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CRISIS ECONOMICAS DE MEXICQ: PERIODO 1976-1994
UN ENFOQUE SISTEMICO

RESUMEN

El presente trabajo lleva a cabo una sintesis que permite ¢l anilisis de las sumilitudes y
difcrencias de las crisis econdmicas de México para el periodo de 1976 a 1994, A través de la teoria
del modelado del enfoque de sistemas', sc desprenden los modelos conceptuales de las crisis
ccondmicas de 1976, 1982, 1987 y 1994 yespectivamente. A pactic de los cuales se anadizan las
principales variables de politica cconémica: la cuenta corriente y la cuenta de capital, L inflacion, cl
tipo de cambio y la devaluacidn, las rescrvas internacionales y las finanzas pablicas: asi como las
rclaciones con los organismos financicros intcrnacionales y gobicrnos extranjeros.

De esta sintesis, se desprende el desarrollo de un modelo de politica econdimica alternativo
para Mdxico, basado cn ¢l circulo virtuoso que forman el empleo, cl capital, la estabilidad
monctaria, cl ahorro y [ inversion. El modelo propuesto gira en dos cjes principales: la politica de
empleo ¢ ingreso real y la politica de produccion. La primera comprende ¢l aumento sostenido en cl
gasto nacional cn cualquicra o cn todos los scctores de consumo personal, inversion bruta, gastos
publicos cn biencs y servicios y; en el saldo de la balanza de pagos en cuenta corriente. Por su parte
la politica de produccién esta oricntada hacia la reduccién del desempleo, en un marco de equilibrio
interno y externo.

La definicién de metas de produccion y la prioridad que se les asigne escapa a los limites
dc cste trabajo pero sin lugar a dudas, pucde ser punto de partida para orientar el disciio ¢

implementncitin de neeinnes gue permitan a nuestio pais evitir sultir una nUEVA Crisis ccondmici.

' Vedse Checkland, Peter, Systems Thinkink, Svstems Practice, John Wiley & Sons Lid, 1981, Checkland and
Scholes, Soft Systems Methodology in Action, John Wiley & Sons Lud, 1992, Flood and Jackson, Creative Probiem
Solving,; Total Systems Intervention, John Wiley & Sons Ltd, 1991.
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OBJETIVOS

Objetivo general:
Analizar las similitudes y diferencias de las crisis ccondmicas que ha vivido México, en ¢l periodo

comprendido entre 1976-1994 aplicando la teorfa del modelado del enfoque de sistemas y proponer

Wi misia e pelfiien seanfifien nlternntivn,

Objetivos especificos:

1) Analizar los entornos macroccondmicos y ¢l modelo de desarrollo mundial durante ¢l periodo
1976-1994.

2) Mostrar cuales [ueron las polilicas ccondmicas de ajuste en periodos de crisis.

(%)
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HIPOTESIS DI TRABAJO

La hipdtesis de trabajo, es la siguiente:
Demostrar que la principal diferencia de la crisis actual (1994-..) y la de 1987 con la de
1982 y la de 1976, radica en la orientacion de la politica ccondmici, pero no en un cambio

nivel estructural tanto de las relaciones con el exterior como a nivel interno.

INTRODUCCION

Desde 1976 hasta nuestros dias, México ha sufrido cinco grandes devaluaciones de su
moneda. Estas conjuntamente con otros factores tales como inflacion, déficits comerciales y en
cuenta corriente, endeudamiento interno y externo, entie olras, han contribuido para que la mayor

parte de la socicdad mexicana, haya padecido y este padeciendo una profunda crisis ccondinica.

En cl periodo de 1976 a 1994, con relerencia a la problemdlica de la infTacion nos
encontramos que Miguel De La Madrid tuvo la mayor inflacion al final de 1987 con un 159.2 por
cicnto, le siguen José Lopez Portillo con un 100 por ciento al final de su mandato, Luis Echeverria
con un 27 por ciento y finalmente, Carlos Salinas De Gortari con un 7.1 por ciento. Sin embargo, en
cl aspecto del déficit en cuenta corriente, Carlos Salinas De Gortari tuvo la mayor con un monto de
27,022 millones de délares (imdd), le sigue José Lopez Portillo con un monto de 4,878 mdd y

finalmente; Luis Echeverria tuvo un déficit de 3,683 mdd.
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En ¢l caso contrario se encontré Migucel De La Madrid con un superivit en cuenta corriente

de 3,881 mdd en 1987.

Los gobicrnos de Luis Echeverria , Jos¢ Lopez Portillo, Miguel De La Madrid y Emesto
Zedillo; wvicron que recurrir al endeudamiento externo para poder paliar los efectos® de las crisis
cconémicas que s suscitaron y que siguen ddndose. El presidente que tuvo el mayor
endeudamicnto externo fuc José Lopez Portillo con un monto al linal de su mandato de 140,147
mdd. Sin embargo, la problemitica de la deuda externa sigue vigente ya que hasta junio de 1995, el

monto de la deuda externa fue de 93, 536 mdd con el actual Presidente Ernesto Zedillo.

Los modelos de las politicas ccondmicas que se desarrollaron en ¢l periodo de 1976 a 1994
son de dos tipos: ¢l modelo de sustitucion de importaciones, con Luis Echeverria y José Lopez
Portillo, ¢l cual utilizaba polfticas proteccionistas y ¢l modelo del neoliberalismo ccondmico, con
Miguel De la Madrid, Carlos Salinas De Gortari y Emesto Zedillo; con énfasis, el modcelo, en la

apertura comercial.

Sin embargo, las politicas cconémicas implantadas durante ¢l periodo de andlisis, en aras de
la cstabilidad econémica, han sacrificado a la sociedad en su conjunto; misma que ya presenta
signos de agotamiento por los crrores que los tomadores de decisiones han cometido; ya quc cstos

posiblemente pudieron cvitarse a ticmpo.

Por lo tanto, es necesario retomar y analizar el sistema de modo de cambiar a través  de
diversos procesos las variables y estimar los niveles de avance en ¢l sistema correspondicente, para

no volver a comcter los mismos crrores y que México, por medio de una politica ccondmica

2 Entre otros nos encontramos con preocupante inestabilidad social, bajas reservas de divisas en poder del Banco de
México, mayores Mmdices de desempico, alla volatilidad de capitales, decremento del bienestar social 'y, mayor
dependencia ccondmica.
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adecuada pueda crecer y desarrollarse y llegar a ocupar un sitio preponderante en la economia

internacional,

Con basc en lo anterior, se desarrolla la tesis que Heva por Lo CRISIS ECONOMICAS DI

MEXICO: PERIODO 1976- 1994 UN ENFOQUE SISTEMICO.

En el capitulo | se dan las bases conceptuales de L teorfa del modelado del enfoque de

sistemas asi como los conceptos de las variables ccondmicas consideradas en esta tesis.

Cn los capftulos 1, M1, 1V y V se desarrollan los modelos conceptuales de fas crisis
ccondmicas de México para los afios de 1976, 1982, 1987 y 1994, respectivamente; y se analizan

los lactores internos y cxternos que les dicron origen.

En el capitulo VI sc presenta una sintesis para ¢l desarrollo de un andlisis de las
similitudes y diferencias de las crisis ccondmicas de México para ¢l periodo 1976-1994 y
finalmente en el capitulo VI, se desarrolla un modelo conceptual de una politica econémica

alternativa para México. Asimismo, se presentan recomendaciones y conclusiones.
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CAPITULO 1
MARCO TEORICO A UTILIZAR

En virtud de que las crisis ccondmicas de México para el periodo 1976-1994" se analizan
bajo un cnfoque de sistemas utilizando sus modelos correspondientes, es necesario definir lo que

es un modelo y la metodologia empleada para construirlos.

LEn un sentido general puede sintetizarse L nocion de modelo del modo siguiente:

,
Toda persona cnfoca sus problemas™.., con la ayuda de modelos. Un modelo e

. Cos . : [ :

simplemente un cuerpo ordenado de hipdtesis acerca de un sistema complejo’; es un intento por

entender algdn aspecto..., seleccionando, a partir de pereepeiones y de experiencias pasadas, un

cuerpo de observaciones gencrales aplicables al problema en cuestion.

U El periodo 1976-1994 caracteriza para México un momento de su historia leno de problemas ccondmicos y
sociales los cuales [ueron producto de las crisis econdmicas de 1976, 1982, 1987 y 1994 como son: ¢l conslante y
creciente endecudamicnto interno y externo, el desempleo y subempleo, el deterioro salarial, las precarias condiciones
de salud y educacion de muchos mexicanos, ... entre otras. Por tal motivo, es necesario retomar y analizar las
csperiencias negativas que se presentaron en este periodo para no volver a cometer los mismos errores en lo futuro.

2 Checkland reconoce dos tipos de problemas: los estructurados y los no estructurados (inestructurados). A los
primeros los describe como aquéllos que s¢ pueden cnunciar explicitunente en un lenguaje tal que se implica la
cexistencia de una teorfa o procedimicnto para su solucién. El segundo tipo de problemas es aquél que se manifiesta
cn un sentimicnto de molestia, pero que no se pucde cnunciar explicitamente sin que se simplifigue demasiado la
situacion. Tomado dc Perales  Rivera S., Fuentes Zenon A., Diagnostico: Fundamentos, Mctodologia v Técnicas,
Division de Estudios de Posgrado, Facultad de Ingenieria, UNAM, México, [991.

¥+ los sistemas ticnden a ser complejos, esto es, que existen interacciones entre Jos elementos del sistemay de éste
con olros sistemas, lo que trac como consceuencia que un problema tenga a su vez interrelaciones con otros
problemas dentro y fucra del sistema.” Idem.

* Los limites del crecimiento (Comp. Dennis L. Meadows), aparece en FCL, México, 1970.
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Para Brian® un modelo es “la interpretacion explicita de lo que uno entiende de una
situacion, o tan sélo de las ideas de uno acerca de esa situacion. Puede expresarse en
mateniiticas, simbolos o palabras, pero cn esencia es una descripeion de entidades, procesos o
atributos y las relaciones entre cllos. Pucde ser prescriptivo o ilustrativo, pero, sobre todo, debe

serul”,

Lo anterior proporciona un significado particular a los diagramas y modelos sistémicos en

; - (
la metodologia de sistemas suaves™

-El cardcter subjetivo de interpretacion o ideas acerca de una situacion.

-La libertad de modclar lo que se considere importante o relevante para la situacion problemdtica.

-El diseiio de una herramicnta conceptual para delinir la estructura y la 16gica de un sistema que

pretende resolver o mejorar la situacion problenydtica,

Por otra parte, la construccion de modelos requicre de una teori bien elaborada y madura
sobre la realidad que cstudian. Tal teoria es necesaria para determinar tanto las variables que se
pretenden incorporar cn ¢l modelo, como la naturaleza de sus interrelaciones. En este sentido, se
justifica el contexto del marco tedrico de la metodologia de sistemas suaves para la construccion

de diagramas y modclos sistémicos.

S Brian, W., Sistemas: conceptos, metodologia, aplicaciones, LIMUSA, México, 1993,
® Un sistema suave es aquel que no se puede representar matemiticamente por completo ¢ incorpora aspeclos
conductuales y sociales.

7
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Riveraw sugiere algunas  estrategias de modelacon que deben de seacdae dos

caracteristicas:

l.- Deben de ser progresivas {empezar por lo mas suuple ¢ ercimenta L comple pedad)

2.- Deben de ser tterativas (regresar sobre lo hecho para aprender y cotregin crrores)

b . -
Por otra parte, Sachs™ hace una relerencia a Mesarovic y Pestel, doude ahmman gue 1
modcelo representa un reflejo de los aspectos principales de Ta realidad conwo L peraibimony™ PPo
lo tanto, una vez que ¢l modelo ha sido construido y consuderado Tiel wetlejo de Lorealdad, e

hacen simulaciones con ¢l modelo y se aplican a la realidid Tas conclusiones oblenidas

Asimismo, Mesarovic afirma que, aungue su propasito es el de aproxama el modelo aha
realidad tanto como sca posible, este ideal estd Iejos de alcanzarse y, conpuntinnente con Pestel,
reconoce “la naturaleza adaptativa y el componente subjetivo mtrinseco de cualquicr sisten e

. wY
involucra clementos humanos™.

Sachs en ¢l mismo articulo hace una relerencia o Fonester quien wapnia que 7

modcelo es un sustituto de un objeto o sistema’™.

Asi, los sistemas pueden ser representados (modelados) utilizando conceptos sisleto,

como.

1N Representacion de un sistema mediante el concepto entrada-transformacion walida La torma
mas simple para describir el comportamiento de un sisterna s mediante Ja tanslonmacion de

algunas vanabtes de entrada en algunas otras variables de salida

R-..l.?:. Frdc Fld iF g 0 '
Mewwo, 19789
VS WM Foaem st M : ; r . f 1 A
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. 7 . . v,
Rivera® sugiere algunas estrategias  de modelacion que deben de  guardar  dos

caracleristicas:

I.- Deben de ser progresivas (empezar por 1o mis simple ¢ incrementar la complejidad)

2.- Deben de ser iterativas (regresar sobre lo hecho para aprender y corregir errores)

Por otra parte, Suchs® hace una referencia a Mesarovie y Pestel, donde alirman que: Ll
modeclo representa un reflejo de los aspectos principales de la realidad como la percibimos™. Por
lo tanto, una vez que el modelo ha sido construido y considerado fiel reflejo de la realidad, se

hacen simulaciones con ¢l modelo y se aplican a la realidad las conclusiones obtenidas.

Asimismo, Mesarovic afirma que, aunque su propésito es el de aproximar el modelo a la
realidad tanto como sea posible, este ideal estd lejos de alcanzarse y, conjuntamente con Pestel,
reconoce “la naturaleza adaptativa y cl componente subjetivo intrinseco de cualquier sistema gue

involucra clementos humanos™.”

’

Sachs en ¢l mismo articulo hace una referencia a Forrester quicn asegura que: ™ un

modeclo es un sustituto de un objcto o sistema”.

Asf, los sistemas pueden ser representados (modelados) utilizando conceptos sistémicos

como.

1) Representacién de un sistema mediante ¢l concepto entrada-transformacion-salida. La forma
mds simple para describir el comportamicnto de un sistema es mediante la transformacion de

algunas variables de entrada en algunas otras variables de salida.

7 Rivera, P. E., Hucia la modelacion estructurada, Cuaderno Prospectivo No. 22-A. Fundacion Javier Barros Sierra,
México, 1978-9.

8 Sachs, W. M., Formals Systemics Models. An Introductory Essay, Cuaderno Prospectivo No. 9-A. Fundacion
Javier Barros Sicrra, México, 1977-8.

? Idem.
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2) Circuitos de retroalimentacién dindmica. En la consideracion de los modelos dindmicos, cs
necesario introducir explicitamente la dimension temporal en la representacion del sistema. La

transformacion de entradas en salidas tiene lugar durante un periodo de tiempo determinado (.

3) Forma gencral de los modelos sistémicos. Al usar ¢l esquema de entrada-transformacion-
salida y varias retroalimentaciones se puede construir un modelo sistémico en ¢l gue las variables

interactian en diferentes formas.

En términos generales, al hacer un modelo debemos de tener en cuenta los siguientes

puntos:

I.- No claborar modclos muy grandes.

2.- No construir modelos muy complicados creyendo que estos son mds “realistas™.

3.- Debemos de claborar una red de modclos interactuantes con redundancias implicitas, es decir,

diferentes modelos de la misma realidad para introducir dialéetica.

4.- Organizar una infraestructura cficicnte en cuanto a recursos y ayuda téenica.

Para hacer un modeclo conceptual, se requeriri una cicrta apreciacién de la situacion y

serd necesario considerar asuntos como los siguientces:

) ;Qué es lo que sc toma como el lfmile del drca bajo estudio?

b) (Qué intcracciones se asume que cxisten en relacion con este limite particular?

¢) (Qué clase de actividades cs posible quc se presenle en eslas dreas?
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Por otra parle, es util construir una imagen simple de un sistema para ilustrar las
suposiciones que se hacen. La ventaja de una representacion pictogrifica es que la informacion
ahf contenida puede procesarse en paralelo, nmientras que la informacion contenida en prosa sdlo
pucde procesarse cn scrie. Al contruirse esta imagen simple se deben de considerar las

interacciones mds importantes.
Los imodelos conceptuales pueden ser representados de ésta lorma y deben de contener:

1) Imdgenes coherentes y siimbolos con un signilicado consistente,

2) Definir claves para asegurar la consistencta de L imagen y:

3) Elaborar un mapa conceptual que nos ayude a identificar los elementos del concepto y sus
interacciones con otras disciplinas.

Estas caracteristicas son fundamentales para responder dos preguntas bisicas: qué proporciona

(cl modelo) y; cémo lo proporciona.

La actividad de disciio se ocupa de definir edmo alcanzar un propdsito particular. No
obstante, antes de disefiar, viene la ctapa de decidir qué es lo que debe diseiarse. En esta ctapa es

necesario ¢l modelo conceptual.

Los modclos conceptuales son importantes porque usados scriamenle nos proporcionian

un entendimicnto ante una situacion o la solucién de problcmas.

Por olra parte, los sistemas pueden ser representados como diagranas. Checkland"” nos
dice que: “Los sistemas (representados como diagramas) son caracterizados como un todo por las
conexiones entre sus componentes, scan estos cstaticos o dindmicos, lo cual es verdadero sin

depender de si o no los componeites y conexiones scan conerclas o abstractas.”

1 Checkland, P. B., Tecniques in soft systems practice. Part 1: systems diagrams-some tentative guidelines, Journal

of Applicd Systems Analysis, 6, 1979.
10
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Para sistemas “suaves” sc pucde utilizar una representacion de los sistemas “duros™"; un

diagrama de bloques.
Los diagramas de bloques estin caracterizados como sigue:

I) Estos son representados usando un ‘lenguaje’ inequivoco (utilizacion de simbolos).

2) Son entendibles porque los simbolos son definidos de 1al mancra que una entidad dada estd
siempre representada por un clemento del diagrama, ¢l cual no es utilizado para nada mas.

3) Es entendible porque la convencion general es bien conocida para los lectores del diagrania, y

una llave define la variable dnica a esta aplicacion,

La ilustracién coherente es esencial, ya que si hay siempre una granxitica de los sistemas
como diagrama, les permile usarse para oblener resultados incquivocos mis que solamente

ilustrar un texto en una forma no tan scria.

\ 7 2 . .
Scgin Cheekland'?, ¢l modelo de un sistema representado como diagrama puede ser

juzgado bajo cuatro criterios:

1) La razon del sistema por el cual puede ser expresado,
2) Que sca ficil de aprender,
3) Que sea ficil de comprender y ;

4) Quc sca cficiente en la manipulacién (computo).

Para reprensntar a un sistamn eomo nn dingrama tenemos que (omaor en euenta tres reglas

simples:

' Los sistemas “duros™ son aguellos que pueden ser represenradosmateniiticamente por completo,
1 Op. cit Cheekland, P. B., Tecniques in soft systems practice. Part 1: systems diagrams-some tentative guidelines.
I
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1. Decidir que tipo de diagrama es apropiado. (; Este transmite relaciones estructurales, flujos de
matcriales, {lujos de informacion, las dependencias dgicas entre actividades, interaceion de
pardmetros de procesos, influcncias sociales?).

2. Dar una convencion de las entidades del diagrama y las relaciones, ascgurando que un simbolo
s scleccionado para cada clase de clemento similar y que cada simbolo distinto es usado
dnicamente para esa clase de clemento.

3. Dar una clave quce asegure que distintos lectores interpretardn el diagrama en L misma forma.

Con base en todo lo anteriormente expuesto, se justifica utilizar una nwtodologia de
sistemas suaves para la construccion de diagramas y modelos sistémicos, para determinar tanto
las variables quc se pretenden incorporar en ¢l modelo, como la naturaleza de sus interrelaciones.

A continuacion mostramos una metodologia que puede ser utilizada para dichos propositos.
La Metodologfa de Sistemas Suaves'

El proceso bdsico de la metodologia para atacar problemas inestructurados del mundo
real es expresada como un mosaico de actividades las cuales constituyen un aprendizaje del
sistema usado por ¢l analista para explorar y tomar una accion en la situacion percibida como

problemdtica.

Las actividades que sc toman cn cuenlta son las siguicntes:

B La metodologia aqui expresada fuc tomada de Cheekland, P. B, Tecniques in soft systems practice. Part 2:
building conceptual models, Journal of Applicd Systems Analysis, 6, 1979, Vedse tambien Op. cit Cheekland, P. B,
Systems Thinking, Systems Practice. Op. cit Checkland & Scholes, Soft Svstems Methodology in Action. Qp. cit

Flood and Jackson, Creative Problem Solving: Total Sysiems Intervention.
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ENCONTRANDO (MUNDO REAL)

1. La situacion del problema: inestructurada.

2. La situacion del problema: expresada.

SISTEMAS PENSADOS (SISTEMAS PENSADOS ACERCA DEL MUNDO REAL)

3. Definiciones de sistemias relevantes.
4. Modelos conceptuales,
4.1 Concepto de sistema formal.

4.2 Otros sistemas pensados,

TOMANDO ACCION (MUNDO RIEAL)

§. Comparacion entre el problema ‘planteado’ y ¢l modelo conceptual,
6. Definicion de factibilidad, cambios deseados.,

7. Accion para resolver el problema o mejorar la siluacion.

En las fases I, 2, 5, 6y 7, las actividades necesariamente mivolucs sderacoion con ol
mundo real de la gente y sus percepaones, bn las fases 5y 40 Ly acuvidad conte de
deliniciones, y entonces se hacen modelos de sistemus de alpdn st deoactividad b

la cual a juicio del anahista son refevantes para mejorar la situaciGn del probleina

Hay entonces un dominio el cual esta en ¢} mundo real v otro ¢l cual oo geerca del jnunde

1 F - a -
redi. en una lorma especial
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ENCONTRANDO (MUNDO RIEAL)

1. La situacion del problema: inestructurada.

2. La situacion del problema: expresada,

SISTEMAS PENSADOS (SISTEMAS PENSADOS ACERCA DEL MUNDO REAL)

3. Definiciones de sistemas relevantes.
4. Modelos conceptuales.
4.1 Conceplo de sistema formal.

4.2 Otros sistemas pensados.

TOMANDO ACCION (MUNDO REAL)

5. Comparacion entre ¢l problema *planteado’ y el modelo conceptual,
6. Definicion de factibilidad, cambios deseados,

7. Accion para resolver el problema o mejorar la situacion.

En las fases 1,2, 5, 6 y 7; las actividades necesariamente involucran interaccion con ¢l
mundo real dc la gente y sus percepeiones. En las fases 3 y 4, L actividad consiste de
definiciones, y entonces s¢ hacen modclos de sistemas de, algdn sistema de actividad humana'

la cual a juicio del analista son relevantes para mejorar la situacion del problema.

Hay cntonces un dominio ¢l cual esta en el mundo real y otro ¢l cual ¢s acerca del mundo

real, en una forma especial.

" Un sistema de actividad humani ¢s un constructo que contiene un conjunto interconectado de actividades con
propésito, en tal orden que el objetivo ttal del sistema permita ser alcanzado.
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Podemos seleccionar un niimero de percepeiones relevantes a la situacion del problema y
modelar estas cn la torma de modelos de sistemas de actividad humana; cada una expresando un

particular punto de visla.

Hasta esle punto, hemos detinido lo que es un modelo y la metodologia empleada para la
construccion de los mismos. Ahora, es necesario delinir los elementos econdémicos que vianios a

tomar en cuenta de las crisis ccondmicas de México para el periodo 1976-1994.

CONCEPTOS BASICOS

Como sabemos, cualquicr gobierno interviene deliberadamente cn la economia de su pafs
. 5 . e .. . -
para alcanzar sus objetivos'®. Esto lo hace mediante la utilizacion de  instrumentos fiscales,

monetarios, crediticios y cambiarios, o mediante controles directos o cambios institucionales.

En ¢l Anexo I sc mucstran los cuadros A, B, C y D. En cllos aparece una sintesis de los
efectos que pueden lograrse mediante ¢l uso de los instrumentos principales de la politica

econdimica y estd adaptado a las condiciones particuliwes de los paises de America Latina.

L . . o
" Esto es conocido con el nombre de polftica ccondmica.
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Como podemos ver en dichos cuadros, exisie un muy amplio nimero de instrumentos y
objetivos™ de la polilica ccondmica. Asi; s6lo tomamos y justilicamos los instrumentos u objetivos
que consideramos que tuvicron mds representatividad en las crisis econdmicas que se suscitaron en

¢l periodo 1976-1994.

Balanza de Pagos

Consideramos parte de la estructura de la Balanza de Pagos (BP) para describir las
relaciones del pais con el resto del mundo. Comeo siabemos, fa B cnumera y ciimtifica todos Tos

rubros que dan origen a flujos de créditos y débitos de cada pais al (y del) resto del mundo.

Las variables que vamos a lomar en cuenta en la BP son la cuenta corriente, la cuenta de

capital y las reservas monetarias del Banco de México.
Cuenta Corriente

La cuenla corriente esta conformada por la balanza comercial y por la balanza de
servicios.

La balanza comercial sc uliliza para medir exclusivamenle cl inlercambio de mercancias
con el exterior. Contabiliza las exportaciones petroleras, no petroleras, extractivas, agropecuarias y
manufacturas. Se¢ compara contra ¢l nivel de importaciones de bienes de consumo, de uso
intermedio y bicnes de capital, de tal forma que podenios tener un déficit o un superdvil en balanza

comercial.

' Frecuentemente resulta dificil distinguir entre fines u objetivos y medios o instrumentos. Asi. un instrumento o
medio pucde considerarse como fin, es decir, atribuirle un valor mayor que ¢l del mero instrumento; pero también
puede suceder gue un objetivo sea realmente intermedio para lograr un tin ulterior. En este dltimo caso se trataria de
lo que en economfa sc [lama suboptimizacion.

IS
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La balanza de servicios contabiliza los ingresos y los egresos exclusivinmente de conveplos
como maquiladoras, fletes, seguros y transportes, turisino, pagos de antereses v odividendos sobre
deada, transacciones fronterizas, transacciones unilaterales y transterencras de capital gomacionesy,

donde también podemos tener un déficit o un superivit.

Si a la balanza comercial Ie agregamos ¢l resultido de la balanz de servicios, eitonees,

obtenemos ¢l Hlamado déficit o superivit en cuenta corriente.

Un déficit en cuenta corriente indica qué cantidad de dobres necesita el pans pani cimplu
£on sus compromisos internacionales si no desca devaluar su moneda, Por estiarazon, es uno de oy

componentes mids importantes de la balanza de pagos.

Crenia A Eaplinl

La cuenta de capital contabiliza los ingresos o egresos por deuda, mversion eatranjera e
cartera (bolsa de valores). asi como un rengldn que se conoce como “errores y omisiones
donde generalmente se ubican la repuatriacion o fupa de capitales y todons aguclon Hupon de

Jdivisas que que dificiimente se pucden registrar, como ¢l contrabunde
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La balanza de servicios contabiliza los ingresos y os cgresos exclusivamente de conceptos
como maquiladoras, fletes, seguros y transportes, turismo, pagos de intereses y dividendos sobre
deuda, transacciones fronterizas, transacciones unilaterales y transferencias de capital (donaciones):

donde también podemos tener un déficit o un superivit,

Sia la balanza comercial le agregamos el resultado de la balanza de servicios, entonees

obtenemos ¢l Hlamado déficit o superdvit en cuenta corriente.

Un déficit en cuenta corriente indica qué cantidad de dolares necesita el pais para cumplir
con sus compromisos internacionales si no desca devaluar su moneda. Por esta razdn, es uno de los

componcntes mis importantes de la balanza de pagos.

Fuenitn He Fapling

La cuenta de capital contabiiza los ingresos o egresos por deuda, inversion extranjera cn
cartera (bolsa de valores), asi como un renglon que s¢ conoce como “errores y omisiones”,

donde gencralmente sc ubican la repatriacién o fuga de capitales y todos aquellos flujos de

divisas que que dificilmente se pueden registrar, como cl contrabando.

La cuenta corricnte y la cuenta de capital son complementarias. Un déficit en cuenta

corricnte nos lleva a un superdvit en la cuenta de capital y viceversa.

16



CRISIS ECONOMICAS DE MENICO: PERIODO 1976-1994 UN ENFOQUE SISTEMICO

Las reservas del Banco de México

Consignan las variaciones de reservas internacionales con que cuenta el pais. Conviene
mencionar que no cualquier activo cn posesion del Banco de México representa reservas,
explicitamente, solo aquellos activos que ticnen liquidez o aceptacion internacional constituyen
reservas internacionales, como son: délares, oro y plata moncetarios, Derechos Especiales de Giro

(DEG"s), yens, libras, entre las mids importantes.

En las crisis cconomicas de 1976, 1982 y 1994; se tuvieron déficit en cuenta corriente y
superdvil en cuenta de capital y las reservas monetarias del Banco de México Tueron escazas.

Por tal motivo, tomamos en cucnta estas variables para hacer el andlisis de dichas crisis.

Inflacion

Otro factor clave para analizar la cconomia de México para cl periodo 1976-1994 ¢s la
inflacién. Esta sc define como el incremento del nivel gencral de los precios, o bién como un

descenso del poder de compra de la unidad monetaria considerada,

Cuando la demanda agregada, demanda conjunta que hacen ¢l gobicrno, las cmpresas y
los particulares; es mayor que la produccion, sc gencra un incremento cn ¢l nivel general de precios.
Dc acuerdo con lo anterior, s¢ pucde deducir que, la inflacién depende fundamentalmente de la

proporcion cn que sc mucvan cn cl ticmpo ¢l dinero y la produccion.
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Se ha observado que ¢l fendmeno inflacionario es producto de la interrelacion entre
distintas cconomias, por lo que, cuanto mids importante sea el sector externo de un pais, mayor serd
su vulnerabilidad para importar inflacién del exterior. Este fendmeno se da para el caso de México
ya que presenta un diferencial de inflaciones negativo con respecto o nuestro principal socio

comercial; Estados Unidos.

Rara vez sc pone en duda que sea perjudicial la inflTacion declarada ya que los precios se
clevan siempre mids ridpidamente que los salarios; los trabijadores y las clases medias sufien,
micntras los patronos y propictarios ganan. Las clases medias, cuyos salarios se reajustan
lentamente y cuyos ahorros acumulados picrden vador, son los que sulren mds, pero también los
sufrimientos de las clases trabajadoras aumentan al continuar el alza de precios. Por estos molivos,
se ha buscado reprimir la inflacion. En ésta se permite que fluya la corriente de dinero y mediante
controles administrativos, se suaviza su cfecto sobre los precios. Evidentemente que la inflacion

controlada es menos perjudicial que la inflacidn abierta, pero también tiene consecuencias funestas,

Primero, adn si los precios cstin controlados, la inflacion hace que las utilidades se cleven
mads que los sucldos y salarios. La inflacidn es una situacion en la cual la gente gasta en bienes de
consumo mds de lo que ha costado producirlos; cada centavo extra de ese gasto, si no reduce las
existencias o perturba la balanza de pagos, debe de aumentar las utilidades, puesto que éstas son el

tinico clemento residual en ¢l ingreso.

En scgundo lugar, la inflacion controlada hace que los recursos se movilicen de las
industrias cscnciales, que estdn fucrtemente controladas, a las no esenciales, que gozan de mds
libertad y que, en consccuencia , producen mayores utilidades. Entonces tienen que hacerse
csfucrzos frenéticos para limitar las asignaciones de materias primas; pero micntras mayor sca la
inflacion, tanto mas dificil serd hacer funcionar con efectividad tales controles. También tiene que
hacersc algo para que el trabajo vea disminuidos los estimulos para movilizarse a las actividades no
esenciales. Todo esto podria evitarse poniendo término a la inflacion.

18
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Tercero, la inflacion reduce la productividad. Las existencias de materias primas y el trabajo
en marcha disminuyen, y el suave fluir de la produccion se ve perturbado. Las utilidades se
obticnen tan ficilmente que los empresanios llegan a descuidar los costos, Las fuerzas de la

compelencia dejan de funcionar y desaparecen los estimulos a la eliciencia.

Finalmente, la inflacion trac la bancarrota exterior. Algo del dinero extra se gasta en la
compra de importaciones y algo en atracr hacia la produccion interna recursos que de otra manera
estaridn utilizandose en la produccion de articulos de exportacion. Asi, la balanza de pagos Hega a
ser adversa, sc agotan las reservas de divisas y, a menos que los paises extranjeros estén dispuestos

a hacer préstamos, cac ¢l valor externo de b moneda.

Como hemos visto, los cfectos de un problema inflacionario en la cconomia de un pais son
muiltiples, pero ¢l principal y mds evidente es fa pérdida del poder adquisitivo, lo que hace que se
compren menos bienes y servicios. Esto determina inestabilidad social y por tal motivo, cs

importante analizar el problema inflacionario para México cn el periodo 1976-1994.

Tipo de Cambio y Devaluacion.

Otros factores clave que tomamos para ¢l andlisis de las crisis ccondmicas cn el periodo

1976-1994, son el tipo de cambio y la devaluacion .
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El tipo de cambio, conocido también como paridad cambiaria, es el precio de una moneda
expresado como una relacion de ésta respecto al peso de un mictal precioso, o bien, con relerencia

a otra monceda.

El tipo de cambio estid determinado por i olerta y fa demanda de Ja moneda, o bicn,

pucde ser fijada por las autoridades monetarias de un pais.

Por otra parte, sc¢ enticnde por devaluacion una modilicacién brusca y relativamente
importante hacia la baja del tipo de cambio de una moneda, decidida por las autoridades
monctarias. Es decir, la devaluacién es la pérdida de valor de una moneda frente a otra. Esta es un
sintoma de que cn ¢l pais existen y han existido desequilibrios muy fucttes: es ¢l cfecto y no la

causa de que ¢l valor de la moneda sc haya crosionado.

La depreciacién de una moneda, lanto en México como e¢n cualquicr otra parle del nundo,
muestra patrones muy similarcs, porque fas devaluaciones tienen un origen comdn: el desequilibrio
de las finanzas piblicas'’. Un aumento desmesurado en los gastos del gobicrno o la falta de
voluntad politica para reducirlos, tarde o temprino termina por provocar movimientos bruscos ¢n cl
tipo de cambio, aunque por supucsto, las autoridades sicmpre se esmeran en mantener poco claras

las verdaderas causas del fendmeno.

7 También se le conoce como déficit publico.
20
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La devaluacion redistribuye el ingreso en perjuicio de los factores empleados en la
produccion de bicnes nacionales (o no comerciables), y a favor de aquellos utilizados en la
produccion de bicnes de exportacion o que compilen con las importaciones. Ademids, redistribuye
¢l ingreso a favor de quicnes ahorran mds, v medida puede crear ex-ante un ahorro que exceda ala

inversion plancada, y reducciones ex-post en La produccion real y las importaciones.

Miguel Mancera Aguayo'® reconoce que: “las devaluaciones de 1976 y 1982 se conjugaron
con severas reducciones en el ritmo de Ty actividad ccondmica de México. Podria argiiirse quie de
cualquier forma la cconomia s¢ habria frenado, ya que tales devaluaciones se vieron acompaiadis
por medidas restrictivas, pero hay clemcentos para pensar que es indudable que cstos ajustes
cambiarios tuvicron un cfecto directo y considerable tanto sobre la demandi como sobre la oferta
agregadas. Esta conclusién cs cierta, sobre todo, para las devaluaciones sufridas por ¢l peso

mexicano durante ¢l afo anterior (1982)."'9

Es decir, Tas autoridades monetarias reconocen que las devaluaciones de 1976 y 1982
[renaron ¢l ritmo de la actividad econdmica. Lo mismo es cierto para los anos de 1987 y 1994 como
lo veremos mis adelante, con lo cual sc justifica el tomar a la devaluacion como un determinante de

crisis econdmica.

1R .

Es ¢l actual Gobermador del Banco de México.
" Mancera Aguayo, M., Efectos de la devaluacion de wna moneda, reflexiones sobre la experiencia de Mévico, La
anotacion cntre parcntesis es nuesira.
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Relaciones con los organismos linancicros internacionales y gobiernos extranjeros.

Los dltimos factores que analizarcmos son las relaciones con los organisnios [inancicros
inlemacionales y gobicrnos extranjeros; ya que s¢ nos imponen cicrlas restriceiones a la politica
ccondmica desde lucra, asi como las eslralegias que se deben de seguir para “crecer y
desarrollarnos™ cconémicamente. Asimismo, cuando estas estrategias [allan, nos vemos en la
necesidad de recurrir a prestamos ccondmicos de eslos organismos y gobicrnos extranjeros con lo

cual sc demuestra, la dependencia que en el aspeclo econdmico México liene de ellos.

M El ¢recimicnto cconmico signitica el incremento de las actividades ccondmicas. En ¢l se manifiesta la expansion
de las fuerzas productivas; es decir, de la fuerza de trabajo, del capital, de Ta produccidon, de lus ventas y del
comercio.

El desarrollo econdmico es ¢l proceso mediante cf cual los paises pasan de un eslado atrasado de su economia a un
estado avanzado de la misma, Este nivel alcanzado en el desarrollo representa mejores niveles de vida para la
poblacidn cn su conjunto y trac como consccuencia, que fos niveles de vidase vayan mejorando dia con dia,

22
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CAPITULO 1|
CRISIS ECONOMICA DE 1976; FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS QUE LE
DIERON ORIGEN

1, MODELO DE LA CRISIS ECONOMICA DE 1976

El modelo conceptual de la crisis ccondomica de 1976 se muestra en la Figura | Iin este
escenario existio un crecimiento excesivo del crédito neto del banco central, derivado  de
requerimicntos desmesurados del sector publico'. Este aumento del crédito g)torgc')‘ aunque en forma
modesta, poder de compra adicional al gobicrno federal y, a través de ¢ste, al resto de la economia,
con sus consccucntes efectos expansivos sobre la demanda agregada. Csta expansion provocd un
aumcento en los precios y, por lo tanto, una inflacion interna superior a la externa. Como el gobierno no
controld la inflacion interna y tuvo fuertes desequilibrios en sus finanzas, tuvo que hacer una
devaluacion de su moneda. Por otro lado, como el tipo de cambio estaba lijo, la expansion de la
demanda no afecté mucho al precio de los bienes comerciables internacionalmente, pero causd un
incremento de las importaciones, asi como una disminucion de las exportaciones. Todo ello produjo un
déficit en la cuenta corriente, el cual, a su vez; se reflgjo en una mayor demanda neta de divisas. Esto
trajo como consecuencia que las reservas internacionales comenzaran a perderse y que el gobierno
decidicra endeudarse con el exterior para reponerlas’. En suma, en el escenario descrito, las politicas
fiscal y monetaria provocaron ¢l déficit en cuenta corriente, cuyo sostenimiento requirio generar un
superavit de la cuenta de capital mediante ¢l endeudamiento externo. Es decir, la direccion de
causalidad va del déficit en cucnta corriente al superavit en cuenta de capital. Todos estos factores

junto con la fuga de capitales, propiciaron la crisis cconomica de 19706,

" Que comprendia cn cse afio al Gobicrno federal. 26 organisiios v empresas controlados en ¢l presupucsio v ¢l
Departamento del Distrito Federal.
* Este endeudamicnto s no productivo ya que se adquicren nuevos créditos para pagar los intereses gencrados por vicjos
financiamicntos del exterior.
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Figura 1. Modelo conceptual de la crisis economica de 1976
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2. POLITICA ECONOMICA

Al iniciarse 1976 la politica ccondmica contemplaba un aumento moderado del gasto publico,
buscando a través de una asignacion de recursos mas eficiente impulsar proyectos prioritarios y
corregir el desajuste en las finanzas publicas. Se esperaba también que la recuperacion de la actividad
ccondomica mundial constituiria un clemento dinamico de la demanda. Sin embargo, el aparato
productivo mexicano, ya afectado por una relacion desventajosa de costos frente a los paises
competidores, y con escasa capacidad no utilizada en algunas de las actividades que participan en el
comercio exterior, reacciond en forma insuticiente, razon por la cual ¢l aumento en las exportaciones
no correspondio al de la demanda mundial y su electo sobre la actividad interna fue modesto. Hubo un
incremento en el valor de las ventas al exterior, pero este se debio basicamente, al alza en los precios

internacionales de los principales productos exportados.

Dada la magnitud de los desequilibrios que se han senialado, ¢l Gobierno de México diseiio
un programa de ajuste economico a corto y mediano plazo encaminado a fortalecer las
condiciones cconomicas y financicras del pais. Este programa se llamo Alianza para la

Produccién,*

La Alianza para la Produccion fue un modelo de politica cconomica en el cual iban a participar
todos los factores de la produccion a fin de salir de la aiisis, respaldada [uertemente por la Reforma
Adnministrativa del Sector Publico, cuya finalidad principal era que las medidas economicas fueran
realmente llevadas a la practica y se disminuyeran los tramites burocraticos que muchas veces implican
duplicacion de funciones. La Alianza para la Produccion estaba dirigida a combatir la inflacion,
reestablecer ¢l equilibrio externo, incrementar la tasa de crecimiento economico y abatir ¢l nivel de

desempleo.

" Este programa surge durante la gestion del Presidente José Lopez Pontillo. Véase “Alianza para la produccion™. ¢n
Comercio [2xterior, vol. 27, num. 1. México. encro de 1977, pp. 45-49
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2. POLITICA ECONOMICA

Al iniciarse 1976 la politica ccondmica contemplaba un aumento moderado del gasto publico,
buscando a través de una asignacion de recursos mas eficiente impulsar proyectos priorilarios y
corregir el desajuste en las finanzas publicas. Se esperaba también que la recuperacion de la actividad
cconomica mundial constituiria un clemento dinamico de la demanda. Sin embargo, ¢l aparato
productivo mexicano, ya aleclado por una relacion desventajosa de coslos Irente a los paises
competidores, y con escasa capacidad no utilizada en algunas de las actividades que participan en ¢l
comercio exlerior, reacciond en lorma insuliciente, razon por la cual ¢l aumento en las exportaciones
no correspondio al de la demanda mundial y su clecto sobre la actividad interna fue modesto. |Hubo un
incremento cn ¢l valor de las ventas al exterior, pero este se debio basicamente, al alza en los precios

internacionales de los principales productos exportados.

Dada la magnitud de los desequilibrios que se han senalado, ¢l Gobierno de México disciio
un programa de ajuste cconomico a corto y mediano plazo encaminado a fortalecer las
condiciones cconomicas y financieras del pais. Cste programa se llamo Alianza para Ia

v kY
Produccion.”

La Alianza para la Produccion fue un modelo de politica cconomica en el cual iban a participar
todos los factores de la produccion a fin de salir de la crisis, respaldada fuertemente por la Retorma
Administrativa del Sector Pablico, cuya finalidad principal era que las medidas econdmicas fueran
realmente llevadas a la practica y sc disminuyeran los tramites burocraticos que muchas veces implican
duplicacion de funciones. La Alianza para la Produccion estaba dirigida a combatir la inflacion,
reestablecer ¢l equilibrio externo, incrementar la tasa de crecimiento ccondmico y abatir ¢l nivel de

desempleo.

¥ Este programa surge durante la gestion del Presidente José Lopez Portillo, Véase ™ Alianza para la produccion”. en
Comercio Exterior, vol. 27, nim. 1, México. cicro de 1977, pp. 45-49.
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Debemos decir, que la Alianza para la Produccion cra solo una estrategia para cnfrentar la

crisis de 1976, pero no un plan de desarrollo de largo plazo.

Ahora, analizaremos algunos clementos de la politica econdmica que nos llevaron a la crisis de

1976.

2.1 FINANZAS PUBLICAS®

Los requerimientos netos de financiamiento de todo ¢l scctor publico fucron, en 1976, de
124,000 millones de pesos, 28.5 por ciento mayor que los de 1975, Correspondicron al sector publico
federal sujeto a presupucsto, 89.4 mil millones de pesos, monto superior en 33.6 por ciento al de 1975.
La diferencia correspondio al financiamiento interno y externo contratado por otras entidades del
scctor publico: Altos Hornos de México, Sistema de Transporte Colectivo y Teléfonos de México, asi
como a la deuda externa de los intermediarios linancicros del sector publico’ y los fideicomisos

oficiales.

Con el déficit publico de 124,000 millones de pesos se incremento la demanda solo en forma
modesta, ya quc muy buena parte de la liquidez a que dio lugar fue absorbida por las importantes fugas
de capitales. Estas salidas configuraron una situacion de rigidez en ¢l mercado linancicro interno que,
aunada a la incertidumbre dc los empresarios y al debilitamicnto de la inversion publica®, determinaron

también un estancamicnto de la imversion total, en términos reales.

" Todos los datos estadisticos fucron tomados de “Informe sobre L situacion cconomici de México ¢t 1976™ . Comercio
Ixterior, vol. 27, num. 3, México. marzo de 1977, pp. 333-348.
% Es decir, la banca nacional

¢ Esto sc dio sobre todo en la ultima parte del aio, al terminarse importantes proyectos industriales v de obras piblicas
20
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Como consecuencia del incremento en los requerimientos de financiamiento total del sector
publico, de la escasez de recursos internos y de la necesidad de apoyar las reservas internacionales, la
deuda externa del sector publico aumentd a 19.6 mil millones de dolares al 31 de diciembre de 19706,
35.7 por ciento mayor que ¢l nivel registrado a fines de 1975. Correspondio a deuda a plazo menor de
un aito ¢l 18.8 por ciento. La participacion de la deuda externa en los requerimientos financicros totales

del sector pablico significd el 67.0 por ciento en 1976, proporcion que en 1975 fue de 56.4 por ciento.

En suma tencimos que ¢l financiamiento del clevado deticit presupuestal del sector publico se
conjugo con el debilitamiento de la captacion de recursos del sistema bancario meaicano y con ¢l
extraordinario incremento de activos mexicanos en ¢l exterior, factores que determinaron que dicho
scctor, concurricra a los mercados internacionales de capital y obluviera en forma conjunta un volumen

de recursos de largo plazo sin precedente.

2.2 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

Cuenta Corriente.

Después de haberse incrementado cn forma sostenida desde 1971 el déficit en cuenta corrienle
de la balanza de pagos de Mexico, en 1976 registrd un descenso al llegar al nivel de 3,024 nullones de
dolares, El déficit en cuenta corriente se debio a que en 1976 la exportacion de mercancias y servicios
ascendio  a 6,971 millones de dolares pero a su vez, la salida de divisas por la imponacion de
mercancias y servicios ascendio a 9,995 millones de dolares  La diferencia entre ambos coneeptos

dieron como consecuencia ¢} deficit citado
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Como consecuencia del incremento en los requerimientos de financiamiento total del sector
publico, de la escasez de recursos internos y de la necesidad de apoyar las reservas internacionales, la
deuda externa del sector publico aumento a 19.6 mil millones de dolares al 31 de diciembre de 1976,
35.7 por ciento mayor que cl nivel registrado a tines de 1975, Correspondio a deuda a plazo menor de
un aito ¢l 18.8 por ciento. La participacion de la deuda externa en los requerimientos financicros totales

del sector publico significo ¢l 67.0 por ciento en 1976, proporcion que en 1975 tue de 56.4 por ciento.

En suma tenemos que el tinanciamiento del clevado delicit presupuestal del sector publico se
conjugo con cl debilitamiento de la captacion de recursos del sistema bancario mesicano y con ¢l
extraordinario incremento de activos mexicanos en el exterior, factores que determinaron que dicho
scctor, concurriera a los mercados internacionales de capital y obtuvicra en forma conjunta un volumen

de recursos de largo plazo sin precedente.

2.2 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

Cuenta Corriente.

Después de haberse incrementado en forma sostenida desde 1971 el déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos de M¢xico, cn 1976 registro un descenso al llegar al nivel de 3,024 millones de
dolares. El déficit en cuenta corriente se debio a que en 1976 la exportacion de mercancias y servicios
ascendio  a 6,971 millones de dolares pero a su vez, la salida de divisas por la importacion de
mercancias y scrvicios ascendio a 9,995 millones de dolares.  La diferencia entre ambos conceptos

dicron como consccuencia ¢l déficit citado.
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En 1976 se registrd un egreso neto de 450 millones de dolares como consecuencia del
incremento sostenido que observaron los pagos de intereses sobre deudas con el exterior, por ¢l envio
de dividendos y otros pagos de las empresas con participacion extranjera y por el estancamiento que
registraron los ingresos por turismo al interior.

Cuenta de Capital.

El ingreso neto de la cuenta de capital a plazo mayor de un afto sumo 4,890 millones de dolares
¢en 1976. El flujo neto correspondiente al sector privado y a la inversion extranjera directa durante ¢l
ano alcanzo 664 millones de dolares. Por su parte, las disposiciones netas de largo plazo del sector

publico fucron de 4,226 millones de délarcs.

Los ingresos netos de capital por concepto de inversion extranjera directa, tanto por nuevas
inversiones como por los financiamientos recibidos de las casas matrices, llegaron a 319 millones de
dolares. Esta cifra es 5.3 por ciento menor a la registrada en 1975. La baja cn este concepto estuvo
asociada a la incertidumbre en torno a la flotacion del tipo de cambio y al cambio en la administracion
publica. La nueva situacion cambiaria incidio en la liquidez en dichas empresas por los aumentos cn los

costos, y en especial por ¢l considerable endeudamiento titulado en moneda extranjera.

2.3 INFLACION

En 1976 se registro una notable alza en la tasa de inflacion, sobre todo a finales del aio. 1.os
indices de precios, que hasta agosto de 1976 habian registrado incrementos moderados. a partr de
scptiembre, como consccuencia de fa lotacion del tipo de cambio v de la revision de salarios, asi como
de los factores especulativos v de compras de panico, observaron tasas de crecinuento erraticas 5 iuy
elevadas.

En el peniodo septiembre-diciembre el indice nacional de precios al consunudor aumicito 170

-

por ciento. De diciembre de 1975 & igual mes de 1276, crecio un 27 2 por ciento Cabe destacar acil.
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que el indice de precios al consumidor de Lstados Unidos en 1976, fue solo de 4 8 por ciento Como

podemos ver, el diferencial de inflaciones con nuestio principal socio comercal fue grande

Las presiones ante ¢l cambio de paridad del peso en septiembre de 1976, ¢l increnento de
salarios en el mes de octubre del mismo afio y la presencia de factores "altamente especulativos,
determinaron que se autorizaran aumentos ch los precios de garantia de productos agropecnanios asl
como en los de diversas mercancias de consumo necesano, de matenas primas, de combustibles, de
energia clectrica, de transporte terestre como acéreo, de algunos bicnes de inversion y de otioy
productos y servicios. Los precios mternos tambien se vicron alectados par el alzy eo las conzisoione

ternacionales de algunos productos, como ¢l algodon y el cate

Aunque se rewistraron incrementos ¢n todos los componentes del indice. los aumentos i
mnportantes de diciembre de 1975 a dicienitwe de 1976, se expenmentaron en los precios de oy
productos alimenticios, betidas y tabaco, en las cuotas por educacion, eoparcinicnto y diversiones, o

las tanifas de transportes’ v comunicaciones v. ¢n los precios de las prendas de vestir y el calzade

CRC ROTONI0 ST JN0 SO0 consCOaliticny Al A8 g ey ek - |
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que ¢l indice de precios al consumidor de Estados Unidos ¢n 1976, fue solo de 4.8 por ciento. Como

podemos ver, ¢l diferencial de inflaciones con nuestro principal socio comercial fue grande.

Las presiones ante ¢l cambio de paridad del peso en septiembre de 1976, el incremento de
salarios en el mes de octubre del mismo ano y la presencia de factores “altamente especulativos,
determinaron que sc autorizaran aumentos en los precios de garantia de productos agropecuarios asi
como cn los de diversas mercancias de consumo necesario, de materias primas, de combustibles, de
encrgia eléctrica, de transporte terrestre como acreo, de algunos bienes de inversion y de otros
productos y servicios. Los precios internos tambien se vieron alectados por ¢l alza en las cotiziciones

internacionales de algunos productos, como ¢l algodon y el caté.

Aunque se registraron incrementos en todos los componentes del indice, los aumentos mas
importantes de diciembre de 1975 a diciembre de 1976, sc experimentaron en los precios de los
productos alimenticios, bebidas y tabaco; en las cuotas por educacion, esparcimiento y diversiones; en

. 7 . . . .
las tarifas de transportes’ y comunicaciones y, cn los precios de las prendas de vestir y el calzado.

Este aumento s¢ did como consccuencra de los aumentos autorizidos cn combushbles.
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24 TIPO DE CAMBIO Y DEVALUACION

Después de dos décadas de permanecer estable ¢l tipo de cambio de 12.50 pesos por dolar, las
autoridades moncetarias decidicron en septicmbre de 1970, abandonar ese tipo de cambio fijo y dejar
que el peso flotara, de suerte que las tuerzas de la oferta y la demanda del mercado indicaran cudl scria

el tipo de cambio que se fijaria cn el futuro.

. . - N s b - P,
El sistema que se adopto originalmente {uc ¢l de flotacion controlada™ a la vez ue se cmiticron

otra serie de medidas monctarias’, crediticias, fiscales y de regulacion cconomica general destinadas a

controlar precios, a ajustar salarios, evitar utilidades excesivas y a proporcionar un monto estrictamente

adecuado de crédito a los sectores publico y privado.

Las razones que sc¢ argumentaron para haber tomado la decision ya mencionada fucron:

a) La magnitud del déficit de la balanza de pagos provocado por el deterioro de la situacion
competitiva de los productos mexicanos en ¢l exterior;

b) La incficacia de las medidas de cstimulo a las exportaciones tanto fiscales™ como los apoyos
crediticios y los de promocion directa del gobierno;

¢) Amenaza a la capacidad dc genceracion de nuevos emplcos,

d) Alicnto a la tasa de crecimiento economico ; y

e) Actitud de desconfianza entre los particulares que los induce a sacar sus ahorros fucra del pais.

* La Molacion controlada se da cuando ¢l banco central inlerviene en ¢l mercado de divisas. estableciendo los limites
dentro de los cudles sc permite la flotacion (también laniadas “bandas de Motacion™) para evitar varkiciones bruscas en ¢l
lipo dc cambio.

* También lamadas libertad de cambios

"Que fuc ¢l caso de los centificados de devolicion de impuesios

"' Donde se creo ¢l Fondo de Financiamicnto a las Cxportaciones
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En el primer dia de flotacion del peso, ef lo. de septiembre de 1970, se devaluo
considerablemente ¢ste 'y sc cotizo a 2040-20.60 pesos por dolar para compra y venta
respectivamente. La flotacion siguid hasta cl 11 de septiembre, pero a partir del dia 12 del mismo mes,
ante la solicitud de empresarios y trabajadores de que se definiera un nivel estable para sentar las bases
de una negociacion adecuada de precios y salarios, las autoridades del Banco de México, S. A, sin
dejar el régimen de flotacion controlada, establecieron tentativamente un tipo de cambio promedio de
19.80 pesos por dolar'?. Esta nueva medida se sostuvo solo hasta ¢l 26 de octubre del mismo aiio, ya
que la falta de una politica cconomica integral asociada al periodo de flotacion, origino que se

propagara un clima de desconfianza en todo ¢l pais.

Lo anterior sc tradujo en un aumento de la demanda de dolares, orillando al Banco de Mexico
a adoptar una postura de no intervenir necesariamente en el mercado para sostencr ¢l nivel dentro de
los limites de 19.70-19.90 pesos para la compra-venta de dolares respectivamente. 1l primer dia de
vigencia de la altima medida, ¢l peso cayo a 20.24-26.50 pesos por dolar para la compra-venta
respectivamente, con lo anterior la desconfianza aumentd y genero una mayor salida de divisas
obligando al Banco de México a cancelar provisionalimente la compra-venta de dolares por conducto
del sistema bancario desde ¢l 22 de noviembre de 1976. Una vez que ¢l mercado de cambios se hubo
normalizado, ¢l Banco de México autorizo ¢l 20 de diciembre de 1976 a los bancos a que operaran
nuevamente en ¢l mercado. Esto termind con casi tres meses de especulacion cambiaria en todos los

ambitos del pais.

"* La cotizacion fuc de 19.70 pesos por dolar para i compra y 19.90 pesos por dolar para la venta o L banca,
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2.SRESERVAS INTERNACIONALES

Las reservas internacionales, como lo habiamos visto anteriormente, son ¢l ultimo apartado de
la balanza de pagos y sc reficren a la variacion que sulien las existencias de divisas o reserva monetaria
del Banco de México; resulta de la suma algebraica de los resultados parciales (déficits y superavits) de
cada una de las secciones que conforman la balanza de pagos. rellgja el valor neto positivo 0 negalivo

de las salidas y entradas de recursos moncltarios del pais enun tiempo dado, generalimente un ano.

Primeramente diremos que en ¢l periodo 1960-1975, las entradas netas de capital a largo y
corto plazo permitieron financiar el déficit de la balanza de cuenta corriente y, ademas, aumentar la
reserva monetaria del Banco de M¢xico. Solamente en 1960, 1961 y 1965 no se alcanzd a cubrir el

déficit con las entradas de capital, lo cual obligo a disminuir las reservas internacionales.

Pero en 1976, se obtuvo un saldo negativo en la balanza de pagos (-333 millones de dolares) lo

cual afecto sensiblemente las reservas monetarias en poder del Banco de México.

Es digno de mencionar el gran resultado negativo arrojado por el renglon de “Errores y
omisiones en movimicnto de capital” por -1,983 millones de dolares que reflejan la notable fuga de
capitales al extranjero de parte de los paiticulares por temor de que sus ahorros perdiesen poder

adquisitivo, o bien, con el fin de especular.

Al afectarse de esta forma las reservas internacionales, el instituto central obluvo créditos del
Fondo Monetario Internacional, del Sistema de la Reserva Federal, de la Tesoreria de Estados Unidos

de Norteamérica y de olras fuentes, para apoyo de la reserva,
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3. RELACIONES CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES Y
GOBIERNOS EXTRANJEROS.

México por la crisis econdmica por la que pasaba, considerd oportuno recurrir al apoyo del
Fondo Monetario Internacional (FMI). EI 27 de octubre de 19706, ¢l FMI aprobo los acuerdos de
apoyo para la balanza de pagos por 837 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG), susceptibles

de aumentarse a 1,068 millones al electuarse la ampliacion de cuolas a ¢sa institucion.

Ademas, el Departamento del Tesoroy ¢l Sistema de la Reserva Federal de los Estados Unidos
habian autorizado con anterioridad ¢l establecimicnto de una linca de crédito puente de corto plazo,

por 600 millones de dolares, para hacer frente a situaciones desordenadas en los mercados cambiarios

Como podemos ver, México tuvo que endeudarse para poder minimizar los efectos de la crisis
cconomica que padecia en 1976, Sin embargo, como vercmos mas adelante al analizar las crisis
posteriores a 19706, este hecho toma parte fundamental de las relaciones de México con los organismos

financieros internacionales y principalmente, con el gobierno de los Estados Unidos.
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CAPITULO 111
CRISIS ECONOMICA DE 1982; FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS QUE LE
DIERON ORIGEN

I.- MODELO DE LA CRISIS ECONOMICA DE 1982

Este escenario es casi idéntico al mostrado en la Figura 1 y a la descripeion dada de la
misma. Como podemos ver en ¢l modelo conceptual mostrado en la Figura 2, lo unico que se
aitade es que existio un mercado petrolero débil, que origino que ¢l precio internacional del crudo
disminuyera. Esto contribuyd para que sc ampliara el déficit publico y que hubiera presion sobre
el tipo de cambio, teniéndose posteriormente que devaluar ¢l peso, porque México tenia en cse
entonces, una economia que dependia casi por completo de los ingresos petroleros ademas del

hecho de que las exportaciones petroleras de Mcéxico, disminuyeron en 1982

M
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Figura 2. Modclo conceptual de la crisis economica de 1982
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2. POLITICA ECONOMICA

La politica economica estuvo basada en ¢l Plan Nacional de Desarrollo. Este suponia
una reforma economica apoyada cn los energgéticos, para lograr un crecimiento sostenido del 8
por ciento para los 20 aiios posteriores a 1982; y la autosuficiencia alimentaria y cumplimiento del

compromiso de satisfacer las necesidades efectivas de las mayorias.

Los objetivos fundamentales del Plan se resumen en que garantizaria a la poblacion

mayoritaria alimento, empleo, vivienda, educacion, y scguridad.

Buscando una politica anti-inflacionaria, ¢l desarrollo rural y la defensa de la soberania
nacional, se fortaleceria la participacion del estado modificando, estableciendo o bicn ampliando la

normatividad existente.

La estructura del Plan Nacional de Desarrollo s¢ concentraba cn tres grandes apartados:
en el primero se establecia el marco de referencia del diseiio de la estrategia general, definida a
partir de la consulta popular, orientada a recobrar la capacidad de crecimiento y mejorar la calidad
de desarrollo, a través de dos lineas tundamentales de accion: la reordenacion economica y ¢l

cambio estructural.

El segundo apartado describe los cscenarios macrocconomicos posibles y el uso de
mstrumentos de caracter global de que dispone ¢l estado para avanzar hacia los objetivos

nacionales; y en ¢l tercer y ultimo apartado, sc disenan las fascs de participacion
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Ln éste periodo se considera que la economia mexicana esta en una tase de decaimiento
con inflacion y desempleo. Y la plancacion, como instrumento para periodos de crisis, revela una
vez mas que la plancacion capitalista es parcial porque solo se refiere al sector publico y deja a un
lado el sector privado. Por lo mismo ¢s incompleta ya que no abarca todas las ramas de la
cconomia, solo en aquellas cn las que participa el Estado y es desintegrada, ya que no existen

planes scctoriales y regionales que inserten un plan global de desarrollo.

A continuacion s¢ analizan los principales factores economicos que dicron origen a la

cnsis cconomica de 1982

2.1 PETROLEOQ'

De 1979 a 1980, los ingresos derivados de las ventas al exterior de petrdleos mexicanos,
Pemex; aumentaron a un ritmo mucho mas dinamico que ¢l volumen de dichas ventas, debido al
fuerte incremento experimentado por los precios de los energéticos en ¢l mercado mundial. En
estos dos aiios, el precio promedio del crudo exportado mas que se duplico, y los ingresos por

cste concepto pasaron de 3.8 mil millones de dolares en 1979 a 9.4 en 1980,

En 1982, el valor de las venlas de petroleo crudo al exterior fue de 15 623 millones de
dolares, que resulto ser 17 por ciento mayor que en 1981, mientras que el volumen exportado
disminuyd 36 por ciento. En 1982 ¢l precio medio del barril cayd 4.51 dolares con respecto a
1981. El resto de las exporiaciones de este sector’ tambicn disminuyeron en valor con respecto al

afo anterior.

" Todos los datos cstadisticos fucron tomados de “La actividad cconomica en 1982 . Comercio Iixterior, vol. 33,
nim. 5. México. mayo de 1983, pp. 460-474.
= Comprende derivados del petrélco, gas natural v petroquimicos.
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Dcbemos  decir que en ¢l gobierno de José Lopez Portillo (1976-1982), entre
exportaciones de petroleo y deuda externa, éste tuvo en sus manos ¢l mancjo aproximado de
130,000 millones de dolares. Con cse dinero sin embargo, Icjos de sanear las linanzas pablicas y
crear las condiciones que permiticran al pais crecer a largo plazo, cometio una serie de

despilfarros y desaciertos.

El error de Lopez Portillo, como ¢l de otros gobernantes del continente, fue suponer que

la bonanza que trajo consigo ¢l ingreso masivo de dolares seria permanente, no obstante que habia
indicios de que esto no sucederia®.

La frase tristemente célebre de “hay que prepararnos para administrar la abundancia™, cs

un buen ejemplo de hasta qué punto puede llegar la miopia de los gobernantes.

2.2 FINANZAS PUBLICAS

El endeudamiento del sector publico con ¢l resto de la economia tue de | millon 660.1 mil
millones de pesos. El déficit se derivo de los renglones que usualmente lo determinan, mas la
pérdidas ocasionadas por la aplicacion de distintos tipos de cambio a la liquidacion de activos y

pasivos bancarios, denominados en moneda extranjera.

Del aumento de la deuda ncta del sector publico en 1982, aproximadamente 21 por ciento
COrrgspondio a Mantes externas. Hus 8l DAY G8 MUOXILO O ([Lo ApQIG I8 ayor priparshan 88

total del crédito interno asignado al sector oficial (930 mil millones de pesos)

* En tanto las naciones productoras de petrolco expandicron su gasto ¢ incrementaron sus reservas para absorber
los Mujos financicros adicionales obtenidos por ¢l alzi de los precios del crudo. los paises industriales lomaroi
medidas de ajuste para hacer frente al mavor costo del petrdleo. Dichos paises reaccionaron aplicando medidas
restrictivas y proteccionistas. con ¢l fin de contener las presiones inflacionarias v de preservar. al mismo tiempo.
los niveles de cmpleo internos. El resultado fuc una severa contraccion de la actividad cconomica mundial. que
comenzd cn 1980, continud durante cl ano siguicnte, v sc agudizo considerablemenic en 1982
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La evolucion del déficit pablico obedecio a los problemas de tipo financiero y cambiario

que se fucron presentando a lo largo del ano

En 1982 el gasto neto del sector pablico fue de 3 millones 945.4 mil millones de pesos,
que fue 42.8 por ciento mayor al previsto en el programa inicial. Las cifras correspondicntes al
subsector no sujeto a control presupuestal arrojan 385.3 mil millones, 47.1 por ciento arriba de lo
programado. Los ingresos del sector publico presupuestalmente controlado, sumaron 2 millones
736 mil millones de pesos, excediendo solamente 30 por ciento la prevision original, micntras que
los del sector publico no presupuestal, que alcanzaron 126 4 mil millones de pesos, estuvieron

muy cerca de lo esperado.

El déficit financiero del sector publico, como proporcion del Producto Interno Bruto

(PIB)*, fue de 16 por ciento, aproximadamente. Esta proporcion no tiene precedente.

En lo que respecta al Gobicrno federal, estimaciones preliminares arrojan un déficit de
985.7 mil millones de pesos® superior 146.5 por ciento al correspondiente de 1981, Su gasto
alcanzo 2 millones 467 mil millones de pesos, 87 por ciento mayor al del aifio anterior, mientras
que los ingresos obtenidos sumaron | millon 545.8 mil millones, cifra que representa un aumento

de 39 por ciento sobre la de 1981

" El PIB ¢s ¢ valor dcl conjunto de bicnes v servicios producidos cn la cconomia duranie un periodo de ticmipo
dado, gencralmente un ano. v se wiiliza como indicador de crecimiento de L nusnx,

* Incluye cuentas ajenas
39



CRISIS FCONOMICAS DE MENICO PERIODO 1976-1994 LN ENFOQUE SISTIVICO

(2.3 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

Cuenta Corriente.

En 1982 el déficit de la cuenta corriente fue de 2,700 millones de dolares, esto represento
una disminucion de 80 por cicnto con respecto al de 1981, que fue de 12,500 millones de dolares.
Las importaciones de mercancias cayeron 40 por ciento, reduciendo substancialmente la oferta

interna de bicnes y servicios.

En 1982 las ventas de mercancias al exterior totalizaron 21,000 millones de dolares, que
representd un 8 por cicnto mas que en 1981, Las exportaciones de mercancias no petroleras
decrecicron cn términos nominales 6.5 por ciento, lo que implica una contraccion real todavia

mayor.

El valor de las importaciones de mercancias® disminuyo 10,000 millones de dolares. La
combinacion de diversos factores provoco esta caida. En primer lugar, las depreciaciones del peso
ocurridas durante el aio, tuvieron un efecto directo sobre los precios en moneda nacional de los
productos y servicios del exterior, encareciéndolos en algunos casos casi seis veces. Hubo
periodos de fuerte escasez de divisas, se clevaron tarifas y también se¢ impusicron limites
cuantitativos adicionales a la importacion de ciertos productos. Por ultimo, se registro una
disminucion generalizada de la actividad cconomica interna. Cabe destacar por su importancia cn
las compras al exterior, la reduccion en las adquisiciones de productos manufacturados, cn

especial de bienes de capital, y de productos agricolas.

La balanza comercial’ registro un saldo positivo de 6,000 millones de dolares. Este
superavit se debid en mucho mayor medida a la caida de las importaciones que a los aumentos de
las exportaciones. Esto contrasta con lo ocurrido en aios anteriores ya que de 1978 a 1981, las

importaciones crecicron a un ritmo similar al de las exportaciones.

“Incluye Metes y scguros.
" Incluye ¢l valor de scguros v lctes.
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El saldo dc la balanza de servicios no ftinancieros tuvo un superavit de 888 millones de
dolares, que contrasta con el delicil de 487 millones observado el ano de 1981, El
comportamiento de los servicios no financicros cn 1982 reflgja la reduccion del intercambio del
pais con cl exterior, ya que caycron tanto los ingresos como los cgresos correspondienies a los
renglones que integran esta cuenta. Asi quc el superavil obtenido en csta cuenla se debio a una

mayor reduccion de los egresos que a un aumento cn los ingresos.

Cuenta de Capital

En 1982, la balanza de capitales arrojo un saldo favorable al pais por 6,180 millones de
dolares, sobre todo debido al aumento en la deuda pablica. Aunque el déficit en cuenta corrienle
’ . . . . X

fue mas que compensado por el superavit en cucnta de capitales, ¢l rubro de errores y omisiones

representd una cuantiosa salida de divisas.

2.4 INFLACION

En 1982 los precios sufticron uno de los mayores incrementos registrados en la historia
del pais. La inflacion, medida por ¢l crecimiento del indice nacional de precios ab consumidor, de

diciembre a diciembre, fue de¢ 98.8 por ciento.

La inflacion mostro una clara aceleracion en ¢l segundo semestre de 1982, Micentras que
de enero a junio los precios aumentaron a una tasa media mensual de 4.7 por ciento, de julio a
diciembre dicho incremento fue de 7.1 por ciento. La evolucion de los precios reflejo los

problemas de distinta indole que suftio la cconomia durante todo en afio.

* Incluyc ugns de capitales v olras transacciones no registridas.
41




CRISIS ECONOMICAS DEMEXNICO. PERIODO 1976-1994. UN ENFOQUT SINTEMICO

El comportamiento de la demanda agregada esluvo atectado por ¢l cambio en ¢l patron de
gasto inducido por la depreciacion cambiaria, y por las expectativas inflacionarias que sc
generaron a lo largo del ano. Asimismo, durante 1982 hubo periodos de excesiva liquidez en el

sistema.

Por otra parte, durante casi todo ¢l aio de 1982 hubo aumentos de precios especificos que
influyeron dircctamente sobre los costos de produccion. De acuerdo con ¢l Programa de Ajuste
Econdmico del mes de abril y al Programa Inmediato de  Reordenacion Economica anunciado cn
diciembre, sc clevaron los precios y tarilas de algunos bienes y servicios que se producian en ¢l
sector publico, con miras a reducir su déficit. Estos movimientos liberargn la inflacion reprimida
cn aflos anteriores por la contencion de dichos precios. Ademas, la depreciacion del tipo de
cambio afecto directamente los precios de los bienes comerciables, en especial los insumos
importados, cuya participacion relativa en el producto industriales se habia clevado.en los ultimos
aitos. Por dltimo, los incrementos salariales aumentaron temporalmente el ingreso real disponible
de los trabajadores y se reflejaron tanto cn una mayor demanda de algunos bicnes como en

ascensos de los costos de produccion.

Por todo lo anterior, cn 1982 ¢l sistema de precios fuc sometido a presiones
extraordinarias. Los hechos que destacan como causas de presiones de demanda o de aumentos

en los costos de produccion fucron los siguicntes:

- En enero, se llevo a cabo la revision de los salarios minimos, se aumentd cn forma importante cl

precio controlado de la gasolina y ¢l de la leche.

- En febrero ocurrio la primera depreciacion cambiaria abrupta, que tuvo un electo directo ¢
inmediato en los precios de los bienes comerciables internacionalmente y, a traves de ellos, en el
nivel general de precios. Adicionalmente, ¢sto modilico las expectativas de la sociedad en cuanto
al crecimiento de los precios en el corto y mediano plazo. En este mismo mes s clevaron las

tarifas de los autobuses urbanos.
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- En marzo, como respucsta a los acontecimientos de febrero, sc anuncié un aumento de
emergencia en los salarios. Las conscecuencias de csta medida se observaron en los meses
siguientes y reforzaron las expectativas inflacionarias. Ademas, se revisaron y ascendicron, entre

otros, ¢l precio del pan y el de la carne.

- Dcespués del mes de marzo, se continuaron revisando los precios controlados y tarifas de los
servicios publicos. Destacaron por su importancia, los aumentos en los refrescos, en abril; leche y

carne en mayo; tarifa telefonica en junio y, harina de trigo y huevo en julio.

- Enagosto se revisaron también algunos precios y tarifas. Aumento por segunda vez la gasolina

Se incrementaron, asimismo, los precios de las tortillas, del gas, y nuevamente los
correspondientes a autobuses urbanos. En ese mismo mes ocurrio otra violenta devaluacion de la
moneda que afecto de nueva cuenta los precios de articulos comerciables internacionalimente, y se
tomaron otras medidas como la intransteribilidad de los mexdolares, que aumentaron la liquidez

del sistema.

- En scptiembre se decreto ¢l control integral de cambios y se tomaron medidas de polilica
comercial que provocaron una notable reduccion del comercio exterior. Al cerrarse parcialmente
la economia, tanto dcl lado real como del punto de vista financiero, los excedentes de liquidez que

no se colocaron en el extranjero a wavés del mercado de que sc abrio en los Estados Unidos,
fucron canallzados a la demanda interna. De nueva cuenta, esto propicto et mcremento det nivel

de precios.
-En noviembre sc revisaron al alza los precios del azacar y de las medicinas. También se hizo

legalmente exigible, en ¢l mismo mes, ¢l aumento al salario minimo de 30 por ciento que se habia

sugerido en marzo, lo cual repercutio en forma inmediata en los precios de todo el sistema.
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-Por dltimo, en el mes de diciembre, ante la necesidad de climinar subsidios, se modilicaron

nuevamente al alza algunos precios y tarilas, por ejemplo ¢l de la gasolina con un 100 por ciento.

Se anuncio asimismo un incremento y una reestructuracion del Impuesto al Valor
Agregado (IVA) para el mes de enero de 1983, lo cual generd en diciembre una demanda mucho

mayor que la habitual.

2.5 TIPO DE CAMBIO Y DEVALUACION

El ailo de 1982 se inicio, en ¢l ambito interno, con la presion sobre el tipo de cambio que
se habia manifestado ya desde ¢l segundo semestre de 1981. Por otra parte, hubo fugas de capital
que sc intensificaron en febrero. Asimismo, ¢l pago del endeudamiento de corto plazo en que se
incurrio durante el segundo semestre de 1981, junto con los menores ingresos de Pemex,

presionaron las finanzas del sector pablico.

Ante esta situacion, y en vista de que el descquilibrio fundamental de la balanza de pagos
persistia, se decidio abandonar ¢l desliz cambiario que se venia manejando. El 18 de febrero se
inicio un periodo de flotacion del tipo de cambio. Hacia fines del mes, éstc alcanzd niveles
cercanos a 45 pesos por dolar, lo cual significo una depreciacion de aproximadamente 67 por

ciento.

La devaluacion de febrero y el ajuste salarial de marzo anadicron nucvas presiones
inflacionarias que, junto con las dificultades que debian de ser vencidas para conseguir recursos
del exterior, influyeron en la expectativas sobre ¢l nivel del tipo de cambio. Durante los mescs
subsecuentes, las autoridades financicras de México tomaron medidas para controlar las
operaciones en el mercado cambiario. La intencion era acluar directamente contra las fugas de
capital y aminorar ¢l efecto inflacionario de las modilicaciones cambiarias.
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A partir del 6 de agosto de 1982, entrd en vigor un sistema de doble tipo de cambio: uno

“preferencial” y otro de aplicacion “general”

El tipo de cambio preferencial, que se fijo en 43.13 pesos por dolar, se aplico a la
importacion de bienes prioritarios, como alimentos, y algunos insumos y bicnes de capital
requeridos para la actividad productiva. Tambi¢n se vendio al tipo preferencial los dolares
destinados al pago de los intereses de la deuda externa pablica y privada, y de las obligaciones del
sistema bancario mexicano con el exterior. Las divisas necesarias para atender ¢l mercado
preferencial provenian, sobre todo, de las exportaciones del petroleo y delos ereditos adicionales
que pudo conseguir ¢l sector publico. El tipo de cambio general, por otra parte, se determino por
cl libre juego dc la oferta y la demanda de divisas, correspondientes a transacciones no

comprendidas en el mercado preferencial.

Una semana mas tarde, ¢l 13 de agosto, las autoridades financiceras acordaron que,
conforme a los previsto cen ¢l articulo 80. De la Ley Monetaria, los depositos bancarios
denominados en moneda extranjera deberian restituirse mediante la entrega del equivalente en
moneda nacional, al tipo de cambio general vigente al momento de realizarse el pago. En esa

fecha también se cerro temporalmente el mercado cambiario.

Las operaciones en ¢l mercado cambiario se reiniciaron ¢f 19 de agosto, estableciéndose
un tipo de cambio de 69.50 pesos por dolar por ¢l pago de los mexdolares. Por otra parte, sc
efectuaron operaciones en ¢l mercado general a tipos de cambio que en ocasiones alcanzaron
hasta 120 pesos por dolar, mientras que el tipo de cambio preferencial continuo deslizandose 4

centavos diarios.

El 1o. de septiembre de 1982, s¢ decreto el establecimiento del control generalizado de
cambios, que tuvo una vigencia de algo mas de tres meses, ya que ¢l 20 de diciembre se modifico
nuevamente el esquema de las operaciones cambiarias, volviéndose a un sistema de doble

mercado.
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La crisis cambiaria fue factor determinante de la nacionalizacion de la banca privada
mexicana, que sc dispuso junto con el control generalizado de cambios ¢l 10. de septiembre. Esta
nacionalizacion, scgun el decreto respectivo, se {undo también, cntre otras razones, en la
persistencia de condiciones oligopolicas y en la conveniencia de reorientar las politicas de crédito

con criterios de diversificacion social.

Como parte del Programa de Reordenacion econdmica, la nucva administracion que tomo
poscsion el lo. de diciembre de 1982, anuncio ¢l eslablecimiento de otro sistema de control de
cambios que incluia la operacion de un mercado “controlado™ y de otro “libre™. Lste sisten
buscd que el mercado controlado caplase los ingresos susceptibles de control en la practica. Tal
fue el caso de los correspondicntes a exportaciones de mercancias, los provenientes de los
servicios de empresas maquiladoras y el crédito externo adicional. Las divisas derivadas del
turismo, de transacciones [ronlerizas y de otros servicios, podrian ser cambiadas al tipo de cambio
libre, que fluctuaria de acuerdo con las condiciones del mercado. También quedaron
comprendidas en el mercado controlado la mayor parte de las importaciones, ¢l pago principal ¢
intereses de la deuda externa del Gobierno Federal y de empresas pablicas y privadas, asi como
los gastos del servicto diplomatico y consular, los de becarios, y las aportaciones y cuotas de

organismos internacionales.

A partir de del 20 de diciembre, la colizacion inicial del tipo de cambio controlado fue de
95 pesos por dolar, con un desliz de 13 centavos diarios durante el resto del mes. El mercado libre
abrio el mismo dia que ¢l controlado a 148.50 pesos por dolar a la compra y 150 a la venta. Estos
tipos de cambio de apertura representaron una depreciacion , respecto a la cotizacion del dolar
prevaleciente el 17 de febrero de 1982, de 3.5 y 5.6 veces, respectivamente. Esta devaluacion
tuvo cfectos sobre el comportamiento de otras variables reales y financieras de la cconomia que
fueron sumamente importantes. En suma, s¢ pasaron 10 meses con inestabilidad cambiaria por las

razones seiialadas anteriormente en 1982,
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2.6 RESERVAS INTERNACIONALES

Los activos internacionales del Banco de México al 31 de diciembre de 1982 fucron de
1,832.3 millones de dolares, lo que significo una reduccion de 3,202.8 millones de dolares
respecto a diciembre del aio anterior. Entre los factores que explican csla caida destacan ¢l menor

crédito internacional obtenido por México y las salidas de capitales.

3. RELACIONES CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES Y
GOBIERNOS EXTRANJEROS.

Como sicmpre, México en cse periodo de crisis cconomica tenia muy buenas relaciones
con los organismos financicros internacionales y con gobicrnos extranjeros, principalmente, con el

gobierno de los Estados Unidos.

No obstante que los niveles de crédito internacional habian bajado, la reserva secundaria del
Banco de México, integrada por su capacidad de giro en ¢l IFMI y por los convenios de
cooperacion monetaria que el pais habia suscrito con la Tesoreria y ¢l Sistema de la Reserva
Federal de Estados Unidos y con los bancos centrales de Francia, Israel y Espaiia, alcanzo la suma

de 4,612.3 millones de dolares al 31 de diciembre de 1982,

Adicionalmente, México contd con el apoyo tinanciero de bancos centrales y autoridades
monetarias de los principales paises industrializados, coordinados por ¢l Banco de Pagos
Internacionales (BIS). De un total convenido de 1,850 millones de dolares al 31 de diciembre de

1982, México habia girado 1,470 millones de dolares.
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Esos apoyos, que tradicionalmente no estan considerados dentro de la reserva sccundaria,
la complementan en forma importante, y fucron obtenidos a pesar de que México no es miembro
del BIS, lo que fuc una muestra clara del alto grado que habia alcanzado la cooperacion entre los
bancos centrales y de la “confianza” de la comunidad intcrnacional en la capacidad de

recuperacion del pais.
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CAPITULO IV
CRISIS ECONOMICA DE 1987: FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS QUE LFE
DIERON ORIGEN

1.- MODELOQ DE LA CRISIS ECONOMICA DE 1987

El modelo conceptual de la crisis cconomica de 1987 se muestra en la Figura 3. Desde ¢l
inicio del ailo de 1987 la actividad economica se desarrolld en un marco de fucrtes presiones
inflacionarias, resultantes cn lo fundamental de la aguda depreciacion cambiaria que la pérdida

petrolera provoco en 1986.

Por otra parte, al agregado monetario M4 -que incluye el medio circulante y la totalidad de
los instrumentos financieros institucionales de renta fija- alcanzo durante 1987 un valor promedio
cquivalente al 27.7 por ciento del PIB. Esto provoco presiones inflacionarias por la gran liquidez

que hubo en el sistema monctario.

Asimismo, e¢n el Gltimo trimestre de 1987 hubo un colapse bursatil internacional, el cual
coincidio con un agolpamiento de los prepagos de la deuda externa privada, lo cual influyo para
que cl mercado cambiario s¢ vicra sujeto a fuertes presiones y las reservas internacionales en
poder del Banco de Meéxico disminuyeran, provocando que Meéxico tuviera que recurrir al

endeudamiento externo para enfientar la crisis de 1987,
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Figura 3. Modelo conceptual de la crisis economica de 1987
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2. POLITICA ECONOMICA

La politica econdmica cstuvo basada en ¢l Pacto de Solidaridad Econdmica (PSE) como
respucesta a los descquilibrios economicos que sc presentaron en 1987, El 16 de dicicmbre dc ese
aio, los diversos scctores de la socicdad suscribicron ¢l PSL con el objetivo fundamental de abatir

la inflacion. El pacto comprendia esencialmente cuatro puntos:

e Correccion en las linanzas publicas para mejorar ¢l superavit primario del sector pubhco.

e Acciones en materia crediticia para atenuar la demanda agregada.

e Mayor apertura de la cconomia para tortalecer la mejoria estructural del aparato productivo y

propiciar la accion reguladora de los precios internacionales.

e Elcompromiso concertado de los distintos sectores de la sociedad para contener ¢l incremento

de precios.
Es decir, con esto sc ratifica la implantacion del Modelo de Neoliberalismo Economico.
Cste tipo de pactos sc siguicron suscribiendo con el propio Miguel De La Madrid al
siguiente aio y con Carlos Salinas en los aios posteriores. Es decir, tomaron como base un plan
que les habia servido para enfrentar una crisis como modelo de desarrollo que como veremos mas
adelante, no ha tuncionado dado que en 1994 volvimos a caer en crisis cconomica
A continuacion se analizan los principales factores cconomicos que dicron origen a la

crisis econontica de 1987,

N
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2.1 FINANZAS PUBLICAS'

En 1987 sc tuvo un superavit en las linanzas pablicas Pstas se delicron sepun el Banco de
México entre otros factores a “una reduccion de 5.5 por ciento en ¢l valor de real del pasto
programable, y a un incremento de 35 por ciento en ¢l precio del petroleo crudo de exportacion,
la diferencia entre los ingresos del sector publico y sus cpresos por coneeptos disiintos de
intereses (es decir, ¢l llamado superavit primario) se clevo de 49 por ciento del PIB La
proporcion del PIB que representaron los requerimientos financicros del sector publico en 1987
fue menor que en el aiio anterior (15.8 por cienlo contra 16 por cienlo), a pesar de que como ha
ocurrido en otras ocasiones, los cgresos por intereses sobre la deada publica denominada en
moneda nacional se incrementaron considerablemente (de 121 a 152 por ciento del PIB) a raiz

del repunte de la inflacion y de su cfecto sobre las tasas de interés nomimales ™

Aqui se presento ¢l fenomeno que los mayores gastos por intereses sobie la deuda publica
no aumentaron el déficit real ni, por lo tanto, la demanda global. Dc haber ocurnido o contrano,
se hubiera tenido un déficit en cuenla corriente ya que ¢l aumento en ¢l pago de los reditos
nominales hubiera gencrado presiones de demanda y éstas al desbordarse sobre los mereados de
bienes cxportables ¢ importables habrian empeorado la cuenta corriente Como veremos

conlinuacion, en 1997 se tuvo un superavit en cuchita corriente

" Todos 1os datos estadisticos Tucron tomados de “La ety idad cconénuca e 1982 Conercin Fterion, sol
num. 3, México, mavo de 1983, pp 460-474
“ldem. pp 432433
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2.1 FINANZAS PUBLICAS'

En 1987 se tuvo un superavit en las finanzas publicas. Estas se debicron segiin el Banco de
Meéxico entre otros tactores a “una reduccion de 5.5 por ciento en ¢l vator de real del gasto
programable, y a un incremento de 35 por ciento en ¢l precio del petroleo crudo de exportacion,
la diferencia entre los ingresos del sector publico y sus cgresos por conceplos distintos de
intereses (es decir, ¢l llamado superavit primario) se clevo de 4.9 por ciento del PIB. . La
proporcion del PIB que representaron los requerimientos linancicros del sector publico en 1937
fue menor que en el afio anterior (15.8 por ciento contra 16 por ciento), a pesar de que como ha
ocurrido en otras ocasiones, los cgresos por intereses sobre la deuda publica denominada en
moneda nacional se incrementaron considerablemente (de 12.1 a 152 por ciento del PIB) a raiz

»2

del repunte de la inflacion y de su efecto sobre las tasas de interés nominales

Aqui se presento el fendmeno que los mayores gastos por intereses sobre la deuda publica
no aumentaron cl déficit real ni, por lo tanto, la demanda global. De haber ocurrido lo contrario,
se hubicra tenido un déficit en cuenta corriente ya que el aumento en el pago de los reditos
nominales hubicra generado presiones de demanda y ¢éstas al desbordarse sobre los mercados de
bienes exportables ¢ importables habrian empeorado la cuenta corriente. Como veremos a

continuacion, en 1997 se tuvo un superavit cn cuenta corriente.

' Todos los datos estadisticos fucron tomados de “La actividid ccondmica en 19827 . Comercio Exterior, vol, 33,
nam. §. México. mayo de 1983, pp. 460-474
“Idem. pp 432-433.
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2.2 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

Cuenta Corriente.

Gracias a la mejoria que presentaron en 1987 los balances primario y operacional® y a la
clevacion de los términos de intercambio, la cuenta corriente de la balanza de pagos paso de un
déficit de 1,673 millones de dolares (imdd) en 1986 a un superavit de 3,881 mdd en 1987, Esta
transformacion reflejo los incrementos del 24 por ciento en el valor de las no petroleras y de 37
por cicnto en ¢l de las petroleras, y las disminuciones de 7 por ciento en ¢l valor de las
importaciones totales de mercancias, y de 2 por cicnto en los egresos externos por servicios

financieros.

Cuenta de Capital.

El comportamiento de la cuenta de capital durante 1987 también tue positivo, al arrojar un
ingreso neto de divisas de 1,199 mdd. Este saldo fue resultado de un endeudamiento neto de 505
mdd, ingresos por inversion extranjera directa de 3,248 mdd y un aumento de 2,554 mdd en los
activos cn el exterior, cifra que incluye 1,255 mdd por créditos al extranjero en apoyo a las

exportaciones mexicanas.

Como habiamos indicado anteriormente, csto significa la implantacion del Modclo del

Neoliberalismo Economico

* El déficit operacional cs igual al déficit fimncicro del sector pablico. menos la Maniada intermediacion financicra
(financiamicnto otorgado por fa banca de desarrollo v los ideicomisos de fomento al sector privado) y la

disminucion provocada por fa inflacion en ¢l valor real de la deuda cn moneda nacional.
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2.3 INFLACION

Desde cl inicio de 1987 la actividad cconomica se desarrolld en un marco de tuertes
presiones inflacionarias, resultantes en lo fundamental de la aguda depreciacion cambiaria que la
pérdida petrolera provoco en 1986. Asi, ya para octubre de 1987, amtes que sobrevinicra la
devaluacion del tipo de cambio, ¢l indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) se habia
incrementado 109.2 por ciento, no obstante que la depreciacion del tipo de cambio controlado de
cquilibrio habia sido de 78.9 por ciento. Al término del ano, el INPC registro un aumento de

159.2 por ciento respecto a diciembre anterior. Como podemos ver, este indice es muy alto

2.4 TIPO DE CAMBIO Y DEVALUACION

Durante los primeros dicz meses de 1987 ¢l ritmo de deslizamiento del tipo controlado
disminuyo gradualmente. La tasa mensual de depreciacion, que en julio y agosto de 19806 habia
llegado a 10 por ciento, pasd 7 por ciento en novicmbre de ese mismo aiio y a 6.6 por ciento en
marzo de 1987 y; a § por ciento cn agosto. Esta reduccion del deslizamiento cambiario respondio,
primordialmente, a la importante mejoria que se observo en 1987 en las cuentas con el exterior, y
al hecho de que, a pesar de la restriccion crediticia y la profundizacion del sancamicnto de las
finanzas publicas, la tasa de inflacion seguia mostrando una tendencia creciente. Considerados en
conjunto, ambos fenomenos indicaban que el tipo de cambio real no podia sostencrse en los

niveles alcanzados a raiz de la pérdida petrolera sin agudizar las secuclas inflacionarias de ¢sta.
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Sin embargo, Miguel De La Madrid permitio que el peso se devaluara en un solo mes 40
por ciento. La cotizacion subio de $1,650 a $2,300 por dolar en noviembre de 1987, pese a que
en ese momento todavia se tenia un colchon de subvaluacion del 30 por ciento (no habia razones

técnicas para devaluar).

La decision se tomo antes de iniciar ¢l PSE (diciembre de 1987) a fin de contar con un
margen de maniobra que perniitiera congelar ¢l tipo de cambio en 1988 y sostener ¢l ritmo de las
exportaciones. Es decir seguir con la apertura comercial y con ¢l Modelo del Neoliberalismo

Leconomico.

2.5 RESERVAS INTERNACIONALES

El resultado conjunto de las cuentas corriente y de capital, superavits de 3,881 mdd y
1,199 mdd respectivamente, determind que los activos internacionales del Banco de México se

incrementaran 6,924.4 mdd, para alcanzar al término del aio un valor de 13, 715 mdd.

3. RELACIONES CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES Y
GOBIERNOS EXTRANJEROS.

Durante 1987 sc hicieron renegociaciones de deuda externa con los acrecdores de Mexico.
En marzo de ese ailo sc firmaron los acuerdos de reestructuracion de la deuda puablica que habian
empezado a negociarse en 1986, Como resullado de los mismos, ¢l plazo de la mayor parte de la

deuda con la banca comercial aumento a 20 anos, con 7 de gracia.
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Asimismo, las sobretasas se disminuycron de 1.4 a 0.8 por ciento. Por otra parte en cl
curso del afo se recibicron 9,100 mdd de los 14,400 mdd acordados cn el convenio. De este
monto, 4,500 mdd provinicron de la banca privada internacional, 1,800 mdd de organismos

internacionales (BIRF y BID), 8,00 mdd del FMIy 2,700 mdd de los organismos bilaterales,

Como podemos ver, México se siguio endeudando no obstante los convenmos de
recstructuracion de la misma y como vercmos mas adelante, la problematica de la deuda externa

sigue vigente hasta nuestros dias.
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CAPITULO V
CRISIS ECONOMICA DE 1994; FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS QUE LE
DIERON ORIGEN

1.- MODELO DE LA CRISIS ECONOMICA DE 1994

En la Figura 3 sc muestra cl modelo conceptual de la crisis econamica que se suscito en 1994,
En estc escenario ¢l gobierno tuvo un superavil en sus cuentas financieras y el banco central no
expandio su crédito neto o, incluso, lo contrajo. Al misimo tiecmpo, se tomaron medidas conducentes a
mejorar la eficiencia de la cconomia en general y se dié un marco macroecondmico estable para cl
desarrollo de la actividad dc los particulares. En estas circunstancias, la productividad esperada del
capital se incremento, atrayendo capitales del exterior, de o cual resulto un gasto de inversion superior

al ahorro interno.

Ahora bien, por la contabilidad nacional sabemos que ¢l saldo de la cuenta corriente de la
balanza de pagos es, por definicion, igual a la dilerencia entre el ahorro nacional y la inversion total. La
misma contabilidad también nos dice que la variacion en las reservas internacionales es igual a la
diferencia entre el saldo de la cuenta corriente y ¢l saldo de la cuenta de capital De aqui que, en un
régimen de tipo de cambio fijo o predeterminado, y suponiendo que fa demanda por medio de pagzos
este satisfecha, como sucedid en Mexico en 1994, las entradas de capital no esterihizadas, junto con un
aumento en las crogaciones para ampliar la capacidad productiva. determmaron imexorablemente un
deficit en el saldo de la cuenta corriente La direecion de la causalidad es. en este caso, del superavit en

cucnta de capital al déficit en cuenta corrienie
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Por ofra parte, el superavit en cuenta de capital (proveniente de los llamados capitales
“golondrinos™) y un tipo de cambio fijo hizo que el peso se subrevaluara. Ahora bien, en México se dio
una situacion aparentemente contradictoria: existio un gran déficit en cuenta corriente que representaba
un serio riesgo para la estabilidad del peso, pero tuvimos en cambio un gran superavit en la balanza de
capitales que permitia no solo financiar ¢l deficit en cuenta corriente, sino también acumular las
reservas de divisas mas elevada de la historia. Lo que sucedio con esto, es que se confiaba en exceso ch

el ahorro externo de corto plazo para financiar los desequilibrios de las cuentas externas.

Con lo anterior, los errores cometidos por una administracion saliente y una entrante, al
subestimar la cuenta corriente aunada a la pérdida de confianza por los hechos politicos de Chiapas y cl
asesinato de importantes figuras publicas provocaron la mas reciente devaluacion. Al perder confianza
en la administracion publica, se dio una fuga de capitales con la correspondiente disminucion de las
reservas internacionales y el gobierno tuvo nuevamente que recurrir a endeudamiento externo para

hacerse de divisas. Todos estos factores combinados, produjeron la crisis economica de 1994.
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Figura 3. Modelo conceptual de la crisis economica de 1994.
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2. POLITICA ECONOMICA

A principios de los aiios noventa, s¢ profundizo en México ¢l proceso de apertura mediante la
ampliacion de la liberalizacion comercial con base en ¢l establecimiento de tratados bilaterales y
multilaterales, el fomento de la inversion extranjera y una reforma cstructural de la cconomia. Se
pretendia mejorar los niveles de empleo y elevar la productividad y la competitividad de la economia en

su conjunto.’

Las razones para adoptar esa politica fucron de caracter interno y externo. De las primeras

destacan:

a) la necesidad de intensificar ¢l combate a la inflacion por medio de la competencia externa;

b) ¢l reconocimicento de la creciente incapacidad del modelo de desarrollo basado cn la sustitucion de
importaciones para gencrar un crecimiento cconomico sostenido,

¢) clevar la eficiencia y competitividad de la economia en su conjunto 'y,

d) aprovechar los efectos posilivos del libre comercio en las exportaciones y en la generacion de

empleos.

Entre las segundas tenemos:

a) ¢l proceso de globalizacion de la economia mundial,

b) las oportunidades de las negociaciones comerciales para integrar paulatinamente al pais a uno de los
grandes bloque en formacion y,

¢) la intensa compelencia por capitales que obliga a los paises a contar con instrumentos de [fomento de

las inversiones nacionalcs y exlranjeras.

' Presidencia de la Repablica. Cruterios Generales de Polinea lcondmica para la hitciativa de Ley de ngresos v el
Provecto de Presupuesto de Egresos de la FFederacion, correspondientes a 1990, México. diciembre de 1989
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Con todo, México cayo en una nucva crisis en 1994 lo cual demuestra que la politica

ccondmica implementada, no funciono.

Para enfrentar la crisis se emprendio un programa cconomico denominado Acuerdo de Umidad
para Superar la Emergencia Economica (AUSEE), con los objetivos principales de evitar una espiral
inflacionaria y restablecer la confianza.® Los aspectos sustantivos abarcaron la ratificacion de los
compromisos salariales, no incrementar los precios injustificadamente y abatir ¢l gasto publico
corriente. Al mismo tiempo se negociaron recursos del exterior para estabilizar los mercados
financicros y realizar los ajustes urgentes que necesitaba la economia, dadas las condiciones de lujos

decrecientes de capital.

Los resultados del AUSEE y del paquete financiero externo no fueron los esperados; cn los
dos primeros meses de 1995 los desequilibrios se profundizaron y en marzo ¢l gobicrno federal puso en
marcha el Programa para Reforzar el Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econdmica
(PARAUSEE). Sus propositos fueron estabilizar lo mas pronto posible los mercados financicros,
clevar el ahorro interno, atemperar la problematica de los hogares, las cmpresas y los bancos vy,

proteger el empleo”.

Hoy en dia nos podemos dar cuenta de que cstos programas no han funcionado ya que no
obstante que el PIB ha crecido 7.2 por ciento en ¢l segundo trimestre de 1996", los salarios continuan
por debajo de los niveles de inflacion, el crédito al consumo sigue alto, y aun falta recuperar los niveles

de empleo y la confianza del pueblo en la economia del pais.

A continuacion analizamos los principales agentes econdmicos que causaron la - crisis

econdmica de 1994,

* Veise EI Mercado de Valores, niim. 2. febrero de 1993 pp. 3-11.
Y Vease £l Economusta, 10 de marzo de 1995,
" Veise La Jornada, 19 de agosto de 1996,
6l
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2.1 FINANZAS PUBLICAS®

Durante los tres primeros trimestres de 1994, ¢l balance economico del sector publico mostro
un superavit de 5,500 millones de huevos pesos, equivalente a 0.4 por ciento del PIB. L6 superivit
primario del periodo enero-septicmbre fue de 31,800 millones de nuevos pesos, 2.6 por ciento del
PIB®. Es necesario decir cn este punto, que ¢l superavit registrado fue resultado de la venta de

paraestatales y no porque cl gobicrno gastara menos.

2.2 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

Cuenta Corriente.

En 1994 la balanza comercial registro un déficit de 18,404 millones de ddlares, producto de un
saldo total de exportaciones por 60,882 millones de dolares e importaciones por 79,346 millones de
dolares. Por su parte, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos resultd de 28,786 millones

de dolares.

Cucnta de Capital.

Durante 1994 se redujeron de manera muy importante las entradas netas de capital del cxterior.

Ello, como consecuencia de actos delictivos y de los acontecimientos politicos que sc presentaron ch cl

afio y debido a que de mancra exogena se redujo la oferta de ahorro proveniente del exterior.

* Los datos cstadisticos fucron tonados de “La evolucion de la cconomia mexicaia en 19947, Comercio Fxterior, México.
mayo de 1995, pp. 420426 v “La politica monctaria para 19957, Comercio Fxterior, Mésico, febrero de 1995, pp. 164-
169.

® Estas cifras corresponden a flujos de caja calculados con la metodologia de ingreso-gasto.
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Asi, el supcravit de la cuenta de capital resulto de 11,549 millones de dolares, nivel que

significo una disminucion de 21,033 millones de dolares con respecto a lo observado en 1993,

En el analisis de la cuenta corriente es conveniente recordar que su saldo es igual a la diferencia
entre la inversion total (publica y privada) y ¢l ahorro interno total (publico y privado). Asi, conforme
la inversion en México ha crecido con rapidez y simultancamente la tasa de ahorro interno ha
disminuido, la ampliacion de la brecha entre la inversion y ¢l ahorro interno ha sido, en gran medida,
reflejo de un incremento de la acumulacion neta de capital productivo’. Esto es cicrto en la forma de
anilisis contable que se utilizo pero; como ya vimos anteriormente, ¢l gobierno mexicano conltio en

exceso del ahorro externo que no fue con mucho, inversion productiva.

2.3 INFLACION

En 1994 se alcanzo la inflacion mas baja registrada en el pais en los altimos 22 anos. El
crecimiento del indice nacional de precios al consumidor (INPC), medido de diciembre de 1993 a
diciembre de 1994, fue de 7.1 por ciento. La moderada tasa de 1994 fue posible gracias a la

concurrencia de los siguientes factores:

a) la consolidacion de la apertura comercial de la economia, que propicio ¢l rompimicnto de situaciones

monopolicas y dio lugar a una mayor flexibilidad de la oferta de bicnes y servicios,

b) la reduccion de los margenes en la comercializacion de las mercancias importadas y, en

consecuencia, en las producidas internamente, y

¢) la aplicacion de una politica monetaria orienlada a disminuir la inflacion.

"Op. Cit. “La evolucion de la cconomia mexicana en 19947
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Estos factores permiticron que fa clevacion del tipo de cambio dentro de la banda de flotacion
registrada de febrero al 19 de diciembre de 1994, no afectara mayormente al crecimiento de los
precios. Por otro lado, ¢l avance en ¢l abatimiento de la inflacion se logro sin recurrir a lo que se
denomina represion de la inflacion; ya que dicha practica hubiera conducido a problemas de escasez de
los bienes cuyos precios se sujetan a control. Asi, en 1994 ¢l nivel de abastecimiento de bienes basicos
fue ¢l mas clevado que se ha registrado desde que en 1980 se inicio la medicion del indice respectivo.
Cabe aclarar que a partir de la devaluacion de diciembre pasado sc han aplicado algunas medidas de

concertacion de precios entre el gobicrno y los productores para contener la inflacion.

2.4 TIPO DE CAMBIO Y DEVALUACION

El régimen cambiario adoptado desde noviembre de 1991 se mantuvo vigente durante casi la
totalidad de 1994. Consistia en dejar que el tipo de cambio flotara dentro de una banda que sc
ensanchaba diariamente. Este régimen se conservo hasta el 19 de diciembre de 1994, cuando se decidio
que al dia siguiente, se elevase ¢l techo de la banda 15.3 por ciento y se continuase con el ritmo de
deslizamiento hasta entonces vigente. Como s sabe, dicha formula no resulto sostenible, por lo que el
régimen de banda sc abandono, pasindose a uno de lotacion que empezo a operar ¢l 22 de diciembre

de ese afio®.

Desde la segunda mitad de tebrero de 1994, ¢l mercado cambiario estuvo sujeto de tiempo en
tiempo a presiones. Las tasas de interés en Estados Unidos se empezaron a elevar a partir de ese mes,
lo cual desalento la canalizacion de recursos a México ¢, incluso, provocod ajustes de cartera que
redundaron en salidas de capitales. Lo anterior, aunado a acontecimientos de orden politico y delictivo,
asi como a otros factores, provoco una rapida depreciacion del tipo de cambio dentro de su banda de

flotacion.

¥ El cual siguc operando hasta hoy.
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En ¢l propio febrero de 1994 y durante algunos periodos posteriores, los acontecimientos
referidos afectaron muy negativamente a los mercados. Los secuestros de empresarios prominentes, asi
como el giro que tomo el conflicto de Chiapas causaron gran inquictud. Ello determino que ¢l tipo de
cambio alcanzara niveles cercanos al techo de la banda y que surgieran presiones alcistas en las tasas de
inter¢s adicionales a las procedentes del exterior. La clevacion del tipo de cambio a niveles cercanos al
techo de la banda permitio cquilibrar ¢l mercado de divisas hasta que sobrevino el asesinato de Luis
Donaldo Colosio M. a finales de marzo. Las inquictudes surgidas en cuanto a su autoria y al curso de

la investigacion desataron gran intranquilidad.

Otros factores que presionaron el tipo de cambio durante 1994 fucron la renuncia del
Secretario de Gobernacion, las acusaciones del subprocurador Mario Ruiz Massicu que despertaron
preocupaciones respecto a la estabilidad del sistema politico y la reanudacion de la actitud beligerante

del Ejercito Zapatista de Liberacion Nacional (EZLN).

En consecuencia a estos hechos, ¢l 19 de diciembre de 1994 la Comision de Cambios acordo
abandonar el régimen cambiario entonces vigente, comunicando en ¢l seno del “IPacto” la decision de
pasar a un régimen de flotacion. Sin embargo, en ese foro se encontrod una opinion muy extendida en cl
sentido en ¢l que, antes de ir a una flotacion, era conveniente intentar la estabilizacion del mercado
cambiario mediante la elevacion del techo de la banda. La Comision de Cambios acepto csta formula,
la cual no tuvo éxito, por lo que se acordd pasar a un régimen de flotacion con cfectos a partir del 22

de diciembre.
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2.5 RESERVAS INTERNACIONALES

Las reservas internacionales cn poder del Banco de México tuvieron grandes variaciones a lo
largo de 1994, por diversos factores. Cuando sobrevino el asesinato de Luis Donaldo Colosio, la
reserva internacional sumaba 28,321 millones de dolares y cayo casi 11,000 millones en los siguientes

30 dias, en tanto que las tasas de interés sc incrementaron.

Desde finales de abril hasta ¢l 11 de noviembre de 1994, fecha en que las reservas ascendian a
16,221 millones de dolares, no hubo merma en el saldo de la reserva, salvo la que se produjo por la
renuncia del Secretario de Gobernacion. Sin embargo, esta disminucion se recuperd gracias a la venta
de divisas que cl gobicrno federal hizo al Banco de Mexico provenientes de algunas privatizaciones.
La estabilidad mostrada por ¢l saldo de las reservas, excepto por las caidas sufiidas como resultado de
hechos politicos o delictivos, era indicio de que a los tipos de cambio y tasas de interés vigentes de
finales de abril a mediados de novicmbre, la balanza de pagos sec mantenia en equilibrio, no obstante la
inquietud subyacente. Asimisimo, cabe destacar que a pesar de la caida de las reservas internacionales,
causada por los acontecimientos mencionados, hasta mediados de noviembre su saldo permanccio en

niveles ampliamente superiores a la basc monetaria.

Sin embargo, en noviembre las acusaciones del subprocurador Mario Ruiz Massieu como
apuntabamos antcriormente, despertaron graves preocupaciones respecto a la estabilidad del sistema
politico y causaron una pérdida de reservas de cerca de 3,500 millones de dolares. Agravando ain mas
la situacion, la reanudacion de la actitud beligerante del EZLN a principios de diciembre desencadeno
un mayor nerviosismo. Como consecuencia, las reservas bajaron a 10,457 millones de dolares. Estos
factores, aunada a una renovada volatilidad en los mercados financicros interacionales y a la
percepcion de algunos inversionistas sobre la dificultad de que en cse entorno se pudiese financiar cl
deficit de la cuenta corriente previsto para 1995, provocaron un ataque especulativo de gran escala en

contra de la moneda nacional.
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3. RELACIONES CON LOS ORGANISMOS FINANCIEROS [INTERNACIONALES Y
GOBIERNOS EXTRANIJEROS.

Las bucnas relaciones de México con cl Fondo Monectario Internacional (FMI) y con cl
gobierno de los Estados Unidos se volvid hacer patente después de la crisis de finales de 1994. Para
hacer frente a lo que a principios de 1995 se perfilo como una crisis de pagos, la administracion del
presidente Ernesto Zedillo recurio al auxilio de la Reserva Federal del Tesoro de Estados Unidos, que
comprometio apoyos por 20,000 millones de dolares (mdd.), asi como al FMI que puso a disposicion
del gobicrno mexicano 17,800 mdd., el aval financicro mas cuantioso para un solo pais en fa historia

del organismo’.

Posteriormente, en una reunion celebrada en Washington D. C. ¢l 8 de octubre de 1993, ante
los miembros del Comit¢ Directivo del FMI y entre salamerias del Secretario de Hacienda y Crédito
Publico de México, Guillermo Ortiz ; y el Secretario del Tesoro de Estados Unidos, el primero “rindio
aqui un pablico reconocimiento al gobierno de Estados Unidos y del Fondo Monetario Internacional
(FMLI) por el papel asumido en la coyuntura critica por la que atraveso su pais, la cual pudo haber
tenido fuertes “repercusiones sistémicas” de no haberse actuado a tiempo, “por mas que algunos sc

N . ) . . " »lo
empeiien hoy, ya eliminado ¢l riesgo de insolvencia, en no reconocerlo™, sostuvo. '

“A su vez, el secretario del Tesoro de Estados Unidos, Robert Rubin, asegurd que el programa
de estabilizacion economica de México ha funcionado y ha puesto las bases para la recuperacion de cse
pais. “El programa esta funcionando, la crisis ha sido contenida y las bases para regresar al crecimicnto

economico estan dadas”, afirmo.”"

Por lo visto en este apartado y en ¢l misimo apartado de los capitulos anteriores, €l pedir fondos
a la Reserva Federal del Tesoro de Estados Unidos y al FMI, forma parte muy importante de la

estructura economica del pais.

® LaJornada, 9 de octubre de 1995,
" Idem,
" ldem,
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. caviTULOVI | |
ILITUDES Y DIFERENCIAS DE LAS CRISIS ECONOMICAS DE MEXICO:
o PERIODO 1976-1994

I. POLITICA ECONOMICA

En los capitulos anteriorcs de csta tesis, mostramos los objetivos que perseguian los
planes o programas, utilizados por los distintos gobiernos que cstamos analizando, cuando
sobrevino la crisis. Estos obedecieron a una politica economica mas gencral que a continuacion

presentamos.

Las administraciones de Luis Echeverria y Lopez Portillo se identificaron por ser
gobiernos basados en un modclo que contemplaba politicas proteccionistas’. Lstas nos
condujeron hacia el rezago en la planta productiva, en ¢l mercado interno y en la balanza
comercial y al rezago social. Se caracterizaron también por ser los gobicrnos de maximo

endcudamiento consolidado (interno y externo).

" Este modelo sc Ic conoce con ¢l nombre de “modelo de sustitucion de imporiaciones™ v csta susientada e una
excesiva proteccion, una clevada inversion pablica orientada pringipaliiente a la creacion de infracstructura v ¢l
desarrollo social ¢n las ciudades v. e cuantiosos subsidios a la produccién v al consunio.

068



CRISIS ECONOMNICAS DEMUNICO PERIODO 197019040 VN ENFOOUL NINSTENTCO

Los resultados de haber implementado un modclo proteccionista hacia el intenion del pans
sc mostro, en sus formas mas impactantes, cn un alto endeudamiento publico y privado a mvel
nacional e internacional, en una marcada sobrevaluacion del peso frente al doku, cayo puncipal
impacto fueron las fuertes devaluaciones del tipo de cambio y mas importante ann, ¢l haber
mantenido una planta productiva incficiente, sin capacidad n vocacion paa patticipar en
mercados internacionales de alta competencia. Aunque se tuvicron grandes inversiones a mvel
social y se haya invertido en infraestructura, las clases sociales no experimentaron mejoria alguna

en su nivel de vida.

Ahora nos podemos preguntar, ,Cual tuc la herencia de cste modelo a la nucva propuesta
de desarrollo? La  respuesta es simple. la herencia que dejo este modelo fue ta gran deuda
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Los resultados de haber implementado un modelo proteccionista hacia ¢l interior del pais
se mostrd, en sus formas mas impactantes, en un alto endeudamiento publico y privado a nivel
nacional e internacional, en una marcada sobrevaluacion del peso frente al dolar, cuyo principal
impacto fueron las fuertes devaluaciones del tipo de cambio y mas importante aun, el haber
mantenido una planta productiva incficicnte, sin capacidad ni vocacion para participar en
mercados internacionales de alta competencia. Aunque se tuvicron grandes inversiones a nivel
social y sc haya invertido en infraestructura, las clases sociales no experimentaron mejoria alguna

en su nivel de vida.

Ahora nos podemos preguntar, ;Cual fue la herencia de este modelo a la nueva propucsta
de desarrollo?. La  respuesta es simple, la herencia que dejo este modelo fue la gran deuda
externa que contrajeron las administraciones de Luis Echeverria y Lopez Portillo para cumplir con
sus programas de subsidios y “mejoras” incluyendo la inestabilidad del tipo de cambio y las
tendencias de incremento en las lasa de inflacion. Otro aspecto importante fue ¢l tipo de
negociaciones realizadas con el exterior y que fueron obligadas por los compromisos contraidos
en materia politica y financiera, lo cual trajo como consecuencia que México no pudicra crecer y

desarrollarse economicamente.

En conclusion, las consecuencias fueron graves. En 1982 se agudizaron los descquilibrios
de precios, fiscal y comercial, el endeudamiento externo se cuadruplico y se registré una cuantiosa
fuga de divisas. Todo ello evidencio la debilidad del modelo de desarrollo basado en la sustitucion
de importaciones y en las exportaciones petroleras. La grave situacion que alronto el pais al
concluir el periodo 1976-1982, y que llevo incluso a decidir la suspension temporal de pagos,
reavivo la discusion sobre la necesidad de emprender una estrategia de desarrollo basada en la

promocion del comercio exterior.
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De 1983 a 1989 se llevo a cabo la primera ctapa de apertura comercial con los propositos
de alcanzar la estabilidad econdmica, clevar la cficiencia del aparato productivo, enfrentar los
compromisos financicros internacionales originados en una acclarada y excesiva contratacion de
deuda externa, recuperar el crecimiento cconomico y generar mas y mejores empleos. Es decir, se

sentaron las bases para el modclo neoliberal bajo el régimen de Miguel De La Madnd.

El modelo neoliberal, pugna por una integracion comercial y financicra en los mercados
internacionales como una solucion a los problemas heredados del modelo de sustitucion de
importaciones. Para abrir nuevamente las rutas de acceso a las importaciones, s¢ tvo que recurtir
a financiamientos externos para hacer frente a los compromisos contraidos con el pago de capital
e intereses de la deuda. Se comenzo a vender la planta productiva no estratégica pero si rentable
para el gobierno, se restringio ademas la posibilidad a la clase trabajadora de considerar

incrementos a su incipiente salario, cada vez mas irrcal y con mucho menor poder adquisitivo.

En el aspecto del mercado bursatil, se ofrecicron altas tasas de rentabilidad, “estabilidad
cambiaria” y control inflacionario para buscar nuevos capitales de inversion. Esto generd un
problema critico de especulacion de capital y de luga de capitales hacia ¢l exterior, haciendo mas

critica aun la dependencia y la vulnerabilidad economica y tinancicra de México.

En lo referente a la apertura comercial se trabajo en ¢l sentido de quitar todo tipo de
barreras que obstaculizara el libre comercio que proponia el modelo neoliberal para reactivar la
economia. Prucba de lo anterior fuc la entrada en vigencia del Tratado de Libre Comercio, que
firmaron las autoridades mexicanas con los gobicrnos de Canada y de los Estados Unidos, y que

entro en vigencia ¢l lo. de cnero de 1994, Con cllo se redujo la accion del gobierno en materia

cconomica.
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Todo lo anterior a traido consecuencias muy serias: preocupante inestabilidad social, bajas
reservas de divisas en poder del Banco de México, mayores indices de desempleo, alta volatilidad

de capitales, decremento del bicnestar social, mayor dependencia ccondmica, ctc.

Por tal motivo, es necesario desarrollar una nueva politica ccondmica que permita a

México crecer y desarrollarse economicamente,

En el siguiente capitulo de esta tesis, se propondra un modelo de politica econdmica
alternativo para México pero por ¢l momento, veamos que clementos econdmicos tienen en

comun las crisis de 1976, 1982, 1987 y 1994

1.1 FINANZAS PUBLICAS

Finanzas publicas sanas es una condicion indispensable (aunque no la Unica) para
garantizar la solidez de una moneda [rente a otra. Sin embargo cuando las autoridades pretenden
vivir por arriba de sus posibilidades gastando mas de lo que reciben para subsidiar paracstatales,
otorgar créditos baratos, emprender obras publicas de dudoso benelicio, financiar campanas
electorales o extensas giras presidenciales, entre otros desmanes, provocan la aparicion de
grandes déficits o pérdidas en el presupuesto. Esto es lo que sucedio en los mandatos de Luis
Echeverria y Lopez Portillo. El primero tuvo en el ultimo aiio de su mandato (1976) un déficit
presupuestal de 124 mil millones de pesos. El segundo, en el Gltimo ano de su mandato (1982)

tuvo un déficit presupuestal enorme, éste alcanzo la cifra de | millén 660. 1 mil millones de pesos.
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Entonces, dados estos grandes déficits en cl presupuesto, cstos gobicrnos tuvicron que
recurrir a extraer riqucza del bolsillo del ciudadano y de las empresas para financiarlo mediante cl
endcudamiento interno y externo, ¢l endurccimicnto de la politica fiscal para elevar ¢l porcentaje

de recaudacion y; mediante la emision de billetes y monedas.

Por otra parte, no basta con tener un superavit en las cuentas del gobierno para creer que
la cstabilidad cambiaria de una moneda este garantizada, ya que las autoridades pueden aumentar
en determinado momento sus ingresos a través de la venta de empresas paracstatales, contratacion
de nuevos préstamos, inversion extranjera en bolsa, renegociacion de deudas, carga fiscal extra
para los contribuyentes u otros faclores transitorios, sin reducir substancialimente sus gaslos, con
lo que pueden borrar el déficit para convertirlo en superavil y provocar una ilusion contable que
resulta no sélo engaiiosa sino también perjudicial a largo plazo. Esto fuc lo que sucedio con
Miguel De La Madrid y con Carlos Salinas de Gortari. Como vimos, ¢l primero tuvo un superavit
en las cuentas del Gobierno y aunque no habia razones técnicas para devaluar la moneda, sucedio
este fenomeno porque las autoridades monctarias decidicron contar con un margen de maniobra
que permiticra congelar cl tipo de cambio ¢n 1988 y sostener el ritmo de las exportaciones, lo cual
a final de cuentas no sucedio. Por otra parte, durante los Ires primeros trimestres de 1994 con
Carlos Salinas , el balance economico del sector publico mostro un superavit de 5,500 millones de
nuevos pesos, cquivalente a 0.4 por ciento del PIB. No obslante lo anterior, las autoridades

tuvieron que devaluar el peso a fines de 1994 y caimos en crisis ccondmica.
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Lo que sucedio a ese respecto fue que Carlos Salinas aplico una austeridad en cl sector
piblico a medias. De los dos grandes rubros que integran ¢l gasto publico, gasto programable® y
gasto no programable’, el gobicrno tan solo ajusto significativamente ¢l gasto no programable,
micntras que el otro lo mantuvo practicamente estable, por lo cual, lue uno de los factores para

caer en la crisis econdmica de 1994

1.2 CUENTA CORRIENTE Y CUENTA DE CAPITAL

La politica de abaratar ¢l dolar, sicmpre que fuc utilizada, desequilibré las cuentas
externas. Con Luis Echeverria y Lopez Portillo las importaciones se elevaron en forma acclerada,
mientras las exportaciones mostraron fuertes retrocesos (1973-75) o jamas crecicron al mismo
ritmo, reflejando con ello la pérdida de competitividad que provocaba la manipulacion del tipo de

cambio. Todos los afios de su mandato de ambos presidentes, tuvieron déficit en cuenta corriente.

De 1971 a 1981 las importaciones se dispararon de 2,255 millones de dolares (indd.) a
24,000 mdd. mientras que el déficit de cuenta corriente crecio de -928 mdd. a -12,500 mdd. Es
decir, un incremento en ambos casos superior al 1,000 por ciento. En cambio, las exportaciones
pasaron en €sa década de 3,532 a 19,500 mdd., un aumento inferior al mil por ciento, a pesar del

“boom” que trajo consigo la exportacion del petroleo.

 También sc le conoce como gastos corricnles, cn inversion, subsidios v tranfcrencias.
} También conocido como pago dc intcreses v capital de deuda interna v externa.
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Con Miguel De La Madrid se tuvo lo contrario. Como habiamos visto, gracias a la mejoria
que presentaron cn 1987 los balances primario y operacional y a la clevacion de los términos de
intercambio, la cuenta corriente de la balanza de pagos pasod de un déficit de 1,673 millones de
dolares (mdd) en 1986 a un superavit dc 3,881 mdd en 1987. Sin embargo caimos en crisis

ccondmica en 1987,

Con Salinas de Gortari, el déficit en cuenta corriente también mostré un deterioro
constante. Las importaciones crecicron a gran velocidad mientras las exportaciones mostraron
crecimicntos menos acelerados, lo cual fue reflgjo de la pérdida de competitividad. Las
importaciones crecicron de 25,500 en 1989 a 72,376 mdd. en noviembre de 1994, Es dccir,
crecieron un 283.8 por ciento en cste periodo. En cambio las exportaciones han crecido un 242.4

por ciento: de 22,900 a 55,526 mdd. en idéntico periodo.

Por sorprendente que parezca, antes de cada devaluacion (y también de cada crisis) los
gobiernos de Luis Echeverria, Lopez Portillo, Miguel Dc La Madrid y Carlos Salinas tuvicron

supcravit en cuenta de capital.

En 1976 habia un supcravit de 6,700 mdd., casi el doble para financiar ¢l déficit en cuenta
corriente de - 3,683 mdd. En 1982 la cuenta de capital fue de 9,752 mdd. contra -4,878 mdd. de

déficit en cuenta corriente. También mas del doble.

En 1987 se dio cl fendmeno de tener superavits en ambas cuentas. Los superavits fucron
de 1,199 mdd para la cuenta de capital y de 3,881 mdd para la cuenta corriente. Lo que sucedio
fue que cl superavit en cuenta de capital fue debido a un endeudamiento neto de 505 mdd,
ingresos por inversion extranjera directa de 3,248 mdd y un aumento de 2,554 mdd cn los activos

del exterior.
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En 1994 las cosas se invirtieron con respecto a 1976 y 1982, El superavit en cuenta de
capital fue de 14,592 mdd. contra un déficit en cuenta corriente de -27,022 mdd. Es decir, el

déficit en cuenta corriente fue 1.85 veces mayor que cl superavit de la cuenta de capital.

1.3 INFLACION

Si se analiza la evolucion de los precios en los mandatos de Luis Lcheverria y  Lopez
Portillo, se observa que justamente a la mitad (tercer aiio de gobicrno), asi como al final (sexto o

ultimo ailo), la inflacion aumenta y sc escapa del control de las autoridades.

Luis Echeverria tomo el poder en 1970 con una inflacion de escasamente 4.8 por ciento.
Para el primer afio de su gobierno sc elevo a 5.2 por ciento. En el segundo aiio, la inflacion se

mantuvo mas o menos estable en 5.5 por ciento. Y justo en ¢l tercer aio de gobierno (1973) los

Preglag auRisirall & B1.A pai slanti, pare eeminar on 18748 aan wnn Hiflanidn Akl A7 por elenieg

cinco veces mayor a la que heredo.

Lépez portillo tomo el poder en 1976 con una inflacion de 27 por ciento. Para el primer
afio de su gobierno, pidio tiempo a la poblacion para salir de la crisis y sc comprometio a aplicar
austeridad. El resultado fue que en 1977 la inflacion bajo a 20 por ciento y al ailo siguicnte, €sta
fue de 17 por ciento. Sin embargo, justo a la mitad de su gobierno, en 1979, la inflacion
practicamente s¢ duplico obteniendo un 30 por ciento. En 1982, Lopez Portillo termino su
mandato dejando una inflacion cercana a 100 por ciento, cuatro veces mas clevada que la que

recibio.
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Con Migel De La Madrid el ciclo sc repitio. Tambi¢n prometiendo austeridad logro bajar
la inflacion al 80 por ciento durante su primer aiio de gobicrno. Sin embargo, justo a la mitad (en
1985), ya no puede controlar la inflaciéon y termina con una inflacion de 159.2 por ciento, la mas

alta del México moderno y también muy por arriba de la que recibid.

Por su parte, Carlos Salinas logré romper el ciclo sexenal de la inflacion. En 1988 cuando
tomo el poder cjecutivo de la nacion, México tenia una inflacion de 51.7 por ciento. Para cl
primer afio, prometiendo austeridad, logro bajarla a [9.7 por ciento. Para ¢l segundo ano, sm
cmbargo, debido al elevado ingreso de divisas que forzo al Banco de Mexico a cambiar [os
dolares a pesos’ la inflacion subio al 30 por ciento, practicamente el doble de lo que habian
pronosticado las autoridades para ese aiio. Sin embargo, en ¢l tercer aio, la inflacion disminuyo a
19 por ciento. Al final de su administracion, Carlos Salinas dcjo una inflacion de un soélo digito

siendo ésta del 7.1 por ciento.

De lo anteriormente expuesto tencmos que micntras Luis Echeverria y Lopez Portillo
decidieron sobrecalentar la cconomia aumentando el gasto publico un aio antes de entregar cl
poder (en 1975,1981 respectivamente) con el tedrico proposito de terminar su sexcenio a tambor
batiente, Carlos Salinas opto por el camino contrario enfriando la cconomia en el penultimo afto
de su gobierno (1993) para tratar de reactivarla a través del superavil de las linanzas publicas en

1994,

Como c¢s de todos sabido, ninguna de estas estrategias funciono ya que las cuatro

administraciones que estamos estudiando terminaron con crisis economica.

" Esto lo realizo ¢l Banco de México aumentando la emision de dincro.
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1.4 TIPO DE CAMBIO Y DEVALUACION

Abaratar el dolar ha sido una politica muy utilizada por nucStros gobernantes para
“desinflar”™ nuestra cconomia, estimular artificialmente el crecimiento cconémico y hacer cacer las

tasas de interés que mejoran ¢l aspecto de las finanzas publicas.

En 1976, la combinacion de un tipo de cambio fijo con una inflacion clevada, trajo como
consccuencia la primera crisis cambiaria, haciendola inevitable por la sobrevaluacion del peso que
generd. La devaluacion del peso se informé el primero de septiembre de 1976 durante el altimo
informe de gobierno que presentaba a la Nacion Luis Echeverria y ademas; se anuncio la libre
flotacion del peso. Con esto, sc daba fin a 22 anos en ¢l cual ¢l tipo de cambio permanccio fijo. En
menos de dos meses la cotizacion paso de 12.50 pesos por dolar a 26.50° pesos por dolar. Esto

represento una devaluacion efectiva del 112 por ciento.

Lopez Portillo por su parte, recurrio al deslizamiento controlado. Sin embargo, siempre
fue reducido y jamas alcanzo a cubrir ¢l diferencial de inflaciones entre México y los Estados
Unidos. El costo de abaratar ¢l dolar y de tratar de impedir que las presiones inflacionarias sc
reflejaran en el tipo de cambio, a la larga desplomo ¢l valor del peso. En [982 se dicron dos
devaluaciones. La primera se dio ¢l 17 de febrero de ese afio. Esta clevo la cotizacion de 27.01 a
38.35 pesos por dolar. Este ajuste sc presento tras casi scis afios de seguir un régimen de tipo de
cambio con deslizamiento controlado, que se inicio en diciembre de 1981. La segunda
devaluacion se dio en agosto de 1982, Esta provoco una gran fuga de capitales que serviria de
pretexto a José Lopez Portillo para estatizar la banca y establecer ¢l control de cambios en su

tltimo informe de gobierno ¢l dia lo. de septiembre de ese mismo aio.

* Cifra al 27 de octubre de 1976.
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En esta ultima devaluacion, la cotizacion paso de 45.00 a 95.00 pesos por dolar. Eslo
represento un 112 por ciento de perdida del valor del peso frente al dolar. Para el 20 de diciembre

de 1982, el tipo de cambio “libre™ alcanzo la cifra de 150.00 pesos por dolar.

En 1987, bajo ¢l mandato de Miguel De La Madrid, aunque técnicamente no habia
razones para devaluar al peso ya que ¢l dolar cra caro y las reservas internacionales se
encontraban en esc momento en el nivel mas clevado de la historia; se tomo la decision de
devaluar ¢l peso subiendo la cotizacion de $1,650 a $2,300 por dolar con el lin de tijar la paridid
cn todo 1988, como estrategia del PSE para bajar la inflacion. Esta cs una advertencia para

quicnes piensan que cuando hay abundancia de divisas es imposible una devaluacion del peso.

Carlos Salinas también utilizo el deslizamiento controlado mediante la flotacion del peso
en una banda que se ensanchaba diarlamente. Este régimen se conservo hasta el 19 de diciembre
de 19947, cuando se decidio que al dia siguicnte, se clevase el techo de la banda 15.3 por ciento y
se continuase con el ritmo de deslizamiento hasta entonces vigente. Como se sabe, dicha formula
no resulto sostenible, por lo que ¢l régimen de banda se abandono, pasandose a uno de flotacion

que empez0 a operar el 22 de diciembre de esc afio y que hasta hoy en dia, sigue operando.

© Este tipo de cambios fuc libre cntre comillas va que el tipo de cambio sicmpre ha estado manipulado por ¢l Banco
de México con la compra o venta de divisas.
" El lo. de diciembre de 1994, Carlos Salinas De Gortari dejo la primera magistratura en manos de Erneslo

Zcdillo Ponce de Ledn
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En esta dltima devaluacion, la cotizacion paso de 45.00 a 95.00 pesos por dolar. Esto
representd un 112 por ciento de perdida del valor del peso frente al dolar. Para ¢l 20 de diciembre

de 1982, ¢l tipo de cambio “libre™ alcanzo la cifia de 150.00 pesos por délar,

En 1987, bajo cl mandato de Migucl De La Madrid, aunquc técnicamente no habia
razones para devaluar al peso ya que el dolar cra caro y las reservas internacionales sc
cncontraban en ese momento cn el nivel mas elevado de la historia; se tomd la decision de
devaluar ¢l peso subiendo la cotizacion de $1,650 a $2,300 por dolar con ¢l lin de fijar la paridad
en todo 1988, como estrategia del PSE para bajar la inflacion. Esta ¢s una advertencia para

quienes piensan que cuando hay abundancia de divisas es imposible una devaluacion del peso.

Carlos Salinas también utilizo el deslizamiento controlado mediante la flotacion del peso
en una banda que se ensanchaba diariamente. Este régimen sc conscrvo hasta el 19 de diciembre
de 1994, cuando se decidio que al dia siguiente, sc clevase ¢l techo de la banda 15.3 por ciento y
se continuase con el ritmo de deslizamiento hasta entonces vigente. Como se sabe, dicha formula
no resulto sostenible, por lo que el régimen de banda se abandono, pasandose a uno de flotacion

que empezo a operar ¢l 22 de diciembre de ese afio y que hasta hoy en dia, sigue operando.

% Este tipo de cambios fuc libre entre comillas viv que el tipo de cambio sicmpre ha cstado manipulado por ¢f Banco
de México con la compra o venta de diviss.
T El lo. de diciembre de 1994. Carlos Salinas De Gorlari dejo la primera magistratura en manos de Ernesto

Zcedillo Ponce de Leon
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1.5 RESERVAS INTERNACIONALES

Antes de cada devaluacion, ¢s comun observar constantes disminuciones en ¢l monto de
las reservas del Banco de M¢xico, lo que indica la “quema” de divisas que realizan las autoridades
para detener la especulacion. Los rumores de devaluacion que empujan a la gente a cambiar sus
pesos por dolares, son comunes. Pero una vez que pasa la devaluacion, sucede lo contrario:
aumentan las reservas, lo que contirma ¢l hecho de que, tras un ajuste en el tipo de cambio, s¢

estimulan las exportaciones y cl ingreso de capitales.

Con Luis Echeverria en 1976, las reservas cayeron a | 004 mdd. y al aio siguiente
mostraron una recuparacion de 675 mdd. Con Lopez Portillo en 1982, las reservas disminuyeron
3 184 mdd,, y al siguiente afio aumentaron a 3 100 mdd. Miguel de la Madrid no fue la excepcion
ya que al final de 1987 tenia un monto dec 13,715 mdd en reservas internacionales y al afio
siguiente, en 1988, tenia un monto de 7, 127 mdd. Es decir, se evaporaron casi la mitad de las

reservas internacionales. Sélo asi pudo mantener congelada la paridad todo cl afio.

Con Carlos Salinas, las reservas internacionales tuvieron grandes variaciones a lo largo de
1994, por diversos factores como ya lo habiamos visto antes. Sin embargo, éstas alcanzaron la

cifra de 10 457 mdd. en diciembre de 1994,

Todos estos rasgos caracterizaron las crisis cconomicas que sc suscitaron en ¢l periodo
1976-1994. Asi las cosas, se¢ propondra un modelo de politica cconomica alternativo para México

ch el siguiente capitulo de esta tesis.
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CAPITULO VII
MODELO DE POLITICA ECONOMICA ALTERNATIVO

Como hemos visto, tanto ¢l modelo de suslitucion de importaciones como ¢l del
neoliberalismo economico no han funcionado, ya que trajeron como consecucencia en ambos casos,
una profunda crisis cconomica. De esto partimos para proponer un modelo de politica cconomica

para crecer y desarrollarnos en el contexto internacional.

El modelo dc esta politica economica esta basado en las siguicntes variables: empleo,
capital, estabilidad monetaria, ahorro ¢ inversion. La relacion que guardan estas variables se

muestra en la Figura 4.

Estas variables, estan contempladas en ¢l Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000'. En ¢l

se manifiesta lo siguientc:

“La mayor urgencia de alcanzar un crecimiento cconomico dinamico y sostenido proviene
de la necesidad de gencrar los empleos que demanda cl incremento de la poblacion
economicamente activa, cercano al tres por cienlo anual. Puesto que la poblacion economicamente
activa es de alrededor de 35 millones, cada afio algo menos de un millon de personas buscan

incorporarse al mercado de trabajo.

“El rapido crecimiento de la poblacion econdomicamente activa resulta de la incorporacion
al mercado de trabajo de mexicanos nacidos en décadas pasadas, cuando la tasa de crecimiento
demografico era mayor que en la actualidad.

Otro factor es la incorporacion creciente de la mujer al mercado de trabajo.

' Plan Nacional de Desarrollo 1993-2000. Secretaria de Hacienda v Crédito Pablico. pp 129-131. Las anotaciones
cn Ncegritas y cntre parcnicsis son nucstris.
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Figura 5. Circulo virtuoso que contorman empleo, capital, estabilidad monclaria, ahorro ¢

inversion.
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“El crecimiento sostenido de la cconomia, del empleo y de los ingresos de los trabajadores
del campo y la ciudad, requierc de la inversion para aumentar la infracstructura, las instalaciones
y la maquinaria para la produccion de todos los scctores cconomicos. Sin inversion suficiente no
es posible ampliar la capacidad productiva ni absorber ¢l aumento de la mano de obra.
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“De ahi la importancia dc promover politicas gencrales y scctoriales, asi como de
certidumbre y estabilidad (cambiaria), que estimulen la inversion nacional y extranjera. El nivel
de inversion depende de los recursos disponibles para su financiamicnto (capital), que proviencn
del ahorro interno y externo. Para que haya inversion, indispensable para ¢l crecimiento
economico, hace falta el ahorro interno, preferiblemente complementado por el ahorro externo.

“El crecimiento economico depende no solo del estuerzo de inversion y ahorro, sino
también de la eficiencia con que sc utilicen los medios de produccion y la mano de obra. Entre
mas productiva y clicazmente se asignen y usen los recursos de la sociedad, mayor seri ¢l

crecimiento del producto nacional y del cmpleo.

“Es fundamental que cl crecimicnlo econdmico lenga el mayor clecto posible en la
generacion de empleos productivos. Con vistas a generar mas emplcos con mgjores retribuciones,
se promovera que ¢l mercado laboral cstimule al maximo la utilizacion cficaz de la mano de obra
en los procesos productivos.””

La politica cconomica tomando en cuenta ¢l anterior circulo virtuoso, giraria en dos gjes:
la politica de empleo ¢ ingreso real y la politica de produccion’. Esto seria con el fin de proteger
principalmente a los trabajadorcs y a los campesinos, ya que actualmente vivimos una situacion de
postracion del mercado interno y de los salarios, y una via segura para el cstimulo a la
productividad, es el aumento del poder adquisitivo de los trabajadores, condicion necesaria para
un vigoroso crecimicnto de la produccion. En la Figura 5 se muestra un esquema gencral y los
componentes de dicha politica.

* El modclo propucslto v las sugerencias fucron tomadas casi integramente de "Un nuevo modcelo de desarrollo™,
Comercio Fxterior,Vol. 27, niim. 5, México. mavo de 1977 pp.525-534. Modclo pictografico nuestro.
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Figura 6. Modclo de politica economica alternativo
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La politica de empleo ¢ ingreso real como vemos en la Figura 5, esta basado en el aumento
soslenido en ¢l gasto nacional en cualquicra de los sectores de consumo personal, inversion bruta,
gastos puablicos en bienes y servicios y; en ¢l saldo de la balanza de pagos en cucnta corricnte.
Esto sc debe a que al crecer ¢l nivel de ocupacion, como resultado de una expansion en uno o en
todos los sectores del gasto, se genera una corriente equivalente de ingresos privados y publicos,
quc es resultado de los pagos hechos en la produccion de bienes de consumo, de inversion o de
exportaciones ¢n un periodo dado. En ¢l mismo lapso, estos pagos toman la forma de salarios,
sueldos y dividendos, rentas, interescs, etc, o los retienen las empresas como rescrvas de
amortizacion o como utilidades no distribuidas, o bien s¢ pagan al Gobierno en la forma de
impuestos y derechos. Sin embargo, como hemos vislo en esta Lesis, uno de los problemas
centrales por los que se dicron las crisis de 1976 y 1982 fue ¢l déficit publico. Entonces, ¢ Por qué
proponer nucvamente que ¢l Estado tenga déficit publico cuando s¢ nos dice ahora que hay
finanzas publicas sanas? Por las siguientes razones: porque ¢l gasto delicitario del Estado debe de
estar limitado por la posibilidad de aumentar la oferta de bienes de consumo popular, con lo cual
se determinaria la estructura del mismo y ; debe de estar limitado también por la diferencia entre
¢l excedente ccondmico privado y la inversion privada. Dentro de estos limites, de capacidad
productiva no utilizada y de oferta abundante de mano de obra y materias primas, sc fijaria cl
monto del déficit, y la politica fiscal y la crediticia sc orientarian hacia la consecucion de ese fin.

Para aumentar el gasto nacional inicialmente, se utilizaria la siguiente mecanica®: se pagan
las deudas a los inversionistas o a los proveedores con valores o con obligaciones del Estado,
descontables en la banca privada y redescontables a plazo fijo en la banca central. Es decir, cl
particular que recibe ¢l documento del Gobierno lo depositara en algin banco y, del monto de sus
pagos, una parte regresa al sistema bancario y crea depositos adicionales por ¢l monto dcl
multiplicador bancario® de los depositos.

¥ La mecinica propucsta s¢ basa en la hipotesis de que hay inversionistas o proveedores que descan invertir cn
Meéxico. Esto cs cicrto ya que en Zermeno Loper. Felipe.. “La ¢strategia de crecimicnto en ¢i PND™. Afemoria,
nim. 80, México, agosto de 1995, pp. 7 s¢ nos dice *.... Si lc agregamos ¢l ahotro interno. cn 1993 ¢l ahorro
disponiblec legd a scr alrededor det 149% del PIB™. Sincmibargo. ¢sie ahorro no s¢ encausd i inversion productiva
sino al pago dcl servicio de la deudi externa y a las inversiones cspeculativas (bolsa de vilores).
Otra hipétesis que sc mancja cs quce las empresas sc pucden endeudar. Sin cmbargo. hoy exisle sobreendeudamicnto
de las cipresas originado por la disminucion de la remabilidad debido a L caida de sus mercados v al acelerado
aumenlo de ks tasas de intcrds.
En tanto no se reestrucluren csas deudas v no se resuchan los factores que causaron ¢l sobreendeudamicnto. no
podra cxistir estimulo a la inversion productiva para la mayor parte de las cimpresas.
" El multiplicador bancario cs la razon del encaje legal. .i. ¢. Multiplicador Bancario = 1/Encaje Legal — El encaje
legal ¢s ¢l porcentaje que el banco central exige a los bancos mantener en reserva de cadi deposito que reciben.
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Entonces, el banco central, por medio del encaje legal retira del sistema bancario fondos de
la magnitud necesaria para financiar ¢l documento del Gobicrno, que podria canjearse por valores

publicos con un interds igual a la tasa de redescuento’.

Sin embargo, debemos aclarar que ¢l gasto deficitario es a la corta, cxpansionista, y
presiona temporalmente los precios al alza, ya que el aumento de precios depende de la diferencia
en tiempo entre cl efecto monetario del gasto y su efecto en la produccion; dicho gasto tiene un
multiplicador temporal, y no indefinido y permanente, como las inversiones no productivas® del
Gobierno o del sector privado. Una ventaja que tiene la mecanica propucesta es que la deuda es en
moneda nacional y al costo que el Gobierno lije. No es ni mas ni menos inllacionario que ¢l gasto

cn el interior de fondos externos.

Por otra parte, tenemos que decir que hay dos factores que frenan el crecimiento del gasto
cn alguno de los sectores antes seilalados: las presiones inflacionarias, como ya lo apuntabamos, y
el desequilibrio de la balanza de pagos.

El problema central que plantea las presiones inflacionarias consiste en deterninar quicn va
a pagar por el desarrollo cconomico. En condiciones de inflacion, son las clases populares las que
financian la inversion con el envilecimiento de sus ingresos reales. Si se desea cvilar que esto
suceda, debe mantenersc la elasticidad de la oferta de biencs-salario en linca con el crecimiento del
Producto Nacional Bruto;, de esta mancra se logra que el financiamiento lo compartan los
asalariados, con un aumento de la productividad del trabajo, y los capitalistas; con ello sc reducen
el consumo suntuario y la inversion socialmente mal dirigida, o sca, la que no produce bicnes-

salario, ni sustituyc importaciones, ni creca exportacioncs.

Para que los campesinos aumenten su ingreso seria necesario utilizar los precios de
garantia y mantener una rclacion de precios favorables al campo. Ello solo se lograria si los
ingresos provenicntes del gravamen a las ciudades, especialmente a los intermediarios pasaran por
el Estado, para que ¢ste pudiéra olrecer incentivos en la forma de insumos baratos para la

produccion rural.

* EI redescuento consiste ¢n la especificacion de las condiciones para que las instituciones bancarias tengan acceso
al crédito del banco central. mediante ¢l redescuento de valores a corto plazo o bien. micdiante prestamos con
garamia.

® Como son las inversiones ¢n fa bolsa de valores
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Esta participacion estatal en la distribucion tendria una doble linalidad:

1) hacer que los precios no fucran especulativos, y reducir las utilidades de los intermediarios y
participar en ellas, y,

2) favorecer a los productores sobre los comerciantes, en la distribucion de las utilidades.

Por otra parte, ¢l caracter de importador de bienes de capital lleva implicita la necesidad de
importar también la tecnologia, ya que la mayor parte de las innovaciones teenologicas se
materializa en los bienes de capital. La incapacidad de sustituir en forma masiva las importaciones
de bienes de capital con produccion nacional, o bien de aumentar las cxportaciones en la medida
en que lo requicran las importaciones, crea la tendencia cronica al desequilibrio de la balanza de
pagos, que acompaiia a todo proceso de expansion. Por tal motivo, es necesario el manejo de
instrumentos directos e indircctos como estimulos a las exportaciones y a la sustitucion de
importaciones tradicionales de bicnes de capital y de bienes intermedios para resolver ¢l problema
de balanza de pagos en cuenta corriente.

Las tendencias permanentes a la inflacion (por la baja capacidad productiva interna) y a los
desequilibrios de la balanza de pagos, seialan el ritmo y la estructura de la politica de produccion
y tambi¢n el de la inversion bruta. La politica de produccion como vimos en ¢l modclo, estaria
orientada hacia la reduccion del desempleo, en un marco de equilibrio interno y externo. La
definicion detallada de las metas de produccion y la prioridad que se les asigne escapa a los limites
de esta tesis pero no dudo que alguich mas adelante, las pueda desarrollar y lo mas importante,
implantarla.

En la Figura 7 se muestra en sintesis que sucederia al implantar ¢l modelo propuesto.
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Figura 7. Sintesis de modelo propuesto
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CONCLUSIONES

La teoria del modelado del enfoque de sistemas nos permite representar en una forma

pictografica-simbolica sistemas de actividad humana. Para su caracterizacion necesitamos:

1) Decidir que tipo de diagrama es apropiado considerando los siguicntes puntos:

¢ Los elemenlos y sus relaciones estructurales

L 4

Los flujos de materiales, informacion, etc,
¢ Las dependencias logicas entre actividades
¢ Lainteraccion de parametros de procesos

¢ Las influencias del ambito social y cultural

2) Decidir sobre la convencion de entidades del diagrama y sus relaciones

¢ Cada simbolo es elegido y usado unicamente para una clase de clemento

3) Dar una clave que asegure que distintos lectores interpretaran el diagrama en la misma forma.

Entonces, podemos seleccionar un namero de percepciones relevantes a la situacion
problematica y modelar éstas en la forma de modelos de sistemas de actividad humana; cada una

expresando un particular punto de vista.
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Asi, los modelos conceptuales desarrollados para las crisis economicas de 1976, 1982 y 1994
utilizando la teoria del modelado del enfoque de sistemas y la metodologia de Checkland” muestran, en
forma pictografica, los rasgos caracteristicos que les dicron origen a dichas crisis. Lsta forma nos
permite un procesamiento en paralelo de la informacion que contienen cada uno de los modelos y

posteriormente compararlos en forma conjunta.

o .. . . 8
Los rasgos caracteristicos encontrados en las crisis son los siguientes'

1) déficit publico

2) déficit en cuenta corriente,

3) superavit en cuenta de capital,

4) inflacion,

5) tipo de cambio fijo (o semi fijo),

6) devaluacion del peso,

7) disminucion de las reservas internacionales y;

8) endeudamiento externo.

Utilizando estos rasgo y lo expresado en prosa en los capitulos anteriores concluimos lo
siguiente:

1) El presidente que tuvo el mayor délicit publico para cl periodo analizado fue José Lopez Portillo
(1982) con 1 millon 666.1 mil millones de pesos. Este se debio a que con la abundancia de dolares por
la venta de petroico y a la deuda externa contratada, ¢l gobierno bajo su mandato comelio una serie de
despilfarros y desaciertos pensando que csa abundancia seria permanente y no sanco las finanzas
publicas.

7 Op. cit. Checkland. 1979. 6, Part 2:...
¥ Veisc las Figuras |, 2 y 3.
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En contraste, los presidentes Miguel De La Madrid (1987) y Carlos Salinas (1994) tuvieron un
superavit en las cuentas del gobicrno. Con Carlos Salinas cl superavit fue de 5,500 millones de pesos.
Sin embargo, éste solo fue una ilusion contable ya que la venta de empresas paracstatales, la
contratacion de nucvos préstamos, la inversion extranjera en bolsa, la rencgociacion de deuda externa y
la carga fiscal extra para los conliibuyentes; le permitio sancar las linanzas publicas sin reducir

sustancialmente los gastos de su gobierno.

2) El presidente Carlos Salinas tuvo ¢l mayor délicit en cuenta corriente en ¢l periodo 1976-1994. Este
fuc de 27, 022 millones de dolares (mdd.). El délicit se produjo por la apertura comercial
indiscriminada que hizo éste gobierno al implementar el modelo del neoliberalismo ccondmico; y a la
firma del Tratado de Libre Comercio de America del Norte con Lstados Unidos y Canada.

No obstante que imperaba el modelo de sustilucion de importaciones, José Lopez Portillo tuvo
un déficit de 4, 878 mdd y Luis Echeverria de 3,683 mdd. Esto nos indica que la planta productiva era
ineficiente ya que se tuvieron que importar biencs del exterior para el mercado doméstico.

El unico presidente que tuvo superavit en cuenta corriente fue Miguel De La Madrid con un
monto de 3,881 mdd en 1987. Esto fuc el reflejo de incrementos en el valor de las exportaciones
no petroleras y petroleras y disminuciones de importaciones totales de mercancias y de egresos

externos por servicios financieros.

3) En 1994 se tuvo el mayor superavit en cuenta de capital para el periodo 1976-1994. Esle
correspondio al presidente Carlos Salinas con un monto de 14,592 mdd.. El superavit se debio al
ahorro externo de corto plazo proveniente de los capitales “golondrinos™ que se invirticron cn la Bolsa
Mexicana de Valores.

José Lopez Portillo, Luis Echeverria y Miguel De La Madrid también tuvicron un superavit en

la cuenta de capital. Los montos fucron de 9,752 mdd. para ¢l primero, de 6700 mdd. para el segundo
y de 1,199 mdd para el tercero. Estos montos se debicron a la contratacion de deuda externa.
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4) El presidente Migucl De La Madrid tuvo la mayor intlacion en el periodo de andlisis®. Esta fue de
159.2 por ciento al final de 1987 Esta se debio principalmente a la gran liquidez que existio cn el
sistema economico por que se imprimieron billetes y monedas lo cual hizo que se gastara mas y que los
precios de los bienes y servicios aumentara.

José Lopez Portillo le sigue con una inflacion del 100 por ciento al final de 1982, Luis
Echeverria tuvo una inflacion al final de su mandato (1976) de 27 por ciento y Carlos Salinas de solo
7.1 por ciento.

La moderada tasa de inflacion de 1994 fue posible gracias segan el Banco de México' a la
concurrencia de los siguientes factores:

a) la flexibilidad de la oferta de bienes y servicios por la apertura comercial de la economia
b) la reduccion de los margenes en la comercializacion de las mercancias importadas y, cn
consecuencia, en las producidas internamente, y

¢) la aplicacion de una politica monetaria orientada a disminuir la inflacion.

5) El presidente Luis Echeverria opto en su politica monetaria por un tipo de cambio fijo y José Lopez
Portilio, Miguel De La Madrid y Carlos Salinas por un deslizamiento controlado''. Los primeros dos
presidentes devaluaron el peso respecto al dolar en un 112 por ciento. Por otra parte, aunque el tercero
no tenia razones técnicas para devaluar la moneda en 1987 devalud ¢l peso en un 40 por ciento y
aunque Carlos Salinas no devaluo la moneda por cuestiones politicas, su sucesor Ernesto Zedillo Ponce
de Leon, devaluo ésta.

6) Se dieron variaciones bruscas en las reservas monetarias del Banco de México. Carlos Salinas tuvo
al final de su mandato la mayor rescrva de éstas con 10, 547 mdd. Le sigue Miguel De La Madrid con
un total de 7,127 mdd al final de su mandato. Las reservas que dejo José Lopez Portillo fucron de
3,184 mdd. y finalmente, Luis Echeverria dejo una reserva de 1,004 mdd..

? Debemos recordar que Ja inflacion se mide con respecto al Indice Nacinat de Precios al Consumidor (INPC).
' Op. cit. “La evolucion de la cconomia mexicana en 19947, Comercio Exterior.
" Este tipo de cambio puede considerarse semifijo va que el peso Mota en una banda que se cnsancha diariamente.

9l



CRISIS ECONOMICAS DEMENICO: PERIODO 1976-1994. UN ENFOQUIE SISTEMICO

7) Los gobiernos de Luis Echeverria, Jos¢ Lopez Portillo, Miguel De La Madrid y Ernesto Zedillo;

tuvieron que recurrir al endeudamiento externo para poder paliar los cfectos de las crisis econdmicas

que sc suscitaron. El presidente que tuvo ¢l mayor endeudamiento externo fue Jos¢ Lopez PPortillo con

un monto al final de su mandato de 140,147 mdd.. Sin embargo, la problematica de la deuda externa

siguc operando ya que hasta junio de 1995 ¢ésta fue de 93,536 mdd..

Al hacer una sintesis de todo lo expuesto en este trabajo podemos decir que scguimos cn crisis

porque:

e Como podemos ver en ¢l Anexo 1'%, ¢l Gobierno Federal tuvo un déficit en 1996 de 12,460.60

millones de pesos (imdp). El monto del gasto programable fue de 233,353.9 mdp y el gasto no
programable fue de 170,838.6 mdp en el mismo aiio. Esto nos indica que podria haber presiones
futuras sobre ¢l tipo de cambio. De hecho, haciendo los calculos utilizando el Anexo " la

devaluacion proyectada seria de 11 por ciento.

El déficit en cuenta corriente fue en 1996 de 2,277 millones de dolares (mdd) y se tuvo un superavit
en cuenta de capital de 3,603.6 mdd. Hay que recordar que lo mismo sucedio cuando sobrevino la
crisis de 1994 y mas aun, ¢l déticit en cuenta corriente en 1994 cra mas alto (27,022 mdd) al igual

que el superavit en cuenta de capital (14,592 mdd). Vease Anexo 11"

Seguimos teniendo problemas con la inversion extranjera ya que ésta se traslada principalimente a la

Bolsa de Valores y no a la inversion directa; ¢s decir, a la inversion productiva. Los montos para
. . 15

1996 fueron de 14,153.8 mdd y 7,534.6 mdd respectivamente. Vease Anexo 117

"? Situacion Financicra dcl Gobicrno Federal

" Proyeccioncs sobre la cconomia de México. Hoja 2 (Tipo de cambio.promedio) v tomando como pardmetro un
valor de 7.9 pesos por dolar (8 de abril de 1997) para compra-venta

" Balanza de pagos.

"* Balanza dc pagos.
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e Lareserva internacional hasta el 4 de abril de 1997 tue de 163,839 mdp pero tan solo con ¢l Fondo
Monetario Internacional (M), a igual fecha se tuvicron pasivos de 81,893 mdp. Es decir, debemos
aproximadamente la mitad de lo que tenemos en reservas internacionales al FML. Vease Anexo 11",

¢ La deuda interna crecio en solo un aio (dic. 95 a dic. 96) un 9.58 por ciento y la deuda externa
disminuyd un 2.91 por ciento en idéntico periodo. No obstante lo anterior, el monto de la deuda
cxterna hasta diciembre de 1996 fue de 75, 636.5 mdd. Es decir, México ain tiene una deuda

externa considerable. Vease Anexo 117

e Conrespecto a la problematica de la inflacion, diferentes firmas han proyectado un promedio de ésta
de 1747 por ciento para 1997 y dec 13.09 para 1988 con lo cual persistiria ésta
problematica'® Vease Anexo 11"

Entonces, no obstante que hay similitudes y diferencias entre las cuatro crisis que estamos
analizando, encontramos que la principal diferencia de la crisis actual (1994-...) y la de 1987 con la de
1976 y la de 1982 radica en el cambio en lo economico y social, pero no en un cambio a nivel
estructural tanto de las relaciones con el exterior como a nivel interno.

Por lo tanto, podemos concluir que los modelos de sustitucion de importaciones asi como el
del neoliberalismo econdmico no han funcionado , ya que trajeron como consecuencia cn ambos
casos, una profunda crisis economica. De csto partimos para proponer un modelo de politica

economica para crecer y desarrollarnos en ¢l contexto internacional.

' Estado de cuantas del Banco de México.
' Saldos de la deuda interna y externa del Gobicrno Federal.
" Debemos recordar que con Carlos Salinas al final de su mandato (1994). México tenia una inflacion de 7.1 por
cicnto pero; como sc desprende de ésta sintesis, las condiciones de las variables cconomicas. por lo menos para
1996, son similarcs a las que prevalecicron en 1994 cuando sobrevino fa crisis, dado que sc sigue utilizando cl
mismo modclo de politica ccondmica.
19 Proyccciones sobre la cconomia de México (Hoja 1).
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El modelo dc esta politica cconomica esta basado en empleo, capital, estabilidad
monetaria, ahorro e inversion. A su vez ésta contempla dos ejes principales: la politica de empleo

¢ ingreso real, y la politica de produccion.

La politica de empleo e ingreso real comprende el aumento sostenido en el gasto nacional
en cualquiera de los sectores de consumo personal, inversion bruta, gastos publicos en biences y
servicios y; en el saldo de la balanza de pagos en cuenta corriente.

Lo anterior significa déficit publico. Si se quiere que éste no sea nocivo, se debe limitar
por la posibilidad de aumentar la oferta de bicnes de consumo popular para delerminar la
estructura del mismo y, limitarlo también por la diferencia entre el excedente economico privado y
la inversion privada.

La politica de produccion esta orientada hacia la reduccion del desempleo, en un marco de
equilibrio interno y externo. La definicion detallada de las metas de produccion y la prioridad que
se les asigne escapa al trabajo pero puede seguirse desarrollando y reforzar el conocimiento de las
variables para evitar un nuevo colapso economico.

En suma, al implantar el modelo propuesto ¢l resultado seria un crecimiento ccondomico
para México.
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L ANEXO

INSTRUMENTOS Y OBJETIVOS DE LA POLITICA ECONOMICA'

Los cuadros A, B, C, y D; mucstran una sintesis de los efectos que pucden lograrse mediante el uso
de los instrumentos principales de la politica econdmica y esta adaptado a las condiciones particulares de los

paiscs de America Latina.

El analisis que oriento la confeccion de €stos cuadros se basa en consideraciones teoricas acerca del
cfecto posible del empleo de los distintos instrumentos teniendo en cuenta algunas peculiaridades generales

de las economias latinoamericanas.

No cabe duda que esta caracteristica impone ciertas limitaciones, ya que la utilizacion de las
herramientas de la politica ecconomica depende de las condiciones especificas de la economia y de la sociedad
en cada pais, del momento coyuntural en una situacion concreta y de la eficiencia del aparato administrativo.
Un enfoque de estas caracteristicas logicamente implica ciertas simpliticaciones, por lo que los cuadros no

deben de interpretarse como una receta a aplicarse en todo momento y en forma inmediata.

Refiriendonos nuevamente a los cuadros A-D, es necesario decir que en algunos casos se ha indicado
con un signo de interrogacion (?) el efecto de un instrumento; se trata de situaciones en que la teoria

economica no ha llegado a conclusiones aceptadas por todos.

' Los cuadros fucron tomados de; Herschel Federico )., Politica Econsmica, Siglo Veintiuno Editores, 4a Ed. México,

1980. pp. 108-109.
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Cuadro A. Empleo de Instrumentos Fiscales

Objetivos
Predotmmantemente de Lugo plizo
Predominantemente e corto phvo Politica de  dexarollo
Reduceion del desequili-
Jilwio extermo mediante:
Aumento Redue- Mgora  Aumnen-  Aumen- Awien- Sustitu= Menor Canibios Mejora Aumen- - Mejorn - Redue-
dela stabi-  cion dod dela todel  todelas wdelas  cionde  avkns teawlo- del todel dela cionde
ocupa-  lidad de  desequi- - Aumen- asigia- ahorto ivers expatta- ampatta- damien gieos mvelde empleo distn- la
Intrumentos caonpor  precios libdode todelis  cidnde  Ilemo KOS Cloiks cioks Lo et la mano hucion  depen
insufi- (redue- la wer- fas exlim- ™ ke obra kel dencia
ciawia  ciondel balanza siones mwvae Jeris YU TCVERUN WY
de la alza) de Siofes vike i
demanda pagos HITA]
(inclu-
yamdo
lare
piopal)
Inversion Miblica + - . 4 N N . N N N N N
Compra de bienes
Y STViKios
(vormientes) + - - S S S S S
Pagos de
transferencias + S S N N N N N
Sucldos v salarios + . 3
Impriestos directos . + D D D ¢ b] b} D ' ] '
limpuestos
idirevtos - ? +D S 0 D D * - -5
Inpuestos
aduaxros + + S b 3 4 S
Empresas Publicas
Tanifas o precios ? 4 S

+ Un aunxento en la maggitud del instrumianto en generstd tiene por eledto un aumento o nxgorn del objetivo.

- Una disminticion en la magnitud del instrumento en genieral liene por efento un awmento o micjora del objelivo.

§ Un aunxento en la la magnitud del instaunxento tiene por efecto un ammento o mejora del objetivo solo si se le utihza en foma selediva,

D Una disminicion en la magnituid del mstinimento on general tiene por eleeto un auniento o mcjora del objetivo sdlo i se ke utiliz an forma selectiva
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Cuadro B. Empleo de Instrumentos Monetarios, Crediticios y Cambiarios

Objetivos

Predommantemente de largo plazo

Predominantenmente de conto plivo Politici de desanrollo
Reduccion del deseyuili-
librio extemo mediante;
Aunmento Redue- Mejora  Awmen- Amwen- Awnen- Sudilu- - Menor Cambios Myora Aumen- Megora Redue-
de la Estabili-  cion del & la okl todelas wdelas  cionde  enku- ol del 1ol defa uvonde
ooupa-  dadde  dksequi- - Ak asigna- aboro iver- esporta- impoita- damiens piees nivelde apleo dihi- ta
hstimnentos apor  precis iliiode ode s cionde mtane smies aomes aoies Inesta- [EFNINTTH Iicwon ke
nsufi- (redue- a T lus eAliin- o de ulua el AN
ciwia  ciondel  balanza  siones  mver- Jeras eSO exlenia
de la alza) de KIS vk b
demanda pagos ez
(-
yendo
Jre-
ponal)
Finaniera del
déficit fiscal
Eimision de
dinwro v erédito del
Bao Central + B . + .
Colocacion de
titulos y boros + ‘ .
Enpeéstitos del
exterior 4 - -
Ouos Instrunwenlos
Camivos en
tasas d¢ inferés - ? b . ] D b] ]
Instiunwentos
que afecten la
creavion de crédito
del sisteria
baxario (mayor
facilidad) + - - s S N S S N S
Instnunentos
cambiarios
Devaluacion + - +
Cambio
nwiliple + . + ' v s b D

+ Unaumento en la magutud del instrumento en general tiene por elocto un auniento o nwjora del olyjetivo.

- Una disminucion en la magnitud del insiumento an getieral ticie por efecto un aunkento o mejora def objetivo.

S Un aumcnto en la la magyitud ded instiuniento tiene por electo un anmento o mcjora del objetive salo si se ke ubiliza en fonma seledtiva
D Una disminucion an la magnitud del instnmiento en gerieral tiene por efecto un atmentto o nicjora del obyetivo solo sse le utizan en foma selediva
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CRISIS ECONOMICAS DE MENICO: PERIODO 1976:1994 UN ENFOQUE SISTENICO

Cuadro C. Empleo de Controles Directos

Ohbjetivos
Predominantenwnte de largo plazo
Predominastemente de corto plazo Politica de  desarollo
Reduecion del desequili-
libio extemo mediante:
Aumento Redue- Mgora  Aumen-  Avnwns Aupkn- Sustitu- - Menor - Cambios Mejora Aumen- - Myora Redue-
dela Estabi-  cion el e la oded  odelis todelis  cionde  ondeus tenolo- del 10 del dela conde
ocupa-  lidadde  desequi- - Auman- asiga- allono ver- exportieimaporta- daien gicos nivelde empleo distri- Ia
Indinntos cionpor  precios libkiode todelis condeintemo siones CRARS CMws  loestes Iy nimo bucion dopr
insuli- {rechie- la e las exlran: ma de olua el demn
ciewia  ciondel balanza  siows  inver- Joras eSO Cxteni
dela alza) de Siones ydela
demanda Mgos Agueza
(inclu-
yado
la re-
gional)
Controles de
conwreio eMerior
Control de las
importaciows + . 3 N N S N
Monopolio
estatal ce las
importaciones + . 4 S S N S
Control de las
CApotaciones . + . S S ‘
Control deo
cambios N N [ -
Control de previos
Control de
precios de bicnes y
STVICIos ? + + N ¢
Coutrol de
salarjos + +
Control de
divideydos + + ' s
Otros Controles
Conlrol de las
nversiones + + . s D N N -
Materiales
crilicos + + + [
Condiciones de
trabajo N N ¢
Explotacion de
los recursos
tattirales ¢ 4+
+ Unomayor empleo del instumento en general tiene por efecto m aumwato o mgjoras del objetivo
- Unmenor empleo del instruniento en general tiene por electo un aumiento o ngjora del objetivo.
S Unmayor empleo del instrumento liene por elevto un auniento o ijora del objetivo solo si se e utiliza en forma selectiva.
D) Un menior empleo del instrumiento en general tieme por efecto un asinento o nijor del objetivo solo si e e wtilizi en Tooma selectiva
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Cuadro D. Cambios Institucionales

Objetivos
Predommanteniente de Lirgo plizo
Predontinanteniente de corto plivo Politica e desarollo
Reducvion del desequidi-
librio extenmio mediante:
Amneilo Redue- Mejora  Aumen- Aumen- Awen- Sustilu- Meawr  Cambios Mjora Aumen- Mejora Redue-
dela Estabi-  cion del dela todel  todelas Wik las  cionde  axku- ool del 10 del dela cionde
ocupa-  lidedde  deseypi- - Aumen- asiga- ahono mver- osporta- importa- dintien pees mvelde cmpleo dishii- la
Instumesos cidnpor  previos  diblode ode s aonde oo sones VIONES VTones 0 Lo bucion depxen-
isufi-+ (redue- la nver- las M- alermo deolna el deiwin
cewia  ciondel  balanza  siones inver- Jerins ingreso  etenia
dela alza) de S0Nes viela
demaida pagos Agieza
(it
vendo
kares
pional)
Reforma
adiministrativa N S S
Refonma trilwitana + + ' 4 + ‘ '
Reforma monetana
y financiera 4+ + 4 ' + +
Refoma del
sistema de
seguridad social * .
Refonua agraria i i 4 ' + '
Refonma ludustrial ¢ . ¢
Nacionalizacion de
cnpresas 1 ! +
Planificacion - ' 4
Instituciones
internacionales;
integracion [ [ ' . v ?

+ Un mayor empleo del instrumento en general tienw por electo un annxento o mejora del objetivo.

= Un menwr empleo del instnimiento en general liene por efevto un atnkento o nicjora el obyjetivo.

§ Un mayor eipleo del instrumento tiene por efecto un aumento o micjora del objelivo solo ai se le utiliza o forma selectiva

D Un menor empleo del instinirento en general tiene por elevto un avento o mejora del objetivo solo si se le utiliza en forma selectiva.
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ANEXO II
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SITUACION FINANCILERA DEL GOBIERNO FEDERAL

hupfivww shep.gob.mxsanto-himlanexOo b

SITUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO FEDERAL
Enero-Diciembre
(Flujos en millones de pesos)

1995 1996 " } 1996/1995 */

BALANCE TOTAL [_-u 781.30 .12.4(,(1,(,0\7 a7 77]
BALANCE PRIMARIO l 55,495 30 sn.xzﬁ._ﬂ;—” D 72J
INGRESOS l 80,144 40 ] w_z_.‘m,':'»nJ i ,ml
INGRESOS TRIBUTARIOS [ ﬁu}ﬁx_ﬂ{ 260330 -1
SOBRE LA RENTA [ 73.705.50 | 97.540.40 -|.7572]
VALOR AGREGADO | nlm]_iﬁéﬂ) w 35]
PRODUCCION Y bERVlClOS s 24710 ()(J 29.536.60 { o m‘

IMPORTACIONES

OTROS

H . 144_9_(31 Is. |79(,()H

o] 1

l l.77()..\u\

INGRESOS NO TRIBUTARIOS | mu.xsx.w] 166.830. uu]fii__h,p;
GASTO | 293.036.90| 404.192.50 ) 264
PROGRAMABLE 169.975.80| 233.353.90 216
NO PROGRAMABLE 123.()61.1() 170,838.60 137
PAGO DE INTERESES 70.276.60| 94.285.30 0.16
OTROS T 5.784.50] 7655330 793
OTROS GASTOS " H:@T{)] 121160} -32 ;(,

P Preliminar.

*/ Dcflactado con la variacién promedio del INPC.

Y Incluye ¢l gasto neto efectuado por ¢l Gobicrno Federal a1 nombre de
terceros (Cucntas ajenas al presupucsto).

Actualizacion: 46 dias después del fin del trimestre.

Fuentc: Elaborado por SHCP.

Para mayor informacién contactar a Sandra Barojas. fax (525) 228.08 1Y,




PROYECCIONES SOBRE LA ECONOMIA DE MEXICO

HOJA 2
BALANZA COMERCIAL (FODB) TWO DE CUENTA SALDO EN
EXPORTACIONES || IMPORTACIONES | CAMBIO /! || CORRIENTE /2 | RESERVAS #
1997 1998 1997 1998 | 1997 { 1998 | 1997 | 1998 | 1997 || 1998
(Miles de millones de dolares) (Miles de millones de délares)
ASESORIA 108.80( 12180 10760 125.00| 831) 9.39| -7.20} -11.00| 21.50| 23.00
CAIE 106.20 s.p. || 102.50 sp.|| 828] sp.| -5.80 s.p. | 20.00 s.p.
CIEMEX 11053 123.65( 10755] 123.80| 844 946 -6.75| -11.09§ 19.89 | 2146
GEA 103.60 5.p. 98.80 sp.| 830§ sp.| -3.30 s.p. s.p. s.p.
MACRO 106,31 | 115.02| 10397 11825) 823 895 -6.63) -11.92) 21.13| 21.85
B.METRICA 1118 11896 | 10832 119.05) 8.20) 9.3G || -5.92] -9.85] 2249| 24.82
PROMEDIO 10777 11986 | 10479 121.55] 830) 9.29| -5.93} -10.97] 21.00| 22.78
HHACE30DIAS | 107.35|[ 118.63 | 10449 12090 837 939 -5.29] -10.71 | 21.30| 23.25
HACE 60 DIAS 95.96| 10735 89.65| 10430|| 7.64) 852 -1.53) -5.15] 17.35| 20.10
! Anual promedio
2/ Saldo
3 Al fin de afio

s.p./ sin proyeccion
Préxima actualizacién: 6 de mayo de 1997 (mensual)
ASESORIA: Grupo Financiero GBM- Atldntico. Fax en Mex. (525) 3252077

CALE: Centro de Andlisis e Investigacion Econémica. Fax cn Mex, (525) 6526284
CIEMEX: Ciemex-Wefa,Fax en EUA : (610) 49027 70
GEA: Grupo de Economistas y Asociados. Fax en Mex. (525) 6398506
MACRO: Macro Asesor{a Econémica. Fax en Mex. (525) 5928039

B.METRICA: Bursamétrica Management. Fax in Mex. (525) 5317871




BALANZA DE PAGOS

1995-1996
(Millones de délares)

1995 1996
I o Iv 1 I m Iv
CUENTA CORRIENTE 33700 46680 9250 -090| sis20| -si14.30] -142180]
|
CUENTA DE CAPITAL 224260 | 462020 4.813.00 [ -1150.00 [ 129240( 121150 2.249.70:
PASIVOS 282160 | 8578.10] 762550 | s0290| 2.883.60( 321890] 446030]
|

o%ggTAMOSYDEPOSlTOS 3,684.30 | 651080( 346270 369790 | -1,027.00 | -8.240.90| 133730 |
BANCA DE DESARROLLO 1080 24660 127410 150030 2810 200201 35610
BANCA COMERCIAL 135700 -s2100] 2700] 2500 -1.093.00] -6s600] 20400
BANCO DE MEXICO 28850 | 340190] 58010 -171630] 26300 -1253.80] -20070]
SECTOR PUBLICO NO

N 465100 | 242830| 1.10050| 33130 <5300 -727330| 385.80
SECTOR PRIVADO NO

AN 46800 | 125500 3500 -8500| L0630 67300 68200
INVERSION EXTRANJERA 85670 | 2067.30] 416260 3.195.00] 391060 11.459.80] 3.123.00)
INVERSION EXTRANJERA

DRA! 297590 | 2315.80( 244130| 170000 1503.40| 1.671.80] 2.658.40
INVERSION EXTRANJERA EN

CADIVER 383260 | -24850( 172150 149400 240720 9.788.00| 464.60
ACTIVOS 584.80] 395790 -2.812.50 | -647.10]-1.591.20 | -2.007.40 -2.210.60

ERRORES Y OMISIONES 65320 4s660]-367970] 936.00]-1.889.10] -219.10] 1.103.90

CAMBIO EN LA RESERVA NETA || 323230 | 461690 104230 -25000] -s880] 177.30 | 1.930.00

1/ El monto de inversién extranjera dirccta del cuarto trimesue de 1996 es suceptible de importantes

revisiones posteriores al alza, ello debido al rczago con que las empresas de inversion extranjera informan
a SECOFI sobre las inversiones efectuadas .
Proxima actualizacion; 90 dfas tras el fin del trimestre.

Fucnte: Banco de México
Fax: (525) 510.0777 (Jesis Cervantes)




ESTADO DE CUENTAS DEL BANCO DE MEXICO
(Cifras preliminares en millones de pesos)

ACTIVOS 26 de Marzo || 4 de Abril
Reserva Internacional v/ 156.956.00 || 163,239.00
(En millones de délares) 19.836.00 ) 20.510.00
Reserva Internacional Bruta 169,093.00 || 173,939.00
Pasivos a menos de 6 meses -12,137.00 || -10,700.00
Tenencia de Valores Gubcrnamentales % 609500 5.531.00
Crédito al Gobiemo Federal 0.00 0.00
Crédito a Intermediarios Financieros 73.359.00 | 77,038.00
Reportos de Valores 0.00 0.00
Banca Comercial 1,127.00 1,202.00
Banca de Desarrollo 341.00 343.00
Fobaproa 30,73000 || 34.317.00
Fameval 3,11800| 3.133.00
Fideicomisos de Fomento 38,043.00 || 38.043.00

PASIVO NETO Y CAPITAL CONTABLE

Base Monetaria 81312.00| 76,109.00
Billetes y Monedas en Circulacion 81,298.00 | 76,100.00
Depésitos Bancarios en Cuenta Corricnte ¥/ 14.00 9.00

Otros Depésitos Bancarios 36,172.00 || 43.404.00

Depésitos del Gobierno Federal ¥/ 34,594.00 | 39.447.00

Depésitos de Fobaproa 14927.00 || 15.159.00

Depdsitos Fameval 319.00 313.00

Depésitos Fideicomisos 0.00 1.00

Depésitos de Empresas y Organismos Publicos 10.00 16.00

Pasivos con ¢l Fondo Monelario Internacional 81,065.00| 81,893.00

Otros Pasivos y Capital Contable Neto de Otros Activos || -11,989.00 || -10,534.00

I/ Segiin se define en el Articulo 19 y 20 de la Ley del Banco de México
%/ Neto de los depositos de regulacion monetaria.
¥ Se consigna el saldo neto acreedor del conjunto de dichas cuentas; en caso



de saldo neto deudor, éste se incluye en el rubro de crédito a intermediarios [inancieros
(banca comercial y/o banca de desarrollo, segtin sea el caso)

¥ Incluye depésitos de Ia banca comercial en moneda nacional por conceplo de

Procapte, TIIP y TIIE, as{ como depdsitos a plazo de la banca comercial y de desarrollo

cn moneda nacional y extranjera.

¥ Incluye depésitos en cuenta corricnle més otros depdsitos cn moneda nacional y extranjera.
Actualizacién: Todos los miércoles

Fuente: Banco de México

Fax: (525) 761.8588, Ext. 4732 (Federico Rubli)




SALDOS DE LA DEUDA INTERNA Y EXTERNA DEL

SALDOS DE LA DEUDA INTEI

httpaovwwshep gob.mxanto-himl-mex37.h

INAY EXTERNA DEL

GOBIERNO FEDERAL Y

Concepto

| DEUDA INTERNA BRUTA (mills. dc pesos)

EREET

‘Tl-l)ic-‘)sil J(l-Scp-‘)(»}

Llss.zs‘)»o] 173.743.4()‘”72.102,0()

| CORTO PLAZO
LARGO PLAZO

rss_x_m,zo ” 53,504 xu]rm_m_zn
l[ 100.029.70 “ 120.243.60 lux 1_934.3(4

DEUDA EXTERNA BRUTA (mills. de dolares)

rw.xu.ﬂl 77_;(,(,_9()“ 75.636.50

CORTO PLAZO
LARGO PLAZO

‘ 2.169.30

I.SXS.()(W‘ I().K()l

[ 75.671.50

75,781 30 " 75,(;2(;.2()‘

'En cl caso de México, la deuda del Gobicrno Federal ¢s equivalenie a Ja definicion del
Gobicrno Central cstablecida cn las guias internacionales sobre esladisticas de inanzas
publicas, ya que las institucioncs dc scguridad social no ticnen deuda contractual.

Actualizacion: 46 dias después del fin del trimcestrc,
Fucnte: Elaborado por SHCP. Para mavor informacion contactar i
fax (525) 228.1682, (cléfono (525) 228.1715/16.

Felipe lzaguirre Navarro.




PROYLECCIONES SOBRE LA ECONOMIA DE MEXICO

(HOJA 1)

VARIACION ANUAL TASAS DE INTERES

EMPRESA PB INFLACION /" || DESEMPLEO 2 | CETES A TIpp A
1997 || 1998 1997 || 1998 || 1997 | 1998 | 1997 || 1998 | 1997 || 1998
ASESORIA 550| 420 1730 13.60| 3.50 3201 21.80 | 17.00123.80( 19.00
CAIE 5.20|| s.p.|| 1815 5.p. 5.p. s.p. | 1894 sp.| sp.| sp
CIEMEX 540| 640 17.10| 13.20 s.p. s.p. | 2224 | 1650 | 25.75 | 19.85
GEA 470 s.p.| 17.10 s.p. s.p. s.p.| 2130 sp.§2280| s.p.
MACRO 370 5.50| 17.50| 11.80 sPp. s.p. || 1994 | 16.12 12201 | 18.03
B.METRICA 5301 2.83| 17.68| 13.75 s.. s.p. | 20.08 _15.‘); 22.20- | l-%.;'a()
PROMEDIO 497 4.73| 1747 | 13.09 3.50 3202082 1639 ] 23.31 | 18.60
HACE3ODIAS | 4.82|| 418 17.77 | 1497 s.p. s.p. | 2041 { 1861 | 22.76 || 20.59
HACEGODIAS || 4.72|[ 452|| 2774 || 17.79| 5.50 sp. | 31.38]21.84 | 3350 24.03

V Diciembre a Diciembre
¥ Promedio Tasa de Desempleo Abierto
3 Promedio Certificados a 28 dfas

¥/ Promedio Tasa Interbancaria.

s.p./ sin proyeccion

Préxima actualizacion: 6 de mayo de 1997 (mensual).

ASESORIA: Grupo Financiero GBM-Atl4ntico. Fax en Mex. (525) 3252077

CAIE: Centro de Andlisis e Investigacién Econémica. Fax en Mex. (525) 6526284
CIEMEX: Ciemex-Wefa, Fax en EUA: (610) 49027 70

GEA: Grupo de Economistas y Asociados. Fax en Mex. (525) 6398506
MACRO: Macro Asesorfa Econémica. Fax en Mex. (525) 5928039
B.METRICA: Bursaméuica Management. Fax in Mex. (525) 531787 |
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