 y; a la
instrumentacion de una politica de precios y tarifas del sector publico que evitara
rezagos.

La reforma fiscal, consistié en la redefinicion de la base del Impuesto Sobre
la Renta de las empresas para comegirlo, tomando en cuenta los efectos de la
inflacién. Se efectuaron cambios en el Impuesto al Valor Agregado y se introdujo
un estimulo en las participaciones de los estados. El resultado de las reformas
fiscales se reflejé en una recuperacion de la recaudacién proveniente del impuesto
sobre la renta (ISR) de las empresas y del impuesto al valor agregado (IVA).

La evaluaciéon que las autoridades hacendarias efectuaban después de
transcurrido un afio de la aprobacién de dicha reforma, observaba que la tenden-
cia decreciente que se habia venido registrando en algunos de los principales
rubros de la recaudacion federal se revertia, lo cual, en el contexto de una ligera
tendencia hacia la capitalizacién de las empresas, significaba que las reformas
fiscales influian en ¢l saneamiento del sector privado en general.

Concretamente para 1988 el planteamiento de politica fiscal consistia en:

1.- Consolidar las reformas fiscales aprobadas a finales de 1986.

2.- Estimutar la inversion de los sectores social y privado.

3.- Simplificar la legislacion y la administracién fiscal.
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4.- Continuar con la recuperacion de los ingresos del gobierno federal.

En la Gltima parte de la administracion delamadridista, la politica financiera
convirtié los medios en fines. La recuperacion y el fortalecimiento del ahorro
interno, la asignacion y canalizacion eficiente de los recursos financieros, la
reorientacion de las relaciones econémicas con el exterior y el fortalecimiento del
sistema financiero, se convirtieron en los objetivos a consolidar por el gobierno
saliente bajo 1a figura de la transicion econdmica estable. Sin embargo, conside-
rando los tiempos electorales transexenales, el planteamiento suponia un especial
cuidado en lo relativo al manejo de las tasas de interés y del tipo de cambio.

La potitica de fortalecimiento del ahorro interno en favor de la intermedia-
cién financiera, para 1988 anticipaba que las tasas de interés ofrecerian rendi-
mientos reales, mientras que, por otra parte, la politica financiera del gobierno
proponia la liberacién de recursos para canalizarlos al sector privado de la
economia.

Reconociendo que atin existian diversas empresas con problemas financie-
ros serios, para 1988 se promoverian esquemas de financiamiento disefiados para.
evitar una acelerada amortizacién real de los créditos en un contexto de inﬂacic’m,
asi como también se proseguiria con la reestructuracién de los adeudos de

empresas con problemas de liquidez.
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Desde 1987 el mercado de valores generd y canalizé recursos frescos hacia
diversas empresas. La promocién del financiamiento bursatil en el mercado
mexicano, a partir de aqui, se constituiria en un factor de promocién activo para
las inversiones privadas. En éste contexto, la Comision Nacional de Valores
seguiria siendo el organismo rector y vigilante, mientras que a Nacional Finan-
ciera le correponderia ser la entidad piblica de promocion del mercado de
valores. La promocion de la actividad bursatil comienza a registrar un ritmo
importante a partir de 1986, cuando e! indice general de dicha actividad ascendid
a 47.10 puntos, después de registrar cifras apenas superiores a los 11 puntos como
méaximo durante el afio previo. Para 1987, la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
registraria un verdadero auge cuando su principal indicador ascendié a mas de
370 puntos en su nivel maximo (grafica 2.1).

La politica de deuda para finales del sexenio se ortentaria, con fundamento
en la politica de modernizacién y liberalizacion del sistema comercial externo, a
financiar las operaciones de balanza de pagos, aprovechando las aparentes
mejoras de las condiciones derivadas de la renegociacion previa de la deuda
externa, reconociendo e impulsando continentalmente la idea de que el monto
que representaba el endeudamiento externo, significaba una pesada carga

para el desarrollo nacional de las economias, con el fin de apelar a la correspon-
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GRAFICA 2.1
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sabilidad de los acreedores y encontrar una solucion definitiva al problema.

Apelar a la solidaridad internacional en materia de deuda externa por parte
de las autoridades mexicanas, significaba e} reconocimiento implicito de la
incapacidad para poder impulsar programas de crecimiento econoémico, ya que el
abultado saldo de la deuda afio con afio se mostraba mas importante y mas dificil
de financiar. Efectivamente, como se ilustra en la grafica 2.2, el endeudamiento
externo bruto que registraba en 1982 un saldo final de 58 874.2 millones de
dolares, para 1987 habia sufrido un incremento de 22 532.6 millones de délares,
equivalentes a un incremento del 38% en relacién con la cantidad heredada por
Miguel de la Madrid.

En los hechos, el endeudamiento externo representaba un doble problema,
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no sélo por lo abuiltado de su saldo total, sino por la composicion de su estructura
de amortizaciones, lo que determinaba que de las disposiciones anuales gran parte
se utilizara para cubrir la amortizacion de su servicio, reduciendo la disposicién
de recursos frescos (ende:damiento neto) a su minima expresion (ver grafica 2.3).

El extremo del absurdo de la composicion de la deuda publica externa
ocurrio en 1983, cuando de 37 860.2 millones de ddlares de disposicién anual,
tan solo el 11% de esa cantidad correspondi6 al endeudamiento neto; utilizando ¢l
89% restante en el cumplimiento de las amortizaciones respectivas. De 1984 a
1987, del 100% de los recursos obtenidos en divisas por concepto de endeuda-
miento publico, el 29% correspondié a endeudamiento neto, es decir a recursos

frescos para financiar las prioridades del sector publico y el 71% restante a las
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GRAFICA 2.3
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Durante 1987 México dispuso de aproximadamente 5 mil 700 millones de
dolares para cubrir su déficit fiscal, lo que permitié también alentar la recupera-
cién econdmica. Sin embargo, el repunte de la inflacion impidié que las tasas de
interés domésticas descendieran, lo cual significé un incremento en el déficit del
sector publico, por efecto de las tasas de interés sobre el endeudamiento interno
del pais. No obstante para 1988, en la medida que la disponibilidad de recursos
externos se reducia, la programacion financiera del gobiemo consideraba que
tendria que recurrir al endeudamiento interno. En ese sentido, durante 1988
operaron instrumentos de ahorro diversos, con el fin de aumentar ¢l plazo

promedio, ampliando al mismo tiempo las opciones de inversion disponibles para
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los ahorradores.

La estrategia economica consideraba que aumentar el plazo promedio de la
deuda publica interna coadyuvaria a mejorar la estabilidad y el funcionamiento
del mercado de dinero y capital. En efecto, para 1987 y 1988 las operaciones en
instrumentos emitidos por el gobierno federal, como cetes, petrobonos y bonos de
desarrollo, tuvieron amplia aceptaciéon impulsando de manera paralela la activi-
dad bursatil en México.

Por otra parte, la politica de gasto en general, sefialaba los siguientes
principios:

1.- Profundizar las medidas de cambio estructural.

2.- Lograr una recuperacion economica gradual en un contexto de equilibrio

de balanza de pagos y de fortalecimiento del ahorro intemno.

3.- Combatir la infiacion.

4.- El manejo transparente de los fondos publicos.

Consistentemente con sus antecedentes, las lineas de accion fueron:

1.- Continuar con la austeridad y la disciplina presupuestal.

2.- Proseguir con el saneamiento de las finanzas publicas.

3.- Elevar la eficiencia y la rentabilidad social de la inversién publica.

4 .- Garantizar la prestacion de los servicios basicos a la poblacion.

103



5.- Apoyar el esfuerzo de cambio estructural y la modernizacion del sector

publico paracstatal.

6.- Consolidar el cambio estructural del sector central, reduciendo el gasto

corriente de las dependencias.

7 - Atender el mantenimiento y conservacion de la infraestructura basica y

de la planta productiva.

Asi, bajo el estimulo que ofrecié 1987, se profundiz6 la disciplina caracte-
ristica de los primeros cuatro afios con el fin de seguir apoyando el saneamiento
de las finanzas publicas y disminuir la presién del sector publico sobre las
disponibilidades financieras. Se restringio el crecimiento de plazas, se revisaron
subsidios y transferencias y se desincorporaron entidades piiblicas no estratégicas
ni prioritarias. Por otro lado, se reactivo la inversion publica en términos reales,
como parte de la recuperacion que se pretendia. Es decir, se acepté el hecho
indisoluble que representa el gasto y la inversién piblica como estimulo
inicial de la recuperacién, después de prolongados periodos de inestabilidad y
rec;asién.

El presupuesto de 1987 se ejercié en un contexto de tasas de inflacién y un
tipo de cambio superiores a los niveles incorporados al presupuesto original, lo

cual no incidié negativamente en el proceso de reactivacion que ocurria, debido a
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los mayores ingresos petroleros.

Con el fin de avanzar en la justificacion de los alcances de politica
econdmica, conforme a su estilo, a fines de 1987 el secretario de Hacienda
Gustavo Petricioli, exponia sobre la insercién econémica de México en el
concierto mundial, refiriéndose al hecho de que el momento “critico” no era
exclusivo de México. Segin la vision del politico, nuestro pais se insertaba en un
mundo con serias amenazas y dificultades, surgidas de una situaciéon econémica
internacional donde prevalecia el desorden y la incertidumbre, el debilitamiento
de las corrientes del comercio mundial, un excesivo proteccionismo, la escasez de
recursos financieros para el desarrollo, la inestabilidad de las tasas de interés y las
variaciones abruptas en los mercados bursatiles; donde, en el fondo -0 mas bien,
en la superficie- de ésta situacidn prevalecia el problema de la deuda externa, no
obstante, a finales de 1987, destacaria el superavit comercial de alrededor de 6
651.1 millones de délares (ver grafica 2.4) y el comportamiento favorable del
sector agricola como efectos favorables para la economia mexicana.

En particular, sobresalia el repunte de las exportaciones manufactureras, el
aumento de los niveles de inversién privada y la recuperacion de la inversion
publica, amen de la estabilizacion en los niveles de consumo y la recuperacion de

empleos, en un entorno de fortalecimiento de la balanza de pagos y de las reservas
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interacionales; las cuales registraron un récord histérico de 13 715 millones de
dolares (ver grafica 2.4), en medio de un contexto caracterizado por la disciplina
en el manejo de las finanzas puablicas. .
A principios de 1987, ocurrié un retraso en la recepcion de los recursos
crediticios de! exterior, lo cual obligé a diferir, algunos meses, la estrategia
antiinflacionaria, recurriendo al endeudamiento interno para financiar el pro-
grama econémico. Este hecho significé incrementos en las tasas de interés, lo
cual, ligado a un incremento de la liquidez generada por el favorable desempefio

de! sector externo, pronuncié en mayor medida a la inflacion.

Ante la disyuntiva de contraer la inflaciéon o favorecer ¢l crecimiento
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economico, en medio de la perspectiva electoral, se opt6 por la segunda opcion.

Derivado de operaciones de prepago, el mercade cambiario sufrid un
drastico aumento en la demanda de divisas desde finales de 1987, lo cual denivé
en una correccion del tipo de cambio libre y controlado, con el fin de proteger el
nivel de reservas.

En retrospectiva, ¢l tipo de cambio que al 31 diciembre de 1985 registraba
un valor del peso de 0.3682 de délar , para 1986 era igual a 0.9151, incrementan-
dose para 1987 a 2.2097 pesos por un délar. De esta forma, con base en la
“proteccién” que oftrecia esta alteracion abrupta del tipo de cambio, a finales de
1987 el nivel de reservas internacionales registraba un maximo histérico de 13
715 millones de délares (ver grafica 2.5).

lLa reforma fiscal, sin duda, arrojé un saldo favorable en su primer afio de
instrumentacién. No s6lo se revirtié la tendencia decreciente en la recaudacion
del ISR de las empresas, sino que era previsible el incremento en la captacion de
éstos impuestos.

Como se ha mencionado, la reforma fiscal permitié sanear muchas empre-
sas, mismas que observaron en lo general una disminucién en sus niveles de

endeudamiento y una tendencia hacia su capitalizacion.

* El tipo de cambio sufri6 una reconversién en 1993 a nuevos pesos, la cual se interpreta como
pesos solamente y se utiliza como medicion retrospectiva con el fin de dar congruencia a los datos
estadisticos.
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Adicionalmente la SHCP proponia, bajo el objetivo de reactivar la econo-
mia y elevar los niveles de empleo, brindar un marco propicio para fomentar la
inversion productiva. Se autorizaron la aplicacion del sistema de deduccion
inmediata a la inversion financiada con capital propio, asi como las deducciones
desde el momento en que se realiza la erogacion. Bajo el mismo planteamiento, se
discutid vigorizar la participacion fiscal de los estados y municipios, a través de

un sistema de Coordinaciéon Fiscal por medio del cual se pretendia que los
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gobiernos estatales y municipales participaran del 30% en la recaudacion directa
del IVA, combatir la evasion fiscal y ampliar el universo de contribuyentes.

La politica monetaria y de tasas de interés, comparti6 el objetivo para 1988

108



de fortalecer el ahorro interno y fomentar la intermediacion financiera. Se
pretendia que los bancos financiaran la inversion productiva de las empresas y el
mercado de valores representara una fuente de recursos a largo plazo para el
financiamiento de las empresas mediante la colocacion de deuda y capital. Esta
perspectiva fue la que determiné que durante 1987, la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) experimentara un nivel de actividad importante mismo que, a finales de
ese afio, expreso una desproporcidn entre la\oferta y la demanda de titulos, asi
como un toma de utilidades, lo cual significé un decremento final en su principal
indicador.

En materia de deuda externa, 1a politica insistid en la necesidad de hacer
compatibles las obligaciones con la capacidad de pago de la economia, permi-
tiendo que la acumulacion de reservas internacionales y el desendeudamiento
neto privado, fuera superior al crecimiento del endeudamiento pablico externo
durante ese periodo, no obstante, la deuda reflejaba un perfil mas favorable, pues
se ampliaron los plazos y se redujo el costo.

El Dr. Pedro Aspe Armella, durante su primera comparecencia en 1987
como secretario de Programacion y Presupuesto, al referirse a las bondades
econdmicas que la administracién de Miguel de la Madrid consigui6¢ durante jos

primeros cuatro afios de gobierno, se esforzé por destacar ¢l cambio ocurrido en
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materia de finanzas publicas y, medianamente, en la lucha contra 14 inflacion, no
obstante el escaso crecimiento econémico. Al referirse a los resultados concretos
de 1987, reconocia que “..el desempefio de los indicadores de inflacién y
crecimiento para 1986 y 1987 no parece satisfactorio si se le compara en abstracto
con su tendencia histérica”.’
La justificacion que expresaba en general evaluaba que:
“(...) el grave deterioro de nuestros términos de intercambio,
sumado a los efectos de los desequilibrios pasados, redujo los
margenes de maniobra de la politica econdmica. Esta administra-
cién ha enfrentado la crisis sin incurrir en un mayor endeuda-
miento {?). La deuda piblica total no ha aumentado en términos
reales.®
Para 1987, ia inflacién continuaba siendo demasiado alta. En parte, ello se
debia a los efectos rezagados de la crisis petrolera de 1986, dado que, en palabras
del Dr. Aspe, “un golpe de esa magnitud dificilmente pasa sin producir ecos y
vibraciones persistentes”. ’

Adicionalmente, el analisis presupuestal consideraba que, si bien el precio

* Comparecencia del secretario de Programacion y Presupuesto, con motivo de la presentacion del
Presupuesto de Egresos de la Federacion para 1988, en Diario de los Debates Legislativos, CD’s
INEGI.

¢ Ibid.

" Ibid
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del petréleo aumentoé en 1987, su nivel se mantenia bajo. Un precio de 16.50
délares, aunque mayor al registrado en 1986, era sélo la mitad del 'vigente al
principio de la década actual. Méas ain, el precio del petroleo en 1987, era en
términos reales, 46% menor que el precio promedio en los diez afios anteriores.
Asi, se estimaba que el impacto del choque externo de 1986, para 1987 se habia
reducido, pero seguia afectando.

Por otra parte, se afirmaba que “en 1987 el gobierno siguié una politica de
acumulacion de reservas intt::rrrlacionales’"a

Sin embargo, bajo ésta interpretacién, la acumulacion de reservas tuvo
también éfectos indirectos desfavorables: un aumento de la liquidez y un desliza-
miento cambiario mds elevado que el requen'dc_) para el equilibrio de la balanza de
pagos, factores que contribuyeron a aumentar las presiones inflacionarias durante
1987.

En su primer comparecencia, Pedro Aspe -de forma inusual para un secreta-
rio de Estado primerizo-, concretaria la redefinicién de la politica econémica para
la transicion y la continuidad sexenal, adelantando su liderazgo en la instrumenta-
cion de las medidas que anunciaba. A saber, el objetivo central seria: conservar el
nivel de reservas protegiendo y estimulando -a través del tipo de cambio- la

competitividad de las exportaciones no petroleras. Es decir, la politica de comer-

Y Ibid
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cio exterior, monetaria, cambiaria, financiera y fiscal, continuarian bajo el perfil
econémico del ajuste, como estrategia -en vano- de transicion sexenal “estable™.

Complementariamente, el manejo de las tasas de interés y del tipo de
cambio seria realista y se apoyaria sobre el nivel de reservas intemacionales y en
el sector exportador. El propésito era vencer la tentacion de utilizar al tipo de
cambio y las tasas de interés como un mecanismo artificioso para reducir la
inflacion.

De tal manera que, en refacién con la especulacion desatada en los dias
previos a su comparecencia, Pedro Aspe explicaria que los ataques especulativos
no eran mds que consecuencia de la “incertidumbre” que prevalecia respecto a la
economia mundial, asi como de 1a caida en el indice de cotizaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores. Sin embargo, se olvid6 considerar que la demanda especu-
lativa de divisas, coincide en todo momento con el desarrollo de la actividad
bursétil, y ello representaria en conjunto una presion dificii de vencer en el
mercado cambiario, lo cual en el marco de una demanda extraordinaria de divisas
en el mercado libre, causada por el pago anticipado, con descuento, de deuda
externa privada, determinaria un movimiento extraordinario en el tipo de cambio.

De acuerdo a lo expuesto en su comparecencia, la confianza de Aspe se

manifestaba desmedida. Consideraba que “la especulacién contra nuestra moneda
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es claramente temporal. La balanza de pagos del pais es mas fuerte que nunca y
tenemos las mas cuantiosas reservas internacionales de nuestra historia. Con el
manejo adecuado de la politica economica, se rompera la burbuja especulativa”’

Es decir, para Aspe, el problema especulativo se resolveria ajustando las
tasas de interés y permitiendo una total flexibilidad en el tipo de cambio libre, con
lo cual se iniciaba un nuevo episodio en el manejo de la politica de tipo de
cambio. Se trataba, bajo este planteamiento, evitar hacer uso de las reservas
internacionales para enfrentar demandas especulativas, dejando al dolar -y al
peso-, alcanzar los niveles que el mercado cambiano determinara.

En éste contexto, la politica de liberalizacion comercial, a partir de 1987, se
plantearia también como parte de una estrategia para contrarrestar a la inflacion,
en ef sentido de que la influencia de los precios externos sobre los internos
egjercerian una presion de eficiencia y competitividad en lo que a bienes de
consumo se refiere, evitando en lo posible la transmision de! efecto inflacionario
de la “flexibilizacion” del tipo de cambio.

En resumen: para el secretario de Programacién y Presupuesto en turno, los
resultados de la politica economica hasta 1987 deberian ser evaluados en el
contexto de una situacion caracterizada por los siguientes factores:

1.- Los efectos rezagados de los ajustes econémicos realizados en 1986 para

* Ibid.
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hacer frente al peor choque externo de la evolucién econdmica reciente.

2.- La persistencia de términos de intercambio con ¢l exterior desfavorables

para nuestro pais.

3.- La politica de acumulacion de reservas que brind6 un mayor margen de

maniobra ante eventuales choques externos durante 1987, pero que, en

cambio, resté efectividad a las politicas antiinflacionanas.

4 - La potitica de racionalizacion de la proteccion comercial que, a pesar de

su acelerada secuencia, no se reflejo en el corto plazo en la evolucién de los

precios internos de los bienes de consumo final.

Asi, bajo la interpretacion oficial, como saldo acumutado la recuperacion
que comenzo a darse durante 1987 se vié acompaftada de un fortalecimiento en ia
balanza de pagos, resultado que fue impulsado por las politicas de apertura del
comercio exterior mexicano.

Hasta aqui, el balance de la politica econémica, contrastaba aparentemente
con etapas de recuperacion anteriores, las cuales fueron insostenibles ante una
escasez de divisas que surgia paralelamente al incremento de la actividad econ6-
mica, provocando el estrangulamiento financiero de la economia, al tiempo que ¢l
aparato productivo era incapaz de aumentar sus exportaciones.

Sin embargo, el gran problema que subsistia era el relativo a la inflacion, la
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cual segun el diagnostico de Aspe, a finales de 1982 radicaba en un exceso de
demanda, mientras que para 1987 la inflacion era de “costos” y de “inercia”, es
decir de oferta. Por lo que tratar de reducirla significativamente mediante la
contraccién de la demanda significaba generar una recesion de consecuencias
sociales significativas de cara al proceso electoral de 1988.

En este sentido, la politica econdmica, sin variar los objetivos que la
identificaron durante el periodo delamadridista, proponia:

1.- Consolidar y profundizar el cambio estructural.

2.- Apoyar la recuperacion gradual, acompaiiada de un fortalecimiento del

comercio exterior del pais y del ahorro interno.

3.- Intensificar los esfuerzos para combatir la inflacién, protegiendo el

poder adquisitivo de los salarios.

4.- Continuar asegurando €l manejo correcto y responsable de las

“facultades y recursos” encomendados a los servidores piblicos, en el que

seria el iltimo afio de la administracién de Miguel de ta Madrid.

Lo cual se efectuaria bajo las siguientes lineas de accion:

1.- Apoyar la recuperacion moderada de la economia, en un marco de

continuada austeridad y disciplina presupuestal.

2.- Continuar con e! sanecamiento de las finanzas pablicas.
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3.- Elevar la eficiencia y rentabilidad social de la inversion publica.

4.- Mantener la disciplina y el control presupuestal.

5.- Garantizar la prestacion de los servicios basicos a la poblacion.

6.- Consolidar el redimensionamiento estructural en el sector central.

7.- Continuar con el esfuerzo de cambio estructural y modernizacion en el

sector piiblico paraestatal.

8.- Atender el mantenimiento y conservacion de la infraestructura basica y

de la planta productiva.

En general, para 1988 con base en las lineas de accién sefialadas, se
pretendia lograr un crecimiento moderado, disminuir la inflacién, y profundizar

las medidas de cambio estructural.

3. EVALUACION Y ALCANCES.

En contra de la apuesta que jugara al final de 1987 el secretario de Programacion
y Presupuesto en turno, 1988 termind con una marcada vuinerabilidad en la
balanza de pagos y existia una importante salida de divisas por concepto de
servicio de la deuda externa.

En éste contexto, el plantearniento que proponia a la nacién el régimen

116



entrante seria nuevamente el de “sentar las bases del crecimiento sostenido, con
equidad y sin inflacion™ , circunstancia que exigia como precondicién, comenzar
con un proceso de renegociacion de la deuda externa.

En general, la presidencia de Carlos Salinas de Gortan, en los Criterios
Generales de Politica Econémica para 1989, proponia invariablemente los si-
guientes objetivos:

1.- Consolidar la estabiiidad de precios.

2.- Crear las bases para la recuperacion gradual y firme de la actividad

economica.

3.- Reducir la transferencia de recursos al exterior,

4.- Proteger el poder adquisitivo de los salarios y el nivel de empleo.

5.- Fortalecer, mediante la concertacion, el compromiso de los sectores de

apoyar la estabilidﬁd interna y la renegaciacién de la deuda externa.

Congruente con estos criterios, al inicio de la administraciéon Salinista,
Emesto Zedillo iniciaria su participacién como secretario de Programacion y
Presupuesto, sefialando Ia necesidad de consolidar la estabilidad de precios, como
tnica via para conseguir un crecimiento sostenido ¢on equidad, augurando que, de

no cumplir con la precondicion del control inflacionario, se estarian provocando

! Criterios Generales de Politica econdmica para 1989, Presidencia de la Repablica, en Digrio de
los Debates Legislativos, CD's INEGI.
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periodos cortos de crecimiento, seguidds de otros de estancamiento € inestabili-
dad, mismos que caracterizaron al “sexenio anterior”; del cual también formé
parte y disefié en gran medida, las estrategias de politica econémica que invaria-
blemente equivocaron. Fatalmente, los secretarios de despacho, incluido ¢l enton-
ces presidente Salinas, invariablemente presumian de expertos en pronosticar lo
que sucederia de no cumplir sus recomendaciones, sin embargé, siempre se
equivocaban en el prondstico de la realidad, que neciamente se resistia a sus
encantos, a Sus promesas y a sus propuestas.

Bajo la exposicion de Emesto Zedillo’ , el crecimiento economico consti-
tuia una prioridad para evitar que se minaran las bases sociales y la operacion de
las instituciones. También como precondicién del arranque, reconocid la necesi-
dad de reducir las transferencias de recursos realés por concepto del pago de la
deuda externa del pais, es decir, reconocié la necesidad de renegociar la deuda
externa para poder impulsar los programas de crecimiento y combate a la
inflacion.

La politica econémica conforme a las bases que disefiara Salinas seis afios
antes, en lo interno, planteé la necesidad de que 1a politica de gasto continuara

ajustada y moderada para evitar una crisis de balanza de pagos y en consecuen-

? Comparecencia del secretario de Programacién y Presupuesto con motivo de la presentacién del
Presupuesto de Egresos de la Federacién para 1989, en el Diario de los Debates Legislativos,
CD’s INEGL
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cia, evitar una importante salida de divisas que permitiera llegar a una pretendida
renegociacion de la deuda externa, en condiciones mas favorables.

En éste tenor, la nueva administracion comenzaria con una reduccion en el
gasto programable del 2.8% con respecto al cierre estimado para 1988, y con una
previsién contingente ante una eventual pérdida de ingresos petroleros. No
obstante estos criterios, se anunciaba dentro del Acuerdo ﬁacional para el
Mejoramiento Productivo de! Bienestar Popular y el Programa Nacional de
Solidaridad, la canalizacién de importantes recursos destinados lo mismo a
campesinos que a las clases populares.

El crecimiento, bajo la estrategia Salinista, segin Emesto Zedillo, se
plantearia de manera gradual, bajo la perspectiva de que una recuperacién
acelerada se enfrentaria répidamente a cuellos de botella o estrangulamientos en
el aparato productivo y financiero, que terminarian por ahogaria y revertirla. Estos
estrangulamientos provendrian no solo de la falta de divisas, sino incluso, se
reconocia la insuficiencia de infraestructura fisica. Segin éste enfoque, el
crecimiento sostenido de la actividad econémica sélo seria posible con el creci-
miento sostenido de la infraestructura. Asi, bajo el diagnéstico de la insuficien-
cia de la infraestructura necesaria, se planteaba un proceso de desincorpora-

cién de activos fijos propiedad del gobierno para su modernizacién, asi como
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también, se propiciaba una mayor participacién de los demas sectores -en
especial del privado- para la creacién de infraestructura y explotacién de
concesiones.

La comparecencia de Pedro Aspe a finales de 1988, esta vez como secreta-
rio de Hacienda, con motivo del contenido y alcances de las iniciativas de Leyes
de Ingresos de la Federacion y del Departamento del Distrito Federal, correspon-
dientes al ejercicio fiscal de 1989, servia de marco para evaluar someramente los
elementos que caracterizaron al sexenio anterior. Segin su intervencion, la
politica presupuestal avanzé en el saneamiento de las finanzas publicas; en el
proceso de reestructuracion del sector paraestatal; en la induccion de la racionali-
zacion de la politica de comercio exterior; en dotar de mayor fortaleza financiera
y mejor competitividad a las empresas de los sectores soctal y privado; y en
general, permitié controlar e} crecimiento de fos precios. Es decir, el triunfo de la
politica presupuestal salinista, se exaltaba como el factor fundamental del ajuste
logrado. Evidentemente, jtodo para et vencedor!’

Sin embargo, tomando en cuenta que en lo externo se contrajo el ingreso del
pais, por efecto de la elevada proporcion del producto al servicio de su deuda,

enfrentando simultaneamente un deterioro en los términos de intercambio, era

* Comparecencia del secretario de Hacienda, con motivo del contenido y alcances de las iniciativas
de la Ley de Ingresos de la Federacion para 1989, Diario de los Debates Legislativos, CD'’s
INEGL
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evidente el replanteamiento de la politica de deuda, para revertir lo que en
conjunto significaba una drastica reduccion en la capacidad de invertir y crecer.
De acuerdo con el diagnéstico presentado por el secretario de Hacienda, se
planteé que !a propuesta del gobiemo de Carlos Salinas era iniciar una época de
crecimiento mediante la concertacién y con fundamento en el incremento del
ahorro interno, la reduccién de las tmnsfercncias externas, el incremento de la
productividad y el mejoramiento de ia eficiencia.
Especificamente, si bien Zedillo habia esbozado los planteamientos presu-
puestales, en materia financiera las acciones serian {as siguientes:
1.- Se actualizarian los precios de los bienes y servicios producidos por el
sector publico que no tuvieran un efecto directo sobre la canasta del
consumidor (?).. El objeto era corregir el rezago acumulado durante 1987.
La urgencia tenia como objetivo compensar los ingresos presupﬁestales de
2.2% del PIB, que se preveian en base al deterioro esperado de los precios
internacionales del petréleo.
Adicionalmente a estas medidas, se buscaria simplificar el régimen tributario,
ampliar fa base de contribuyentes, fortalecer €l proceso de fiscalizacion y de
cumplimiento de las obligaciones fiscales y alentar la inversién y la desconcentra-
cion.
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2.- La politica financiera, partia del principio de que 1989 seria un afio de
transicion, Y efectivamente, seria un afto clave en el que se renegociaria la
deuda externa y en el que se definirian las politicas de concertacion en
materia de abatimiento de la inflacién y en la profundizacion del cambio
estructural, via la definicién del proceso de desincorporacion de activos
del Estado.

Asi, mientras se concretaban los elementos en materia de deuda externa, la
politica econémica salinista se apalancaba en la disciplina estricta en ¢l manejo
economico y presupuestal con el fin de reducir la vu'lnerabilidad de la balanza de
pagos.

En cuanto al ahorro interno (publico y pnivado) y la inversion productiva, el
reto era buscar un balance adecuado entre los rendimientos de las inversiones y su
costo; buscando integrar a los intermediarios no bancarios al sistema bancario.
Por su parte, la operacion de ia Bolsa Mexicana de Valores veria ampliado su
funcionamiento, una vez que se efectuara la revision y modificacion del marco
legal y operativo.

La Politica de Deuda de Jesus Silva Herzog fue marcada por la incapacidad
financiera del gobierno para cumplir con sus compromisos externos, y tristemente

llevé al pais a la suspension temporal del servicio de la deuda; Gustavo Petricioli
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Iturbide, llevd la renegociacion de estos pasivos a plazos més largos y a menores
costos del servicio, asi como a obtener algunos recursos frescos. A Pedro Aspe, le
corresponderia explorar las primeras modatidades de reduccion del saldo nominat
de la deuda.

La transferencia neta de recursos al exterior fu¢ una constante de gran
magnitud durante el sexenio de Miguel de la Madrid. Aceptando las implicacio-
nes de tal circunstancia, Pedro Aspe reconocié que dicha transferencia neta
significaba diversos efectos negativos sobre la economia. Afectaban la balanza de
pagos al tener que disponer de casi 45% del producto de las exportaciones totales
del pais para cubrir amortizaciones sobre la deuda a finales de 1988, cuando parte
de dichos recursos podrian aplicarse a financiar un mayor volumen de importacio-
nes productivas. Por otra parte, la existencia de un gran volumen de transferencias
netas de recursos al exterior creaba al sector publico una gran restriccion en el
ambito fiscal. En efecto, al tener que generar los pesos para comprar los ddlares
ocupados para el pago del servicio de la deuda, el gobierno se obligaba a generar
un superavit primario muy grande en detrimento de inverstones productivas, o a
pedir prestados dichos recursos en los mercados domésticos, 10 que causé
incrementos en las tasas de interés encareciendo el crédito. Asi mismo, la

existencia de altas transferencias de recursos al exterior por concepto del servicio
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de la deuda, implicaba que el ahorro interno generado se utilizara para el pago de
los intereses y, por lo tanto, no se canalizara para inversiones. Es decir, el monto
del ahorro dedicado a la inversién era menor en la misma proporcién en que se
destinaba al servicio de la deuda.

El volumen de deuda significé un ambiente permanente de incertidumbre,
en el sentido de que eran demasiado evidentes los ciclos de debilidad financiera
expresados en la Balanza de Pagos y que terminaban por inducir desconfianza,
especulacion y fuga de capitales; acelerando y profundizando el deterioro del tipo
de cambio, generando periodos de alta inflacién ¢ incrementos en las tasas de
interés.

Ocurria entonces el fenémeno de que, la deuda externa causada parcial-
mente por fugas de capital derivadas de la falta de confianza, generaba a su vez
nueva incertidumbre que empeoraba la situacion y que resultaba adversa e inhibia
la inversion nacional y extranjera.

En éste entorno, Salinas en su toma de posesion seria demasiado claro al
seffalar que “la prioridad ya no (seria) pagar, sino volver a crecer”, ademas
sefialaria como expectativa politica de doble filo, que “por encima de los
intereses de los acreedores (estaria) el interés de los mexicanos™ , e instruyé a

secretario Aspe a emprender una estrategia de renegociacion de la deuda con el

* Discurso de Toma deProtesta del Presidente Carlos Salinas de Gortari, 1988,
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objetivo de asegurar una disponibilidad multianual de recursos frescos y eliminar
la incertidumbre de negociaciones parciales; reducir el valor nominat de la deuda
acumulada; y asegurar que a lo largo de la administracién, disminuyera la
proporcién de la deuda externa con relacion al producto.

La instruccion presidencial, llego a plantear la reduccion de las transferen-
cias de recursos al exterior de diversas maneras: 1) disminuciones del acervo de la
deuda o de las tasas externas de interés; 2) reduccién de las amortizaciones del
sector privado, 3) capitalizacion de s6lo una parte de los intereses; 4) mayor
financiamiento externo € interno y 5) cambio de deuda externa por acciones o por
deuda interna; o bien, una combinacion de éstas medidas.

La estrategia hacendaria, proponia que, al tiempo que se efectuaba la
renegociacion, se pudiera acceder a recursos frescos equivalentes a 7 mil millones
de délares como financiamiento externo neto para 1989, con el objeto de
financiar el déficit estimado en cuenta corriente y un crecimiento de aproximada-
mente 1.5%; lo que cubria también los requerimientos de financiamiento del
sector publico sin tener que recurrir en forma exagerada, al endeudamiento
interno y de esta manera no generar presiones al alza en las tasas de interés y falta
de crédito para ¢l sector privado principalmente.

' Complementariamente, la estrategia planteaba que dichos recursos, al ser
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superiores al déficit de la cuenta corriente, sirvieran también como apoyo a la
reserva internacional del Banco de México, lo que facilitaria la realizacién de
operaciones de reduccion de la deuda acumulada. Asi, con fundamento en la
estrategia financiera disefiada y operada por Pedro Aspe, iniciaba la segunda
etapa del modelo modernizador de la economia, reconociendo la debilidad
financiera mexicana y la necesidad recurrente del financiamiento internacio-
nal para poder crecer en medio de un replanteamiento global de apertura a

las corrientes del comercio mundial y a la inversién extranjera directa.
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IV. CONCLUSIONES,
En el afio de 1988 las evaluaciones gubernamentales, respecto a los logros en
materia econdmica, se volvieron usuales. Sin embargo, la reunién del 22 de
febrero de ese afio, con motivo de la Sesion Plenaria de la Comisién Nacional de
Inversiones Extranjeras, encabezada por el presidente saliente Miguel de la
Madrid Hurtado, donde se ventilaron las insuficiencias del programa econoémico
de apertura, tendria un caracter especial.

Hector Hernandez Cervantes, secretario de Comercio y Fomento Industrial
y presidente en turno de dicha comisién, no convencid con su exposicion a todos
los miembros titulares respectivos. No se trataba de buscar el consenso de
Gustavo Petricioli Iturbide, secretario de Hacienda, de Manuel Bartlett Diaz,
secretario de Gobernacion; o bien de Alfredo del Mazo Gonzilez, secretario de
Energia, Minas e Industria Paraestatal, puesto que ninguno de ellos habia sido
ungido en la carrera presidencial ya en transicién. Se trataba de convencer a otros
dos de los presentes en aquella reunidon. Uno de ellos secretario de Programacion
y Presupuesto, Pedro Aspe Armella, el otro, subsecretario de Programacion y
Presupuesto, Emesto Zedillo Ponce de Leén; ambos colegas, graduados como
doctores en economia y encargados de la transicién del gabinete econémico por

encargo del candidato presidencial priista Carlos Salinas de Gortani y exjefe de
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ambos en la secretaria de Programacién y Presupuesto.

En particular, una parte del documento presentado identificaria al secretario
de Comercio como un elemento ajeno al porvenir. La conformidad de Hernandez
Cervantes con el postulado de la “rectoria del Estado” y con la premisa funda-
mental que planteaba que la Inversion Extranjera, como parte de la inversion
nacional, debia ser adecuada al “interés Pablico”, ubicaron al secretario de
Comercio fuera de contexto.'

Absurdoj, debieron de expresar los representantes de la Secretaria de
Programacion y Presupuesto, después de aquella reunién.

Era imposible no reconocer la dificil insercion de México en la economia
Mundial durante la década de los ochentas. El escenario internacional experi-
mento grandes cambios caracterizados por intercambios intrasectonales e intrafir-
mas que, con demasiada prisa, se constituyeron en movimientos de capital ajenos
al desarrollo nacional de sus paises de origen. La revolucion tecnologica que
afectaba lo mismo a los medios de produccion que a los servicios, apoyados en las
bondades de la informatica y la telematica, significaron flujos crecientes de
Inversion Extranjera Directa (IED).

Contrario a los deseos de los gobiernos de los paises en desarrollo, 1a IED se

' Sesién Plenaria de Titulares de la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras, Comision Na-
cional de Inversiones Extranjeras. Informe 1983 - 1987.
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dirigio cada vez mas a los propios paises desarrollados, lo que significo una
mayor competencia entre los paises en desarrollo por la colocacién de dichos
recursos, principalmente a partir de la segunda mitad de esa década. En gran
parte, esto explica que los paises en desarrollo orientaran el disefio de su politica
econdmica con énfasis en las bondades que ofrecia la apertura comercial y
financiera externa.

El caso de México, ¢s ¢l ejemplo de un camino tortuoso en matenia de
apertura y del disefio e instrumentacion de un programa econémico erratico en sus
bases y en sus resultados.

1. CRECIMIENTO ECONOMICO.

El objetivo principal de la politica econdmica, que inicié con el régimen de
Miguel de la Madrid y que significé el rechazo y la negacidn radical de la politica
econémica que denominaron como “populista”, consistié en recuperar el creci-
miento econémico con estabilidad de precios después de la crisis devaluatoria de
finales de 1982. En nombre de esta propuesta, la economia mexicana fue sujeta a
preceptos que determinaron como constante la austeridad presupuestal con el fin
de alcanzar el equilibrio financiero del gobiemo y que, sélo ha sido corregido
parcialmente en su clasificacion y componentes cuando los resuttados estadisticos

de las cuentas nacionales, sefialan una considerable caida en la demanda.
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Los resultados, en términos de crecimiento econdémico, han sido devastado-
res. Como puede observarse en la grafica 1.1, ¢l producto en términos reales no ha
registrado ningln crecimiento importante a partir de 1982, en cambio la inflacion,
que se manifiesta en el comportamiento del PIB a precios de mercado, registra
niveles acumulados impresionantes.

Tomando en cuenta el PIB a precios de 1980, puede observarse que a finales

de 1982 dicho agregado representaba una importe de 4 831.7 millones de pesos,
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Fuente: Anuano Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos, INEGI

¢l cual para 1988 equivale a 4 883.7 millones de pesos, seglin el mismo criterio.
Es decir, como saldo final del sexenio delamadridista, en términos reales el
PIB s6lo se incremento en 1%, mientras que la inflacion acumulada, en términos
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del producto, refleja un incremento acumulado exorbitante.

La explicacion de los fracasos constantes en materia de inflacion, sin
reconocerlo abiertamente, la daria Pedro Aspe en su primera comparecencia
como secretario de Programacion y Presupuesto, con motivo de la Presentacion
del Presupuesto de Egresos para 1988, mediante una expresion equivalente a un
!disculpen ustedes, nos equivocamos, la inflacién no es causada por un exceso
de demanda;'

La visidn oficial, segun se desprende del planteamiento de Aspe, finalmente
identifico las causas de la inflacion como un problema de “costos” y de “inercia”,
es decir, como un problema de oferta. Segin este enfoque, la inflacion ya no tenia
su origen en la demanda agregada puesto que se habia avanzado en el s;mea-
miento de las finanzas publicas, como resultado del modelo aplfcado e impulsado
desde la perspectiva de la politica presupuestal.

2. AHORRO INTERNO.

Partiendo de la definicién macroeconémica, para el caso de una economia
cerrada, en donde ¢l ahorro es igual a la inversidn, el diagnostico oficial planted
el problema del crecimiento economico como un problema de insuficiencia de

ahorro interno. Bajo este principio, se decidié impulsar la apertura de la economia

1 Comparecencia del secretario de Programacion y Presupuesto con motivo de la presentacion del
Presupuesto de Egresos para 1998, en Diario de los Debates Legislativos.
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y dar especial participacién a la IED como promotora del crecimiento econémico,
en virtud de la contraccién “necesaria” de la demanda interna y, por lo tanto, del
empleo, del ingreso y del mismo ahorro; no obstante, la experiencia indicaba que
el ahorro interno en todo momento era la principal fuente impulsora del creci-
miento econdémico. En especial, la participacién del ahorro privado vié minada su
participacion por dos hechos fundamentales, que se han descrito anteriormente y
que se resumen en: 1) la errdtica politica financiera practicada a partir de 1982,
que llevé al sector privado de ta economia a una escasez de fondos prestables,
donde por un lado, se le protegia de los riesgos cambiarios y, por el otro, se le
sometid a incrementos suscesivos en materia de tasas de interés, inflacién y costos
provenientes de los precios de los servicios y productos que vende el sector
publico y 2) la contraccién (iel mercado interno, que si bien para algunas
empresas determiné su orientacion hacia los mercados externos, para muchas
otras significé una caida en sus utilidades y en su ritmo de inversién.

De la Grafica 2.1, destacan las siguientes observaciones: 1) la caida en el
nivel general del ahorro a partir de 1981 como porcentaje del producto; 2) el
predominio en la formacién del ahorro privado y 3) la existencia de una correla-
¢ioén inversa entre el ahorro publico y privado en el contexto de la caida del ahorro

total. Es decir, ante la contraccion del ahorro total de la economia, la formacion
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del ahorro privado comenzo a perder dinamismo a partir de 1983, cuando de una
participacion en el producto de 25.3% en 1982 pasa a 18.2% en 1983, de manera
que un pequefio incremento en el ahorro publico significaba un decremento
mayor en el ahorro privado, y a la inversa, cuando el ahorro privado se incremen-
taba, el ahorro piiblico se reducia.

El saldo de la politica instrumentada ha redundado no sélo en una minima
respuesta en el crecimiento del producto real, sino que, amen de no haber podido
controlar el fenémeno inflacionario, ha significado una reduccion del nivel
general del ahorro de la economia afectando de manera primordial la formacion
del ahorro privado, es decir, en materia de ahorro, se produjeron resultados

contrarios a los objetivos propuestos en este renglon.

GRAFICA 2.1

AHORRQ COMO PARTICIPACION DEL PIB
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3. AHORRO INTERNO, AHORRO EXTERNO Y LA PARTICIPACION
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED).

La propuesta de politica econémica impulsada a partir de 1982-1983, destacéd
como principio fundamental el impulso a la IED como mecanismo generador de
crecimiento econémico y de empleos. Sin embargo, como puede observarse en la
grafica 3.1, la propuesta de politica econémica que consideré que la IED seria la
panacea, en un contexto de reducida disponibilidad de fondos para invertir, para
generar ritmos de crecimiento importantes, equivocé €l camino.

Como proporcion del PIB, la IED mostré una participacién menor a un
punto del PIB entre 1980 y 1984. No fue sino hasta 1985 cuando este rubro
alcanza el 1.34% en la formacion del producto, pasando a 2.8% en 1986, a 4.43%
en 1987 y reduciéndose dramaticamente durante 1988, representando este con-
cepto para entonces tan solo el 1.84% del PIB.

Hasta aqui, la experiencia de la economia mexicana reflejaria varias leccio-
nes en materia de ahorro y crecimiento que pueden sintetizarse en las siguientes
afirmaciones: 1) el crecimiento econémico depende principalmente del ahorro
interno; 2) la inversién extranjera no constituyo un elemento fundamental que
hubiera impulsado el crecimiento real del PIB,; 3) la politica econdémica no puede

negar que el ahorro depende del nivel de ingreso (real) y por lo tanto si el ingreso
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GRAFICA 3.1

AHORRO INTERNO VS AHORRO EXTERNO E IED
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Fuente: Elaborade con base en datos del Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos,
INEGI

(real) se deprime, como resultado de una drastica reduccion de la demanda
agregada, se deprime el nivel de inversidn, de empleo y, en general, el producto

queda sujeto a la evolucion del sector externo.

4. LA APERTURA COMERCIAL.

En alcance al disefio del modelo orientado hacia “afuera”, la evolucion de la
apertura comercial refleja a grandes rezagos, una desproteccién acelerada de la
economia, la cual, si bien ha contribuido a un comportamiento mas favorable de
las exportaciones no petroleras, en especial de las manufactureras, ¢l lado oscuro

se refleja en una incapacidad del sector exportador para compensar el efecto
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negativo de la caida en el ahorro y en el nivel de inversion del sector privado de la
economia.

El cambio imperante en la estructura comercial del pais se resume en ¢l
cuadro 4.1. En el se sefiala como ¢l arancel maximo de 1982 a 1986 se redujo a
menos de 1a mitad y que el valor de las importaciones sujetas a permiso previo,

para el mismo periodo, se redujo en casi 70%, mientras que las fracciones sujetas
CUADRO 4.1

PROTECCION COMERCIAL POLITICA
ARANCELARIA

ANO | ARANCEL | % DEL VALOR DE LAS| % DE LAS ARANCEL | DISPERSION
MAXIMO IMPORTACIONES |FRACCIONES| PROMEDIO | ARANCELARIA
SUJETAS A PERMISO | SUJETAS A |PONDERADO

PERMISO
1982 100 100 100| 16.4 24.8
1988 45! 30.9| 7.8 13.1 14.1

Fuente: Secetaria de Comercio y Fomento Insutrial

a permiso previo de importacién se liberaron en mas de un 90%, pasando el
arancel promedio ponderado de 16.4% a 13.1%; reduciéndose la dispersion
arancelaria de 24.8%, a tan sélo el 14.1% durante los mismos afios.

La orientacién de la politica de apertura, reiterativamente fue sefialada en
varios discursos como el instrumento principal de promocién al crecimiento

econdmico, en conjunto con la IED. Sin embargo, el saldo de la balanza comer-
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cial no registré una respuesta ascendente conforme se avanzaba en la desgrava-
cién arancelaria y en la desproteccion industrial. Como puede observarse en la
grafica 4.1, el superavit comercial, que durante la recesion de 1983 mostré su
nivel maximo de 12 832 millones de délares, vio descender su comportamiento
favorable, registrando su nivel minimo en 1986, cuando registro un superavit de 3
239.4 millones de dolares, el cual se recuperaria en 1987 y seria negativo para los
siguientes dos afios.

Retrospectivamente el proceso de apertura en su interpretacion, arroja las
siguientes conclusiones: 1) que el comportamiento del sector externo de la
economia, si bien se muestra favorable en los periodos recesivos por efecto de la
contraccion en las importaciones, en periodos largos, depende de la evolucion del
producto y 2) que si bien la desregulacion det comercio representa un contexto
institucionalmente mdis favorable para las exportaciones, la evolucion en el
conjunto del sector externo depende de la evolucidén del producto, dado que los
factores monetarios como el tipo de cambio, afectan tanto a las exportaciones
(alentandolas) como a las importaciones (encareciéndolas). De esta forma, la via
perdurable para mantener un equilibrio entre el sector externo de la economia y
la evolucién del producto, radica a su vez en el fortalecimtento del ahorro interno

{en particular del privado) como determinante del nivel de inversion.

137



GRAFICA 4.1

EVOLUCION DEL PIB Y LABALANZA COMERCIAL
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Fuente: Elaborado con base en datos del Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos,
INEGI

En general, el grado de apertura de la economia, durante el periodo de
estudio, si bien a brindado un marco propicio para la sustitucién de exportaciones,
no ha determinado los resultados del sector externo de la economia, ya que estos
dependen de la evolucién del producto. Es decir, ingreso, ahorro interno, inver-
sion, crecimiento econdmico y sector externo, representan relaciones de causali-
dad que responden directa y proporcionalmente a los efectos que en ellos se
induzcan, de manera que, una politica que genera una caidad en el ingreso real,
representa en consecuencia Gltima un efecto depresivo sobre la evolucion de

conjunto del sector externo.
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APENDICE

1. PRODUCTO, AHORRO Y BALANZA DE PAGOS: ecuaciones funda-
mentales.

Tradicionalmente se han identificado los males de la economia mexicana en
cuatro variables, que representan la encrucijada de las crisis recurrentes; estas
son: 1) el desempleo, 2) el ahorro; 3) los desequ.ilibrios comerciales; 4) el dinero
y ¢l nivel general de los precios.

El estudio de estos elementos ha dado origen a controversias técnicas y
politicas, que parecen interminables, con fundamento y sin el. Particularmente, a
raiz de la crisis devaluatoria de fines de 1994, esta discusién cobr6 nuevos brios y
como es tradicional ha terminado por dividir la opinion de los economistas. Sin
embargo, la teoria econémica convencional ofrece elementos que pueden ayudar
a la elaboracion de un diagnoéstico respecto a la situacion que padece _la economia
mexicana ¢ indicar el camino técnico a seguir, a reserva del criterio politico en la
estructura del poder.

RETROSPECTIVA MACROECONOMICA SIMPLE

El planteamiento macroecondmico tradicional, con fines analiticos, parte

del hecho de que no existen diferencias fundamentales en la conformacién de la

Renta Nacional (Y) y el Producto Nacional Bruto (PNB, o bien Producto Interno
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Bruto PIB); no obstante éste altimo es igual a la Renta Nacional menos la
depreciaci6n de los activos fijos, mas las transferencias unilaterales netas, menos
los impuestos sobre las ventas.
Analiticamente, tenemos que para el caso de una economnia cerrada:
Y=PNB=C+I+G
Donde:
C = Consumo privado
I = Inversioén
G = Gasto del gobierno
Por lo tanto si:
S = Ahorro Nacional = Y - C - G
‘I=Y-C-G, entonces, S=1
En el contexto de una economia abierta, la identidad S = I, no necesaria-
mente se cumpte. Para este caso:
Y=C+1+G+X-M, donde; X -M = CC, es decir, la ba-
lanza en cuenta corriente.
Por los tanto, tenemos que :
Y-(C+I1+G)=X-M=CC, dondesi(C +1+ G)=Absorcion Nacio-

nal, entonces:
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CC = la diferencia entre la renta y la absorcion nacional.
Donde, por consecuencia, la identidad del ahorro resulta ser:
S=1+CC que a su vez se descompone en:
~ Ahorro Privado =Sp=Y - T-C, donde T = impuestos netos
Ahorro Publico=8g=T -G Por lo tanto:
S=(Y-T-C)+(T-G)=Sp+Sg=1+CC
Sp=1+CC-Sg=1+CC+G-T), donde(G - T)=Déficit presupues-
tario det gobierno.
Asi, resulta que Sp puede tener los siguientes destinos:
1) Inversion interna (I).
2) Adquisicion de riqueza procedente del exterior (CC).
3} Compra de deuda del sector pablico (G-T).
En lo que respecta a la Cuenta Corriente (CC), ésta se define de la si-
guiente manera:
CC=Sp-I-(G-T)
Las implicaciones de ésta identidad significan que un incremento en el
ahorro privado debe aumentar el superavit de la balanza en Cuenta Corriente, y
un incremento en la inversion o en el déficit presupuestano, deben reducirlo.

Cuenta Corriente + Cuenta de Capital =0
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Cuenta Corriente = cambio experimentado en el nivel de riqueza exte-
rior neta de un pais

Cuenta Corriente = la deferencia entre compras y ventas de activos de
un pais a los no residentes, es decir, la balanza de capital precedida de un signo

menos.

Cuenta Corriente = (-) Cuenta de Capital
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