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lntrnducciñn 

INTRODUCCIÓN 

La política monetaria es fundamental dentro de la ec:::inomía del país y su 

influencia en los diferentes instrumentos o variables económicas que son 

determinantes, por lo cuál es importante analizar el impacto de la política 

monetaria en el nivel de empleo. 

La política monetaria a través de la historia, nos muestra que es necesario 

que esté bien instrumentada y controlada por una organización 

independiente al gobierno federal, para que pueda determinar los 

lineamientos de ésta y así poder manejar los diferentes instrumentos. 

A partir de la autonomía del Banco de México, se ha logrado un control de 

las variables y él estimulo- de la actividad económica, la cual espera 

obtener tasa altas de crecimiento _del producto, control de la inflación y 

como consecuencia, el abatimientá del _desempleo. 

En el primer capitulo, se presenta ;u~n es1:>ozo de los o_bjeti.vos-d~ p-olítica 

monetaria, de las pri;,¿1b~1;;~-v~_rlables/económicas como: _el• PIB, la 

inflación, el empleo y larel~ciÓ~ cl'e ési:.,;s.variables; ·_-
·,,:.~~ '.:-~~~: '.'-·:· ... :;~?~:·,~ 

También se pretende: e)(pficar:_ :b're\/ement~' _las"_principaies corrientes 

teóricas que inf1uVer8n ·;en. la_ inst_i-Umentaclón 'C::le una política monetaria 

acorde con su tiem~~/ 

En este mismo capitulo se explican algunas corrientes teóricas del empleo, 

como el modelo Keynesiano del mercado de trabajo y el desempleo. 

TESIS COrJ 
"FALL.i\ DE Oi:tiGEH 



lntroduccu'm 

Y por ultimo, se pretende dar un esbozo de la curva' de Phlllips, ·en .donde 

pone de manifiesto una correlación inversa entre la inflación y el 

desempleo. 

En el segundo capítulo, . se .abordan los . anteced~nte.s de• la política 

monetaria y el nivel de empleo en Mé°xlco; de 1g7Ó.a1 ~ñ~ :2000. 
{·.' ·.:--~.:_:;., :';t·~ . ,' _· . : -_- : .. -·.: . . .,;. -.. . . ·:.: :., . _-.' 

En este capitulo se analiza ad~má~ :del comportamiento. del Producto 

Interno Bruto, de la '1nfiaclón :Y el desempleo, dividido en etapas abordando 

lo principal de cada una," como 'ion:¡ ··el desarrollo establlizador, el auge 

petrolero, la globallza'ción; e.:it~e Í:>trC>s. 

En el tercer capitulo .. se:·h'ace'·'L·n·~ .reseña de la política monetaria, a partir 

de la autonomía del. Ba.nco.'de México y sus avances logrados gracias a sus 

instrumentos económlcos,:tomando en cuenta las limitantes que tiene. 

También se hace m:~..;dón· más detallada de los instrumentos de la política 

monetaria, como s.on::·o.peraciones de mercado abierto, manipulación de la 

tasa de reserva.º. encaje: legal, Manipulación de la tasa de redescuento y 

las variables de la .POiítica monetaria como son: la inflación, el empleo, el 

PIB, entre otras . .._. 

Así mismo, se hace mención al comportamiento del empleo con la actual 

política monetaria, abarcando de la autonomía del Banco de México a fines 

del año 2000. 

Por ultimo, se hace una breve descripción del comportamiento del empleo 

de 1984 a 2000, ésta se hace por medio de la curva de Phlllips, tomando 

en cuenta la inflación y el desempleo. 

TE;)L~ ('(J"r\l 
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lntroduccil'in 
·==== .. 

En esta descripción se muestra el comportamiento de la economía y en 

particular la Inflación y el desempleo en México. 

Con esta representación gráfica se intentará determinar si la política 

monetaria establecida en ese momento era la adecuada. 

TEST~ cm.J l 
FALLA Di:: UlüGEN 



,·.Qui! e .. polilic41 n1oneh1ria ~ que t.•!'> l'll11>1en·: 
--··-- . ====· ··- -~·- ·-·· 

CAPITULO I 

¿QUÉ ES POLITICA MONETARIA V QUE ES EMPLEO? 

La política monetaria es fundamental dentro de la economía de un país y 

en México no es la excepción, ésta tiene la capacidad de Influir sobre los 

principales .instrumentos o variables económicas, a través de diferentes 

formas, en los movimientos de la tasa de interés, el tipo de cambio, a su 

vez estas variables tienen efectos sobre el nivel general de los precios y la 

actividad económica. 

En 1994 se le devuelve .·su autonomía al Banco de México y en 1995 

adopta un régimen cambiarlo de flotación, todos estos cambios de la 

política monetaria Impactaron sobre las diferentes variables económicas. 

Con este nuevo; régimen. se ha podido "controlar" las devaluaciones 

continuas qu~·se:prese~ntaban en nue~tro ·país. 
' -~ .',_- :::·,·: .,_._ ·, ;-" --- .~.· -

En la actuand'a¡{,1:·.··;~lítica monetaria es un tema tan Importante, puesto 

que es el Instrumento que regula buena parte· de la economía. Este 

instrumento Impacta a las diferentes variables económicas como el PIB, el 

tipo de cambio, la Inflación, el empleo, entre otras. 

I.1 POLÍTICA MONETARIA 
TESrn C01\T 

FALLA DE C.úUGEN 
Para estabilizar la ecoromía de un país, s<: requiere de la política fiscal, así 

como de la política monetaria. Para lo cual el banco central dirige la 

política monetaria por medio de las operaciones de mercado abierto. 

Además, la política monetaria tiene un papel importante en el proceso de 

desarrollo económico con sus limitaciones respectivas. 



:.Qué ..... flolítka n101uHnria '.'. t.IUC "'' l.'111plco'.' 

Para poder dirigir lo más acertado posible la política monetaria, el banco 

central hace uso de ciertos Instrumentos que pueden influir en 

determinados objetivos Intermedios como la reserva, la oferta monetaria y 

las tasa de interés. Estos instrumentos buscan contribuir a alcanzar los 

objetivos últimos de una economía aceptable (una baja inflación, un rápido 

crecimiento de la producción y bajo nivel de desempleo) 

Los bancos centrales están encargados del analizar la situación económica 

del país y, como conclusión de ese análisis, diseñar las estrategias de la 

política monetaria con el objetivo principal de garantizar la estabilidad 

monetaria. Otros objetivos económicos, tales como el crecimiento del 

pleno empleo, serán para el banco secundario con respecto a la 

estabilidad. El diseño de estrategias de política monetaria significa 

planificar la evolución de variables que pueCilen ser controladas por el 

banco central: tipo de redescuento, cantidad de dinero en circulación, 

coeficientes bancarios, etc. El objetivo de la estabilidad tiene una doble 

vertiente interior y exterior, es decir, la lucha contra la inflación; la 

estabilidad exterior, se refiere a la estabilidad de los pre?cios .. externc-s, es 

decir, la estabilidad de los tipos de divisas. 

Lá políth:a mone::~ri~ e.; una herrar.denta r unda.1.enta: µaÍ-u 1as finanza;:; de 

un país, por eso es importante saber primero que·''7s')a· política monetaria. 

Para Newlyn Y Bootle, la política moriet~\l,a·, se. ocupa de las metas 

macroeconómicas del empleo pleno, la estabilidad de los precios, el 

crecimiento económico y el equilibrio de la bal~nza de pagos, mientras que 

la distribución del ingreso permanece como un objetivo subsidiarlo.' 

1 Bnotk. Ti.:oria moni:1.ir1a. p. 178 'J.1ESIS r-...t'.1•.T 
\•\. ·,, 
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Asimismo, las metas de la política macroeconomía son muy heterogéneas 

en lo tocante a su supuesta .sensibilidad ante la política monetaria. La 

inflación, el empleo y la balanza de pagos pueden verse claramente 

influidos por los cambios monetarios, pero el crecimiento económico y la 

distribución del ingreso son muy diferentes. 

En la medida que el crecimiento económico responda a la presión de la 

demanda agregada, es posible que la política monetaria influya sobre él, 

pero el objetivo del crecimiento sería entonces vlrtu<:lmente Inseparable 

del objetivo del empleo. En tal sentido, la política monetaria no tendría un 

papel diferente de la polítlt.a flsc_al. En cambio, en la medida en que las 

tasas de Interés bajas afecten la inversión en mayor proporción que el 

consumo, y en la medida en que el crecimiento responda a la inversión, es 

P?Sible que la política monetaria desempeñe un papel especial. 

La compatibilidad que puede haber entre el empleo pleno y la estabilidad 

de los precios existirá independientemente de la combin_ación de políticas 

de demanda agregada que se utilice, ya que tanto el empleo como el nivel 

general de los precios responden a un estímulo común de la demanda: el 

nivel de la demanda agregada de bienes y servicios nacionales. 

I.1.1 INSTRUMENTOS DE LA POLÍTICA MONETARIA 

Estos instrumentos constituyen las armas principales en el arsenal de la 

Banca Central para estabilizar las actividades de los negocios a través del 

dinero. 

Los instrumentos de la política monetaria son: 

a) La:; operaciones de mercado abierto. 

--------·------
TESIS Cn 71J 
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,•,Qué co,¡ pulilicu rnonctnriu '.\' q1u.• l' .. cn1plcu"." 

b) La política de la tasa de descuento. 

c) La política respecto a los req_ulsitos de reservas. 

a) Las operaciones de mercado abierto. 

Para Estey 2 una operación de mercado abierto, incluye toda ciase de 

operaciones del banco central y estas consisten en la compra y venta en el 

mercado abierto de los valores que los bancos centrales están autor.izados 

a negociar, en general valores emitidos por el gobierno. 

En la actualidad el banco central compra bonos a cambio de. dinero, 

aumentando así la cantidad de dinero, o vende bonos a cambio de_ dinero 

pagado por los compradores de los bonos, reduciendo así la cantidad de 

dinero. 

Por lo cual el banco central vende o compra títulos del Estado' en' el 
- - -:~-- -

mercado abierto, el banco central puede reducir o aument21r la_s reservas 

de los bancos. Estas lla.madas operaciones de mercado abierto 2nristituy~n 
el instrumento estabilizador más importante de que di"spci~é;: 'u'ri;.·banco. 

central 3 

En Méxicn estas oper'lo:iones .-Je venta y compra'·· de ·'valones 

gubernamentales, las realiza fa .. tesorería .. del. Banco ·de .. México. Para 

ocasionar una baja (alza) en. las tasas de .1r:iterés, se compran 'c~enden) 
bonos del gobierno (Certlficac:Ími'dé la Tésorería, etc.) u otros instrumentos 

ofrecidos en el mercado de dinero. Los bancos centrales, en general, 

pueden realizrir estas ope~~~f~nes en el mercado primario y/o en 

secundarlo. El Mercado primario es en el que se subastan los valores 

. J 1\ E!-ll.'~. Ti-atado sobre los c1dos económicos. p. ::t6J;. 
· S.:111nu:bnn. :"'unlhaus. D1cck. Salazar. Op. Cit. p . .:!:.:!:~ 
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gubernamentales a los operadores autorizados. Después de comprar en las 

subastas, estos pueden venderlos en el mercado secundario a los bancos 

comerciales, de inversión, ernpresas, etc. 

b) La política de la tasa de descuento 

Una de las principales funciones de la tasa de descuento, es el seguimiento 

de la evolución de la tasa de interés de mercado para impedir que los 

bancos obtengan beneficios inesperados pidiendo prestado a una baja tasa 

de descuento y prestándola a una tasa más alta en el mercado abierto. 

La tasa de redescuento, es la que cobran los bancos centrales sobre 

ciertas clases de documentos o papel comercial, que descuentan los 

bancos. Como el redescuento aumenta las reservas de los bancos, puede 

decirse que la tasa de redescuento es el precio, que se paga por aumentar 

las reservas de un banco4
• 

La tasa de descuento para México es la que obtienen los bancos de un 

fondeo mediante un sobregiro en la cuenta que mantienen con el Banco de 

México. O sea, cuando un banco se sobregira en esta cuenta, Banxico le 

da crédito por ese sobregiro y le carga un costo, una tasa de interés. 

Desc'e el punt-:> de •Jlst=i de I~ polí'ica rronPtaria, este mecaniSomo es 

equivalente al de "redescuento", ya que ambos implican la posibilidad de 

otorgamiento de crédito por el banco central a las instituciones financiera·s. 

e) La política respecto .. a los requisitos de reservas. 

Las tasas de reserva legal, es un mecanismo que tuvo su origen en la 

función del banco central como prestamista de última instancia, que 

'J.A. FSTE'\". Tratado sobn: los ciclos c~onóm1i:os. p . .:t60. TESTS rrw 
v'AL- . ,-, • "'...,N r. 1 LA Lb. ¡JLfü·.t!. • 



garantizaba 

crédito del 

:.Vuio ._ ... polilku nuu1ch1ria ~· <¡ut.•'._ ... l.'111plt.•0°." 

que los bancos siempre tuvieran una reserva y acceso al 

instituto central, en situaciones de asedio bancario. El 

mantenimiento de la reserva legal, le otorga a los bancos la membresía 

para acudir al banco central, cuando las reservas estuvieran escasas. 

La tasa de reserva legal, es la proporción del monto de d<=pósitos que el 

sistema bancario debe guardar en el banco central. Por lo cual la reserva 

legal aparece siempre en el denominador de los multiplicadores bancarios, 

lo que hace que se mantenga una relación negativa con la oferta 

monetaria. Dado el nivel de las reservas bancarias, el aumento de las 

~asas de la reserva legal disminuye los efectos expansionistas del proceso. 

La reducción de las tasas de reserva legal, tiende aumentar los efectos 

expansionistas del mismo. 

La manipulación de estas tasas afecta directamente el nivel de la oferta 

monetaria. Por lo cual, a un aumento en la tasa de encaje legal, implica 

una disminución en el monto de reserva que el sistema bancario puede 

multiplicar, los efectos de este aumento son disminuir directamente la 

oferta monetaria e, Indirectamente, aumentar la tasa de Interés y contraer 

el crédito. Y a una reducción del encaje legal implica u-r. a-umerifo en las 

reservas sujetas al efecto multiplicador, los efectos de···esta··-reducción son 

a.,m,,.ntnr la oferta monetaria,' disminuir la -t~sa: de interés ·Y aumentar el 

crédito. 

La banca central tiene atrib~dones pa:2.,; aumentar o disminuir estas tasas 

en forma discrecional. En ocaslones_puede fijar tasas de encaje legal hasta 

por 100°/o cuando pretende controlar la totalidad de la captación bancaria 

de cierto tipo.
5 TF('TC' r,-.,-q 1 

F'.ALLX''j)fo . :·.h;_'.•_rnN J 
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I.1.2 OB.JETIVOS DE LA POLÍTICA MONETARIA. 

Para las economías en desarrollo, como para el resto de las economías, el 

efecto derivado de altas tasa de inflación, así como de una gran volatilidad 

en el crecimiento de los precios que se ha presentado a través del tiempo, 

han motivado que en la actualidad exista consenso entre académicos y 

banqueros centrales de que, para que la política monetaria construya un 

sano funcionamiento de la economía, conduzca a un crecimiento 

sostenido, ésta debe imponerse como objetivo prioritario al alcanzar una 

inflación baja y estable. 

La política monetaria puede afectar el comportamiento de variables reales 

en el corto plazo, tales como el empleo y el producto, pero es incapaz de 

hacerlo sistemáticamente en el largo plazo. Es decir, la política monetaria 

puede Incrementar o reducir el nivel de la actividad económica en el corto 

plazo, pero no tiene influencia sobre la tendencia de largo plazo de estas 

variables reales. Por lo tanto, para argumentar a favor de asignar a la 

política monetaria de corto plazo, es preciso considerar que los efect'.:ls de 

la instrumentación de la política monetaria no se verán reflejados de 

inmediato sobre la variable objetivo, sino que su impacto se dará con 

algú11 r·ezago. 

La evidencia empírica ha demostrado que la política monetaria sólo guarda 

relación de largo plazo con variables nominales, como el crecimiento de los 

precios. Por lo tanto, el único objetivo de largo plazo factible para la 

política monetaria es el de alcanzar una inflación baja y estable. 

La contribución de la política monetaria a los objetivos de la política 

económica se lograra a través de crear un ambiente propicio para el 

10 
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crecimiento sostenido de la economía, ya que éste exige una Inflación baja 

y estable para eliminar las distorsiones que una tasa de crecimiento de los 

precios elevada y volátil ocasionaría sobre las decisiones de los agentes 

económicos. 

Los objetivos de la política monetaria se encuentran en el crecimiento 

económico acorde con el potencial de la economía para expandirse, un 

elevado nivel de empleo, unos precios estables (es decir, estabilidad del 

poder adquisitivo del dólar) y unas moderadas tasas de interés6
• 

Aunque no siempre es fácil comprender la cadena exacta del razonamiento 

que lleva a tomar una. determinada medida monetaria, los historiadores 

que escudriñan las decisiones normalmente observan que lo que le 

preocupa al banco central 'es, finalmente, preservar la Integridad de las 

instituciones financieras, lué:h¡fr contra la Inflación, defender el tipo de 

cambio de la moneda eJmpedir un exc.eslvo desempleo. 

LA INFL~~i~~ < I.1.2 

La inflación se puede determinar como · un desequilibrio económico 

caracterizado por la ~ut:i1da ~eneral d~ p;~clos y que pro~iene del aumento 

de:I p::ipel .Ticnedc, deteri:ro y ma! r.-.ar.ejo de la economí:i de un pa!s, 

trayendo como consecuencia que no haya ajuste en los contratos de 

trabajo, prestamos, etc. 

Es el aumento generalizada t:le precios, pero esto es relativo ya que 

constantemente hay aumento de precios. 

'' Thc Ft.:'-h:ral Rcscrvc Svslcrn: Purposcs and Funct1oncs. Borad nfGovcmors nfthc J·cd1..·ral Rcst.•\·c Sys1cn1. 
\\·a!>hmglon. D C .• 1 Ql,4~ p ~ 

11 
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Por lo tanto, la inflación es el aumento progresivo, constante y 

generalizado de los precios, teniendo como base el aumento anterior. 

Cuando un aumento genera otro aumento, se denomina "la espiral 

inflacionarian. 

La fijación de metas de inflación explicitas -un marco de política monetaria 

que compromete al banco central a bajar la tasa de inflación- ha sido una 

estrategia de gran éxito entre los paises industriales que procuran 

mantener la estabilidad de precios. Esta estrategia también podría resultar 

beneficiosa para los paises en desarrollo pues fomenta la transparencia y 

obliga a los responsables de la política económica a profundizar las 

reformas. 

Respaldados por la experiencia, tanto los teóricos como los responsables 

de la política económica, concuerdan en que una alta tasa de inflación 

distorsionan las decisiones de los agentes privados en materia de 

inversión, horro y producción y, en última instancia, frenan el crecimiento 

económico. En los últimos 15 años, un número creciente de ¡:iaises ha 

otorgado independencia institucional al banco central, comprometiéndolo 

legalmente a orientar la política monetaria hacia la estabilidad de precios. 

En la actuali.:lo;d los preci.:>s y lc,s sJlarios suben rápidamente en lc.s 

periodos de expansión económica, pero no bajan en las recesiones sino 

que suben mas lento. 

1.1.4 EL PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB) 

Es el nombre que se le da al valor monetario total de los bienes y servicios 

finales que produce un país en un año dado. 

1 ~ 
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El Producto Interno Bruto (PIB) es el indicador más amplio de Ja 

producción total de bienes y servicios de un país. Es Ja· suma de los valores 

monetarios del consumo, Ja inversión bruta, las compras de bienes y 

servicios por parte del Estado y las exportaciones netas producidas en un 

país durante un año determinado. 

El producto interno bruto a precios de mercado puede definirse con 

precisión de tres formas: 

El PIB es igual a la suma de Jos valores añadidos brutos de Jos diversos 

sectores Institucionales o de las diferentes ramas de actividad, más el !VA 

que grava los productos y los impuestos netos ligados a la Importación. 

El PIB es igual a la suma de los empleos finales Interiores de bienes y 

servicios (consumo final y formación bruta de capital), más las 

exportaciones y menos las Importaciones de bien.es.y SE!rvi.cios .. 

!,- ' 

El PIB es igual a la suma de la remuneración> de ·1as asalariados, el 

excedente bruto de explotación y los impuesto~·: sobre 1á:producclón y las 

importaciones menos las s_ubverslones. ·(.>) . ., · ·· . 

Por lo cual es ¡,no de los :n.;trun 1cntos mor.e~~rJ6s .¡·~~~~;~tes, porc:;ue con 

dichos datos, el presidente; las :cámara's'•y:::'ei.:.'Í)'anco. central, pueden 

determinar si . Ja econo'mía •. •está . contrayénclosé> o . expandiéndose,. si 

necesita un Impulso o <c!E;be, controlar~~ al~o ~,si a~enaza Üna grave 

recesión o uní:. gra\/~ Ínflación) 

Por lo cual, podemos decir que el PIB es utilizado para muchos fines, pero 

él más importante de ellos es medir el comportamiento global de una 

economía. 
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I.2 EMPLEO 

El concepto de pleno empleo o tasa natural o tasa fricciona) de desempleo, 

desempeña un papel fundamental en macro~conomía y en la política 

macroeconómica. 

La tasa natural de desempleCJ, puede analizarse e,.; función. de la duración 

y de la frecuencia del :ciesti!mpleo: Ca é:luracÍón d~I c:iE!'.';empleo depende de 

factores cíclicos como: 

I.2.1 

La l')rganización del\.'mer2acio de trab~jo, ·Incluida .la presencia o 

ausencia de >agencias : é:le : E!rTIPieo; ser;,iclo~ de empleó para 

jóvenes. 

La composición demográfica de 1a·poblaclón activa. 

La capacidad y el deseo de los ~desempleados de seguir buscando 

un empleo mejor. 

EL DESEMPLEO. 

A pesar de que los factores productivos, -tierra, trabajo y capital- son 

recursos escasos, por diversas razones siempre hay una parte mayor o 

menor de ellos que no está usandose. Ese es el fenómeno conocido como 

desempleo aunque casi siempre se utilice esa palabra, y así lo haremos 

aquí, para aludir principalmente al desempleo del factor trabajo económico 

fundamentalmente y su solución P.n un objetivo prioritario para la política. 

1-l 
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OTROS TIPOS DE OCUPACIÓN. 

Tasa de Desocuoación Abierta.- Es el porcentaje que 

representa la Población Desocupada Abierta ( PDA) respecto a 

la Población Económicamente Activa (PEA). 

Tasa de Desemoleo Abierto Alternativa.- El concepto de 

población utilizada en esta definición no sólo considera a los 

desocupados abiertos, sino también a la parte de la población 

económicamente activa que suspendió Ja búsqueda de empleo 

para refugiarse en actividades del hogar o estudio, pero que 

se encuentran disponibles para aceptar un puesto de trabajo, 

a este grupo se le conoce también como desocupados 

encubiertos. Se incluye, asimismo, a las personas que 

comenzaron a trabajar en las cuatro semanas posteriores a la 

semana de referencia. 

Tasa de Presión Efectiva Económica.- Mide· la población 

económicamente activa que se encuentra desocupada o que 

esta ocupada, pero busca un empleo adicional. 

Tasa _sisL_PLe~/Qn Prf'fereocial. e Se refiere ñ la población 

económicamente activa que se encuentra desempleada o que 

estando ocupada busca trabajo con objeto de cambiarse 

voluntariamente de empleo. 

Tasa de Presión General.- Registra el ·porcentaje que 

representa la población desocupada y los ocupados que 

buscan trabajo C0'1 el propósito de cambiarse o tener un 

empleo adicional, respecto a la población económicamente 
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TOPDl 

activa. 

Tasa de Ocuoación Parcial v Desocuoación. - Es la proporción 

de la población económicamente activa que se encuentra 

desocupada o que está ocupada, pero trabajó menos de 15 

horas en la semana de referencia. 

TOPRMD Tasa de Ocupación Parcial por Razones de Mercado v 

Desocupación. - Es el porcentaje que representa la Población 

desocupada y la ocupada que labora menos de 35 horas a la 

semana por razones de mercado, respecto a la población 

económicamente activa. 

TOPD2 

TIJD 

Tasa de Ocupación Parcial de 35 horas semanales v 

Desocupación.- Muestra la proporción de personas 

desocupadas y de ocupadas que laboran menos de 35 horas a 

la semana, con respecto a la población económicamente 

activa. 

Tasa de Ingresos Inferiores al Mínimo v Desocupación.- Mide 

el porcentaje que representa la población desocupada y la 

ocupad'.3 qu<e tiene ing~esos i'1feri".J ... es ul s2!a~i-:> mínirr.o, 

respecto a la población económicamente activa. 

I.3 POLÍTICA MONETARIA Y EMPLEO 

Si la política monetaria es un conjunto de acciones implementadas por la 

autoridad, orientada a influir sobre la composición de la cartera de activos 

de los agentes económicos y con estas acciones se busca un nuevo 

16 
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equilibrio que afecten, en forma deseada a las variables objetivo de la 

política económica. 

Por eso cuando, la autoridad monetaria desea estimular la actividad 

económica, espera obtener tasas altas de crecimiento del producto, con el 

consecuente abatimiento del desempleo. Pero para lograr esto, requiere 

diminuir la tasa de redescuento que el banco central cobra al sistema 

financiero, lo que impulsa a los bancos a ampliar sus reservas, dado que 

resulta más barato obtener recursos adicionales del banco central. Ante un 

aumento de las reservas bancarias, los bancos bajan la tasa de Interés 

para atraer a deudores potenciales a que contraten créditos y, de esta 

forma, colocar sus reservas en exceso entre el público. Con esta tasa de 

interés menor, el público se ve estimulado en contratar nuevos créditos o 

liquidar activos financieros, lo que implica una inyección de recursos que 

utiliza en el financiamiento de algún proyecto de inversión, reposición de 

capital o adquisición de bienes de consumo. Este proceso genera, 

entonces, una mayor demanda, que significa un estimulo para la actividad 

económica, al acelerar el crecimiento de la producción y generar más 

empleos 7
• 

I.3.1 PRINCIPALES CORRIENTES TEÓRICAS DE LA 

POLÍTICA MONETARIA. 

El estudio de la política monetaria ha sido estudiado desde el Inicio de la 

economía, para los clásicos (Adam Smith, 1776; Say, 1803 y John Stuart 

Mili, 1848) establecen que los precios y los salarios son flexibles y que la 

economía es estable, por lo que se despl:;iza automáticamente y deprisa a 

su equilibrio a largo plazo. 

- u.-.car Luis On1z Soto.- EL DISERO. p . .:?11 

17 
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Para la teoría clásica, la economía sólo se aleja breve y temporalmente del 

pleno empleo y de la utilización de la capacidad a pleno rendimiento. No se 

producen largas y duraderas recesiones o depresiones. Además 

argumentan que la demanda agregada no puede influir en el nivel de 

desempleo y de producción real. La política monetaria y la fiscal sólo 

pueden influir en el nivel de precios de la economía, junto con la 

composición del PIB real. 

Para Keyne!>, el nivel de empleo y producción es determinado por la 

magnitud de la demanda agregada, y que el Estado pueda actuar sobre 

ésta por medio de instrumentos monetarios y fiscales, a fin de alcanzar 

determinados objetivos de empleo y producción. 

Para poder hablar de política monetaria, es necesario pensar sobre el uso 

mismo del dinero. Las contribuciones de autores como David Hume, quien 

propuso el principio de neutralidad de la política monetaria, el cual supone 

que la cantidad de dinero tiene una limitada capaddad para influir sobre 

las decisiones de asignación de recursos de. -los" agentes económicos, 

traduciéndose en variaciones en el nivel general de_ precios. 

En 1958, Samuelson escribe un art-icul~_ sfbre- el carácter de los sistemas 

financieros como vehículo para permltJr a---:las: pers'?n'as la ·reaHzación de 
' •' . ' ~· .- . . 

transferencias ínter temporales. Utilizando - - una _ metodología de 

generaciones traslapadas, demuestra ~:~u~--- 1'a ex"istencla de dinero puede 

contribuir a elevar significativame:ite el:_ ,;,i\/~I ;eje _-bienestar social. Sin 

embargo, Samuelson es sumamen_té- --c~idai:fÓs~ -- al distinguir entre el 

surgimiento del dinero y la subsecüente-'expansiÓn del medio circulante. A 

la par, Phllllps (1958) decía que existía una relación entre la tasa de 

desempleo y la tasa de inflación, la cual cimentó el concepto de Keynes de 

no-neutralidad de la política económica. Utilizando los datos estadísticos 

11' 
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de la economía británica de· 1861 a 1957, se estableció la existencia de 

una regularidad empírica entre la tasa de cambio de los salarios y los 

movimientos en la tasa de desempleo, por lo que esta relación terminó por 

denominarse la curva de Phillips; 

Fridman (1968) y Phelps (1968), Ambos plantearon que cada economía 

tenía un nivel "natural" de desempleo, y por extensión un nivel "natural" 

para las demás variables reales. Estos niveles corresponden por 

condiciones i=structurales como pueden ser la tecnología, los costos de 

transición, eventuales rigideces, fricciones en los mercados y demás 

arreglos institucionales. 

I.3.2 PRINC:IPALES CORRIENTES TEÓRICAS DEL EMPLEO 

Para el estudio del empleo y el desempleo, existen muchas teorías al 

respecto, pero sólo se mencionarán algunas de las principales como: 

El modelo neoclásico del mercado de trabajo y el desempleo. 

Los economistas neoclásicos, consideraban el mercado del factor trabajo 

en la misma forma que al resto de los mercados de factores de bienes y 

servirlos. Los salarins !"on el prP.clo que .. hay que o"lgar oor lo!" servicios 

prestado por el factor trabajo .•. C~and()•:mayores sean los salarios, menor 

será la cantidad demandada y,,,-,.;,a-yo~)i~ ;;c~ritldad ofrecida .. El análisis 

neoclásico se basa en el sUpUest6 ·de la flexibilidad de los salarlos. Los 

desplazamientos que se puedefr·~~odiJ~i/en las funciones de demanda y 

oferta de trabajo, provoca~án- re'ajl:i-stes salariales que en cualquier caso 

quedarán determinados en el punto en que se Igualen la oferta y Ja 

demanda. 

19 
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Hay dos clases de paro, voluntario e involuntario, que pueden producirse 

dentro de este esquema. En el punto de equilibrio todos los trabajadores 

que lo deseen encuentran un empleo, pero habrá una cierta cantidad de 

personas que no estarán dispuestas a trabajar por encontrar 

excesivamente bajos los salarios, eso será desempleo voluntario. Si algún 

factor externo -sindicatos, gobierno- impide el reajuste de los salarios, 

aparecerá el paro involuntario. 

La persistencia de un cierto nivel de paro Involuntario permanente es 

explicada en el modelo neoclásico mediante dos tipos de razones: el 

desempleo friccional y el estructural. El desempleo friccional está originado 

porque algunos trabajadores deciden dejar su puesto para buscar otro 

mejor y tardan algún tiempo en encontrarlo. El empleo estructural se 

produce por desajustes en la localización y la cualificación ofrecida y 

demandada. 

El modelo Keynesiano del mercado de trabajo y el desempleo. 

La principal causa de estudio de este modelo es el paro donde hay que 

buscar la insuficiencia de la demanda agregada. Un simple cambio 

negativo en las expectativas de los empresarios pude provocar una 

di:;minu.:!ón de su derr.=inda -:Je bien'?~ d:e !nversiñn, lo que orlgln~rá una 

serie de reacciones en cadena en la que se Irá perdiendo empleó 

sucesivamente en diferentes ramas industriales. La consiguiente 

disminución en la capacidad adquisitiva de los trabajadores, puede agravar 

el círculo vicioso prolongado indefinidamente la situación de desempleo; 

Los Keynesianos rechazan la capacidad del mercado laboral de ajustarse a 

la nueva situación modificado los salarios. Y si el equilibrio en el mercado 

de un factor o un bien no puede alcanzarse por la vía de los precios, se 
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conseguirá por la vía de las cantidades, apareciendo una disparidad entre 

las cantidades ofrecidas y demandadas. Es la rigidez a la baja de los 

salarios la que Impide que la disminución de la demanda se traduzca en 

descensos salariales, por lo que se producirá una situación de desempleo 

involuntario. 

I.3.3 LA CURVA DE PHILL:XPS 

En 1953, Phillips publicó un estudio sobre la evolución seguida a largo 

plazo por los precios y el empleo en la economía británica, en el que se 

ponía de manifiesto una correlación Inversa entre ambas variables, a 

mayor inflación menor desempleo, que podía ajustarse a una curva 

decreciente, La curva de Philllps no describía funciones teóricas que 

relacionasen de forma lógica las dos varia bles implicadas; era, 

simplemente, la constatación de un hecho y su representación plástica. 

La curva de Phlllips en su época fue el paradigma keyneslano, el cual 

demostró que los países que utilizaban la política de demanda agregada 

para provocar un mayor crecimiento de la actividad y el empleo, partiendo 

de niveles de lnflacló-n de dos dígitos, pronto transitaban a la hlperinflación­

sin que en el trayecto hubiesen alcanzado los beneficios previstos. Con 

e-,to o;e ['robó que la curva de Phllllns de corto plazo era menos elástica en 

países con Inflación alta. La cu'rva _a corto plazo es vertical en_ la tasa de 

desempleo natural o de equilibri;·. 

Cabe señalar que fue R .. Lipsey. (1_9EjQ)_ quien dio sustento teórico a la 

relación empírica que e~~C)·.:;t;~,:..; a~ PhÚiips (19S8). Por otro lado fueron 

Samuelson y Solow (1960) los que afirmaron que la relación Inversa entre 

inflación y desempleo era estable por lo que los gobernantes en turno 

podían elegir alguna combinación de inflación y paro. La idea central en los 
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escritos de Phillips y Lipsey es que· la· infla.ción salarial se explica por un 

exceso de demanda en el mercado de trába.io por.lo que el desempleo es 

considerado como un indicador del nivel de exceso de demanda. 

Los monetaristas, a través de Mlltori Friedman, propusieron el-modelo que 

se llamó la curva de Phllllps. En el cual dice que la curva de Phlllips, a 

largo plazo no es estable, sino que se desplaza como consecuencia de los 

ajustes en las previsiones de los agentes económicos. Cualquier intento 

por parte del gobierno de aumentar el empleo tendrá éxito sólo a corto 

plazo pero provocando desplazamientos de la curva de Phillips. A largo 

plazo la curva de Phllllps. Parece solo existir una tasa natural de 

desempleo, y todo Intento de restringirla está condenado al fracaso a largo 

plazo. 

Por lo tanto la curva de Phlllips, es solo un Indicador para analizar las 

variaciones a corto plazo del desempleo y la inflación. 

'i"L'"'' ¡ :: (".f'\1-.} 1 
1..D~:J..... . . - t 
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:u:. CAPITULO 

ANTECEDENTES DE LA POLITICA MONETARIA Y EL NIVEL 

DE EMPLEO EN MEXICO 1970-2000. 

II.1 ANTECEDENTES.- EL DESARROLLO ESTABILIZADOR 

(1958-1970) 

El desarrollo estabilizador se discute dentro del contexto de las condiciones 

monetar;as internacionales, particularmente en Bretton Woods, dicho 

modelo estaba diseñado para beneficiar primordialmente a los países más 

desarrollados. 8 

El modelo Implantado de 1959 a 1970 es llamado' el mila9ro_- mexicano, 

este logró un crecimiento económico de a·cuerdci a' las·· metas p'ropuéstas. 

Para ello, el gobierno tuvo que establecer_ tma',{s'e~1e!- ·de - mo:didas 

macroeconómicas que le permitieran a la economía - -log-rar. dicho 

crecimiento. Por un lado, se buscó crear una lndu:Stria';nacl~nal'y por otro, 

se pretendía fortalecer al mercado interno. 

Para lograr estos objetivos, el gobiern-o,, de 

sustitución de_ Importaciones, es decir/:. _qüe• -aq_uellos bienes que 

anteriormente se estaban adquiriendo.en- el exterior, ya fueran-insumos, 

bienes de consumo o bienes de -_capital,' se generaran dentro dé la -

econorT'ía nacional; por lo que el gobierno estableció una serie de barreras 

comerciales que Impidieran la entrada de productos extranjeros que 

"Rasañez. Miguel. .. La lucha por )¡:i h~gemonia en :"1C-xico 1968-1990"'. p. 169. 

TESIS C01\T 
FALLA DE ORIGEN 
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pudieran competir con los nacionales, se puede observar que en este 

periodo las barreras arancelarias fueron el elemento primordial para lograr 

este objetivo. 

El crecimiento económico que tuvo México entre 1958. v,1970 .. se ha 

llamado desarrollo estabilizador, ya .. que_en.estos años.la eco.r1cimía dlsfrutó 

de un gran incremento y de estabilidad .;;n los precio~ ~v'>~~ :·¡;;¡ tipc:; de 

cambio, representando políticast; irl1'¡:>6rtantes/ pa,ra'( l1.~ Aciesarrolio 
: ' -:·-- - . ~ ;,·~-· ·'){ . -

:.._,_º -~~~>- .- :·:·<~~: _;:.~·~;·: . . -! .. , i· - ;¿·;'.-;-~-- .:~::· '.~~-~~~:~:·:. 
.,; :.:~;,_~~- .;.~1,;~:·: \l;;·.:"' ~!;;~ 

económico;· 

La economía mexicana experimenta un fuei-fe·:·C::reC:\miento''ciel PIB a razón 

del 6.8% en promedio durante eÍ periodo. de ·~!;")s4¡.az197();:a p·es;ar/de las 

fluctuaciones externas que asolaban la iJ'a1aí-izci'i:ie:pagos: 9 

/:,'.' :_":_\_:.;. 
Durante el periodo 1963-1970, el PIB aumentó j;~º/~.~;, :'prom'edio anual, 

lo que Implicó un avance per capita de 4°/o',': quÉkha .. sido· urio de los 

porcentajes más altos en la historia del país.cPor 'otro. lado, la inflación 

también fue moderada y el tipo de cambio se mantuvo fijo;· gracias a la 

disciplina fiscal que hubo en esos años y .al financiamiento de la Inversión 

por medios no inflacionarios como a la ·inexistencia. de choques económicos 

externos que perturbaran la economía nacional. Este aumento de la 

producción estuvo acompañado de un. fuerte crecimiento de las ciudades y 

de un elevado crecimiento poblaclonal. En 1962 había 6.0 millones de 

niños y jóvenes en el sistema educatlv_o nacional, para 1971 la cifra se 

incrementa a 11.9 millones. 

Para este periodo,· a i:>esa'r del alto nivel de 'crecimiento económico, el 

desarrollo social y los beneficios no llegaron d~ la misma forma a toda la 

" Sa:ntu .. ·bon ?\:ordhaus. Dieck Salazar. ""!\tacroconomia". p. S 1. 
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población, existiendo una gran desigualdad entre los habitantes del campo 

y de la ciudad. 

El crecimiento del PIB fue acompañado por una gran estabilidad de precios 

y el mantenimiento del tipo de cambio fijo. De 1g54 a 1970 la Inflación fue 

sólo de 4. 7º/o en promedio anual anual, mientras que el peso mantuvo su 

cotización de 12.50 pesos por dólar.'º 

Durante los años sesenta, el. déficit fiscal fue moderado pero permanente. 

No hubo un solo año en eÍ; que· el,.'gobiernc::í tuviera' más ingresos que 

egresos. Así, el déficit de urí.~iló/, que debiera ser pagado con deuda, se 

acumulaba con el del anterlor¡>lnc'rerrieritando ,la 'deúda .. A pesar del 

crecimiento de la deuda, las,Jin~nzas"d,~I g~bler~o fueron relativamente 
- -· :_. /• ''. .- -- '' 

sanas, y el déficit público significó ·~,;·_promedio'de 2.6% del PIB durf!nte el 

periodo 1963-1970. 
,:_\~-->.:->'.· __ ·-~:·_-;-, .... -/_, - '- > --~.: 

Para el periodo 1954-1970; ~{'.b~·~;e~no-se ~ropGs6 C:omo.objetlvo lograr la 

estabilidad de precios y el. t1~c):'cie '2anib1o}a1::;,;is.i-io ·tiempo promover la 

inversión y el desarrollo ·industrial del país; Para lograr sus objetivos, las 

políticas monetaria y fiscal se volvieron restrictlvas 11 • 

Por lo que se puede decir que en este periodo, la política económica fue 

austera, pero a la vez se dieron incentivos para lograr cambios en la 

dirección de la producción tendientes a Industrializar el país. 

u:.2 FIN DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR (1970-1975) 

Los logros alcanzados en el periodo anterior fueron importantes pero 

comenzaron a debilitarse a fines de los sesenta, debido principalmente a 

1
" Samucbnn :Sordh01us. Dieck SabLar. Op. Cn .. p. 81. 
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que el énfasis en el crecimiento industrial Implicó el abandono del sector 

agrícola, así como el descuido del gasto en educación dentro de las 

prioridades del sector público y, como consecuencia, se deterioro 

significativamente ta distribución del Ingreso.: Por otro lado, la polítlca 

proteccionista y su sesgo antlexportador redundaron- en un deterioro de las 

exportaciones netas. En el periodo 197_1~l97:6, el cre_cirnlento del_ PIB 

mostró tasas altas, pero a partir de 197::1.' ,¡:,·-Inflación co~enzó a acelerase 

y la tasa del PIB a reducirse. La tasa: anual promedio de Inflación fue 

14.1 º/o durante este periodo, pero llego a ser de'. 29º/o en' 1977. El PIB 

creció en más de Sº/o anual durante 1972 -y -1973, pero en _1974 _creció 

solamente 6.1°/o en 1975 5.3°/o y en 1976 4.5°/~. 12 

Pero no sólo en nuestro país se daba esta situación, en el ámbito 

Internacional el capitalismo empezaba a m_anlfestar los primeros síntomas 

de la crisis más aguda que ha sufrido después de la expansión prolongada 

en la posguerra. En el periodo 1969-1970, se caracterizó por el 

estancamiento de la producción de la mayoría de los paises capitalfsta-s, y 

en 1972 parece que hubo cierta recuperación, sin embargo, se agudiza la 

recesión, y en 1975 la OCDE (Organización para __ la Coopera~ión y 

Desarrollo Económico) señaló que el -crecimiento del PNB s_ería de· cero' por 

ciento. 

La crisis era producto de_ una sobreproducción, y de un deterioro de la 

economía .;apit~lista y.d~I a:scenso de las luchas proletarlas y de liberación 

nacional en todo el mundo. 

En lo que ~e refiere al empleo, el gasto publico se convirtió en el medio 

principal para mejorar el nivel de vida de los mexicanos. Una forma fue el 

11 [lb1J.) . 
r: Eliana CarJoso y Sanuag<' Lcvy. •0 !\.ICx1co"", en "'The Open Economy. rools for Pohcymaker in Dcvch1pmg 
Countncs". Ru<l1gcr Dnmbu!>ch y F. Lcshc C.1-f. Hdmers (cds.l Thc \\'orld Dank. llJS9. p. 350. 
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incremento de empleados contratados por el gobierno. Ya que en 1970 

laboraban 530,000 ·personas en el gobierno, para 1976 el total era de 

900,000. La creación de empresas paraestatales fue otra forma de 

promover el empleo. Por lo cual para este período el aumento fue casi del 

60º/o al pasar de 830,000 a más de 1'350,000 personas. 13 

:u.2.1 EL CRECIMIENTO INDUSTRIAL 

A principios de 1970, se Impulsó una nueva política económica, a la cual se 

le llamó "Desarrollo Compartido", que Inicio con un intento por modificar y 

modernizar la política tributaria. Pero realmente el que siguió operando fue 

el viejo modelo de desarrollo estabilizador, con una Industria Incapaz de 

sobrevivir sin la protección arancelaria, con una agricultura en crisis que 

dejó de satisfacer la demanda interna de alimentos y que perdió su 

dinamismo en el comercio exter!or. Al mismo tiempo, el déficit en el 

intercambio comerciál · .. aumentaba, así para 1970 el· país exportaba 

mercancías por un valor;.éle cas.i 1;300millones dólares, las.Importaciones 

alcanzaban poco más de. 2,300 de. clólar"'.s. Esto es, ya entonces el país 

enfrentaba un déficit comercial de 1,000 millones de dólares. Para 1975 la 

situación era critica ya que el déficit ~:'a de 3, 700 millones de dÓiares14
, 

casi cuatro veces mas que en 1970. 

Por otro lado la deuda externa Iba en ascenso. Así, para 1971 la deuda era· 

de 4,545.8 millones de dólares y para 1976 la deuda alcanza Un total de 

19,600.2 millones de dólares15 

1
' Enrique carden.as. º'Estructura Socio~conómica de ~1C:x1co"'. p. SS. 

·~ lh1d. ). p. 97. 
,~ J•al-oln Cionz:ílc7 Ca~anova y Ennquc: Florescano ... J\1éx1cu lloy··. p. 4<J. 
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:u.2.2 EL PROTECCIONISMO 

Sin una alternativa clara por el momento y para evitar fenómenos 

desestabilizadores de mayor envergadura, el Estado continuó con la 

política económica de sustitución de importaciones y mantuvo las barreras 

arancelarias proteccionistas de la Industria nacional. También, _con la 

esperanza de encontrar mercados más accesibles, se buscaba sin mucho 

éxito algunos acuerdos comerciales con países de América Latina, Europa, 

Asia y Africa. 

En este periodo debido al '_proteccionismo, el crecimiento de la economía 

incidió en el crecimiento acelerado_ de las -compras al_ exterior,--mlentras 

que las ventas al exterior eran lirnitad~s. -La debilidad de las exportaciones 

se explica por la falta de competitividad- de: -los p~<Jductos rilexl~ar10s 
debido al proteccionismo y_ subsidio en - el que: se '-promovió ,: la 

industrialización, así como el rápido crecimientci en I~~ ~re~io~,~n Méx'ico 

en comparación con los precios-de' los, prinC:ipales;sodos0 C:ómerciales::·E1 -

índice de precios al consumidor en 1970 fue' d€!1 s ~or' cie;,to:y para ~976 
el índice de precio al consumidor. se habí:,;·¡, c:l_esp'l~zado a 1s:s pO~ ~iknto~ 16 

- -

Por otro lado, las cuentas. exte-rnas -del -p-aís se de_terioraron e impusieron 

una fuerte presión sobre:el tlood.;;'carnbio'qu-e ~f> devalúo en 1976, y 

contribuyó como otro factor:. importante a la alta tasa de inflación . . ·'. .; < ... -~<::.{:".·>(::_.,.. . . -. . 

Así, el desplazamiento ,del fip()-de'cc:mbio que se había mantenido durante 

18 años, en 1970 estaba',-:.a :_12.so pesos por un dólar manteniendo así 

sobrevaluado hasta ~-u-~"el 3i'de agosto de 1976 donde el Banco de México 

anuncio que ya no vendería dólares a 12.50, ahora sería al nuevo precio 

I<• lh1d. J p. ~9. 
TESIS CON ¡ 

FALLA DE OPJGEN J 
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que dictaminara la demanda, perdiendo en poco tiempo casi la mitad de su 

valor ubicándose en un poco más de 22 pesos por dólar. 

:n:.2.3 LA POLÍTICA MONETARIA EXPANSIVA 

Con estos antécedentes, la política económica de principios de los años 

sesenta se convierte en el motor del crecimiento económico a través de 

una expansión acelerada del gasto publico y de la oferta monetaria. o sea, 

tanto la política fiscal como la monetaria se vuelven expansionistas. El 

déficit del gobierno creció de tal modo que llegó a representar el 10% del 

PIB, cuando en 1970 este porcentaje era apenas de 1º/o. Para financiar el 

creciente déficit gubernamental se Incrementó la oferta de dinero. 

Por lo cual el gobierno recurrió a otras fuentes de financiamiento. Así, 

solicitó a los bancos nacionales e internacionales préstamos para solventar 

este déficit fiscal. El gobierno también recurrió a la impresió'"l de dine.ro. 

Dando el enorme aumento en el gasto publico y así poder cubrir su déficit 

fiscal. El déficit fiscal de 1971 fue de 2.3°/o del valor del PIB, para 1972 

casi se duplicó, pues el déficit gubernamental llegó a 4.5º/o del PIB. 

. . . 
Una consecuencia negativa de esta expansión del gasto.y 'el déficit público, 

fue el incremento en forma importante de la cantidad de. pesos •que 

estaban circulando. La gente tenía más dinero en.·e1.·b0Js;il!o y podía 

aumentar su demanda de bienes y servicios. Pero. el·. problei:ria 'era. que la 

cantidad u oferta de esos bienes no se había ineren)entado. en ·1a misma 

proporción. Los aumentos salariales y el· exC:esC> de·. dem~nda sobre J~ 
disponibiiidnd de bienes u oferta existente provci~~ron. que· lb~ precios 

aumentaran a un ritmo mayor que el experimentado en mucho tiempo. El 

enorme aumento en el gasto público de 1972, provocó que para principios 

de 1973 la inflación comenzara a acelerarse y Ja tasa del PIB a reducirse. 

29 
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La tasa anual promedio de inflación fue de 14: 1°/o durante el periodo 

1972-1977, pero llegó a ser de 29°/o en 1977.17 

La población económicamente activa ·(PEA), para este período había 

seguido una tendencia ascendente. Una de las razones es que el gasto 

publico se convirtió en el medio principal para mejorar el nivel de vida de 

Jos mexicanos. Y fue por medio de Incrementar el número de personas 

empleadas directamente por el gobierno. Mientras en 1970 laboraban 

alrededor de 530,000 personas en el gobierno central en 1976 el total 

llegaba a 900,000 personas. La creación de paraestatales fue otra forma 

de promover el empleo. Así, en este periodo aumento en un 60°/o el 

empleo al pasar de 830,00 a más de 1 · 350,000 personas. 18 

:n.3 EL AUGE PETROLERO (1976-1982) 

Para este período, se pretende hacer frente a la emergencia económica, 

donde el gobierno diseñó un plan de ajuste que reduciría el gasto publico y 

tendría una duración de tres años, con la asesoría y el apoyo del Fondo 

Monetario Internacional (FMI). 

Pero a los pocos meses de iniciado el programa, se regresó nuevamente a 

la estrategia de utill7ar el gasto público como herramienta cara impulsc_ir el 

desarrollo econón;,1co, este cambio lo_ propició el petróleo. 

En 1978 se descubren g,-andes ~eser:vas petroleras en México. Este 

hallazgo, cambio las expectatlvas'f~tu~~s para México; La ln.;erslón publica 

y Ja privada, respond~n- ~ I~~ ~ue~~~ perspectivas- de crecimiento y el 

capital extranjero fluye hacia el país. 

,. (Samtu:l,on :-0:. Ori. Cu. P. S:?.J 

----------------- -----·---~ 
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El crecimiento en la inversión fue acompañada de mayores importaciones 

de bienes de capital e Intermedios que ensancharon el déficit en la cuenta 

corriente de la balanza de pagos, con lo que la deuda externa se 

incrementó rápidamente. Por lo cual la deuda externa para 1976 era de 

19,000.00 millones de dólares para finales de 1982 fue de 84.800.00 

millones de dó•ares. 19 La política fiscal fue expansionista, ;il igual que la 

monetaria. La expansión monetaria fue manipulada a las necesidades de 

financiamiento del déficit del sector publico, ampliando tanto el crédito 

interno como el externo. De 1978 a 1981 el crecimiento anual del PIB 

varió entre 8º/o y 9°/o, pero la inflación tendió a crecer de 17.5°/o en 1978 a 

27.9º/o en 1981. 20 La dependencia del crecimiento económico en el sector 

petrolero fue evidente cuando los precios mundiales de petróleo cayeron 

en 1981. Ante esta caída y las crecientes tasas de interés internacionales, 

las cuentas externas de México se deterioraron de manera significativa, ya 

que las entradas por concepto de exportaciones petroleras bajaron, 

mientras los pagos por servicio de> deuda externa se incrementaron. Esto 

se debió a la baja de los precios del petróleo y a que México tenia la mayor 

parte de su deuda a tasa variable, las modificaciones al alza se tradujeron 

en un inmediato incremento en los pagos por servicio de la misma. 

Mientras que en 1977 México pagaba por gastos financieros 2,600 millones 

de dólares, en 1981 sus compromisos ascendieron a 8,200 millones. 21 

En 1982, México se declaró Incapaz para hacer frente a sus obligaciones 

con el exterior y el peso sufrió una fuerte devaluación (70º/o). Esta 

devaluación fue seguida de un Incremento general en los salarios y de otra 

'" l'.thlu Gonzo:ilcz Casanova y Enrique Florcscano. Op. Cu. p. 8S. 
1 
.. l.ru1llcrnlina Bacna Paz. Estructura Socioeconón11ca de J\1cxico. p. 110. 
s~inmL"ls,,n S. Op. Cu. r. S:?. 

-·
1 < iu1lh:rnuna B:.icna P.iz. Estrui:tura Soc1ucconón11ca c.k :'1>1C:'".1co p. 111. 
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devaluación e incrementos en los precios de algunos servicios. En 1982 la 

inflación se ·dispara a 59º/o, mientras que el PIB se redujo 0.6°/o. 22 

Como un objetivo central del desarrollo económico era alcanzar una 

economía con pleno empleo, o sea, que el gobierno fomentara la creación 

masiva de trabajos y redujera al mínimo el problema del desempleo. 

:n.3.1 EL AUGE PETROLERO 

A finales de la década de los setenta, México empezó a experimentar una 

entrada enorme de capitales, en diciembre de 1978 estalló una revolución 

en Irán que derrocó al reinante Shah, lo que empujó al alza del petróleo. 

De 14.34 dólares por barril en enero de 1979, a 25.80 dólares en 

diciembre de ese mismo año. Cuando Irak invadió Irán en 1980 y estalló la 

guerra entre ambos países exportadores de petróleo, los precios 

aumentaron de nuevo para alcanzar los 30 dólares por barril a mediados 

del año y 34 dólares pocos meses después. 23 

En México, ya para entonces era una potencia petrolera en· asce11so, la 

sensación que reinaba ya no era.de 6ptlmlsmoi~sino de :cor;npleta ·euforia. 
-·- :-.- ' ··-~..-: 

Para México, las ventas al exteriC>~ ci't: ~;r~ds:¿t~¿· derivados de otras ramas 
'·:-.:'_, 

productivas se estacaban o disminuían en· forma · Ímportánte. Los 

cuantiosos recursos obtenidos gracias a 1~· \i~~t~ d~~él::~ó¡e;(); ~j ~C>n\ierti~se 
en pesos, presionaban la Inflación al alz~ 1C>'. ;n;~·,;,.;qÜe el déficit de{sector 

público. Si la inflación no estallaba era graCÍas•:al coni:~oi d~ n'iuc¡,'os 

precios y a los subsidios que Iban en c.¡;¡li~f~~~e{·~frm'~~tC>:' ÚríC>'.Be los 

principc::les subsidios era que los importadores contaban con un dólar 

barato, pues las entradas de capitales sostenían la paridad del peso con el 
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dólar, Jo que contribuía a destruir parte de Já planta productiva del país. 

Esa enfermedad se convertiría:en un padecimiento grave en el bienio 1981 

- 1982. 

A finales de mayo de .198i, los países miembros· de la Organización de 

Países Exportadores de Petróleo (OPEP) no pudieron ponerse de acuerdo 

para disminuir la producción en forma coordinada, a fin de sostener los 

precios existentes en Jos mercados. Por primera vez en muchos años, Ja 

cantidad de ,:ietróleo que los productores ofrecían, parecía mayor que la 

cantidad solicitada por Jos compradores. Esa señal indicaba un futuro 

debilitamiento de los precios. El director de Pemex entendió esa señal y a 

principios de junio, bajo los precios de los crudos ofrecidos por México, de 

36 a 34 dólares por barril. 24 Los miembros del gabinete presidencial se 

quejaron por no haber sido consultados, y también de que dicha baja era 

excesiva. Por lo cual se modificó y anuncio que, en lugar de una rebaja de 

cuatro dólares, sólo sería de dos dólares, quedando el precio a 34 dólares 

por barril. Ante esta inconsistencia en los precios, muchos clientes de 

Pemex prefirieron·cancelar compras y adquirir el petróleo de· otros países; 

se perdieron por•Jo:·menos mil millones de dólares en ventas. Pero Jo más 

grave fue el gol.pe::a· Ja desconfianza de Jos mexicanos. Durante años se 

habían construido- mí.Ícha-s expectativas sobre el petróleo pero el gravísimo 

error cometido en ese campo convirtió el optimismo Pn desconfianza. 

II.3.2 EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

La deuda externa siguió siendo un recurso Importante para financiar los 

gastos del gobierno. Pemex recurrió constantemente a los mercados 

internacionales de capital para obtener préstamos para financiar su 

programa de inversiones. 

=' Enn"iuc C;Jrdcnas ... Estructura S,:,ciocconónlicoi de \lc,1 .. ·o·· p. 107. 

---------------------- -~---------- --



Antecedentes de la polltica monetaria y el nivel de empleo en México 1970-2000. 

Al final de los años setenta se caracterizó por la enorme disponibilidad de 

fondos. en los mercados de capitales internacionales, pues en ellos los 

grandes países exportadores de petróleo habían depositado los recursos 

excedentes que habían obtenido por el aumento en los precios 

internacionales del hidrocarburo. Las tasas de Interés Internacionales, que 

eran las que pagaba México por los préstamos externos, eran bajas y no 

se habían elevado tanto c.:imo la Inflación. SI la deuda se Invertía _en· 

proyectos rentables y las tasas de interés no se elevaban demasiado, 

entonces no habría problemas para pagarlo. 

Una buena parte del endeudamiento que se contrató era para p-agar otros 

préstamos que se habían solicitado con anterioridad. Así _para 1976 la 

deuda externa de 19,000.00 millones de dólares para finales de 1982 fue 

de 84.800.00 millones de dólares. 25 

La política de _endeuc:'amlento externo se manejó co~ 'el ;'i)'ropós-ito,' de 

obtener créditos eón tasas atractivas y plazos largos ya< CIJ~ los ba~cc:is 
Internacionales dispc:inían de dinero por- el alza mi'.in~~Hal' Cíe: lo~:-precfos del 

petróleo, que benefició ·a.Ú>s países prodUc:=_Eores:. '•--z- ._ -~- :·_,.>_· '.,_"· ... ·:-.:· .-: -·,_;: __ 

Para los bancos, 'México -era un clienté atractivo' por, co~-t~/c'ln r~cursos 
petroleros. La estrategia fue- exitosa ~;- p;;ra.,19130, México.tenía en los 

mercados de capitales u~ -~~c~1€!nt';;;• crédito; j ;bte~ía t~sas de interés 

similares a las negociada~ por ~'acio~es _desai;-r~lladas ~;n'i6 Dinamarca o 

Francia. SI bien la deuda siguió aumentando, --lo- hizo en una --proporción 

relativamente moderada y e~ montos lnferior.k~ i:t1ó's r~;\strado~ en 1975-

1976. 

~" Enriqut.• C:irdcna~ ... Estrucrura Soc10cconómica de ;\1Cxico ... p. 112. 
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:n.4 UN NUEVO MODELO DE CRECIMIENTO ( 1982-1987} 

Para diciembre de 1982 el país se encontraba en medio de la peor crisis 

económica experimentada por México en medio siglo. La nueva 

administración anunció el Programa Inmediato de Reordenación Económica 

(PIRE). El control de cambios fue modificado para permitir otra vez a los 

mexicanos tener libertad para realizar transacciones en divisas. Se 

Instalaron dos mercados cambio: uno controlado el que su utilizaba para 

las compras gubernamentales y uno libre en el que podían hacer 

transacciones las personas y empresas. 

El ajuste a la economía en. 1983 fue extremadamente difícil. Eran tres 

grandes retos los que aguardaban-al nuevo gobierno. Uno era la inflación, 

que durante mucho tiempo :s·e.:,había reprimido por medio del control de 

precios, que eran compensa_d_'?_s-; por subsidios por parte del gobierno. 

Además era necesario :lberar:muchcis precios, pero por otro parte afectaba 

a los sectores más margln~_ci6~ de. la población, por lo que había que 

proceder con mucho cuidado-:' A;--pesar del control de precios, el déficit del 

gobierno, los excesivos_ au\l;entos salariales y las devaluaciones habían­

provocado que la inflación· ·de 1982 fuera de casi 100º/o. Esto ·es, en 
' -

promed'n todos le>s preocios se habían dL•plicado durante> el _año._ El 17 de 

febrero de 1982 el dólar pasó de 26.50 a más de 45 pesos por dólar.26 

Otro reto era combatir el enorme déficit de las _finanzas públicas. 

Tradicionalmente el gobierno se había financiado con deuda int~rna', deuda 

externa e impresión monetaria. La opción de deuda ext-erl1a ya ;,e:) e~istía. 
Si el gobierno deseaba contratar deuda como los CETES entre los 

ahorradores, entonces tenía que ofrecer tasas de Interés altas para que 

!• üuilk·rnuna Dacna Paz. Estructura Socmccnnt.•n11ca de ~téx1co. p. 11 O. 
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fueran atractivos y si imprimía dinero, entones incrementaba aún más la 

inflación. De tal manara que todas las opciones para financiarse 

provocaban enormes costos. En lo que se refiere a los Impuestos, la tasa 

del IVA se incrementó de 10 a 15 por ciento. 

El tercer reto era enfrentar la crisis de la deuda. Si bien había accedido a 

conceder "prestamos forzosos", lo cierto es que México tenía que pagar 

mucho más por intereses. Así, el dinero que los bancos "prestaban" a 

México en realidad se pagaba como Intereses, y además el país tenía que 

aportar recursos propios. 

El ajuste en 1983 fue difícil ya que el PIB no sólo no creció, sino que tuvo 

una caída o crecimiento negativo de.4:2°/o. La Inflación sólo bajó un poco, 

a 80º/o dura11te el año. Mientras que el déficit del gobierno fue reducido 

casi a la mitad: 8.6°/o del PIB. 27 

se entablaron negocla-:lones ~();, --los•l:>a~cos para- renegociar la deuda •ya 

que existía un explosivo- erid.,;uc:1an:;1errtC> reglstrado'entré ·i9s1'.:1gs2;\··se 

habían contratado créditos c:ii:i·~ ven'cían,••y 'q~e el ip¡;,ís' lio /~oclfa p~g~r: 
Entre 19s2 y 198~ 1o~·c~ér1~í;,1.;,·ritaii i65- 32,000 

millones de dóla~es ...;,ás inte~eses'. 28 
" •,'. ~·. . 

En 1984 fue ligeramente mejor la economía, ya .que registró· LJna tasa 

positiva de crecimiento de 3.7% del Pís'y I~ lnf¡¡,¡¿ión. bajó,a ca~i 600/o. El 

peso se "deslizaba" 13 centavos d1ar1os"v a finales.de 1gs4 se clevaiuaba 

17 centavos lo cual no era suficiente para evitar.que la moneda comenzara 

otra vez a sobrevaluarse. 29 

~·· Enrique C"oirdenas. Op. Cu .. p. 11 o. 
~- lb1d. p. 1 ::?5 
~~ lb1d. p. l ::?5 
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En marzo el deslizamiento del peso aumentó a 21 centavos por día. Sin 

embargo, ello no fue suficiente para evitar que en julio de 1985 hubiese 

una fuerte devaluación en el mercado libre del dólar. La cotización pasó de 

250 pesos por dólar a principios de dicho mes, a 350 pesos a finales. 

Además, el aumento en el gasto Incrementó el déficit a casi 10º/o del PIB, 

y a mediados del año la tendencia a la baja en la inflación se revirtió y 

comenzó a aumentar. 30 

:n.4.1 CONTROL DE LA INFLACIÓN 

Uno de retos del nuevo gobierno era el control de la inflación que durante 

mucho tiempo, se había reprimido por medio del control de precios, que 

eran co1npensados con subsidios por parte del gobierno. Por lo que era 

necesario liberar muchos precios, pero esto tendía a ser con mucho 

cuidado para no afectar a los sectores más marginados de la población. 

Con las medidas implantadas para 1.984, se registró una ·notabl.e ·mejoría, 

ya que la tasa de-crecimiento del PIB fue de 3.70/o y la Inflación. hajó·a cási 

60°/o, pero para 1.985 la Inflación volvió a subir a 64º/o; 31 

A pesar de los apoyos financieros obtenidos, el deterioro de 

ec0n6rnica provoc">da por el c:olap!'O P"'trolero. Por un lado,}á devaluación 

acelerada del peso había ayudado a enfrentarlo, pero h~·bía: tenido un 

costo inflacionario. En 1.986, por primera vez en la historia· moderna del 

paí!', el crecimiento de los precios durante un año superó la barrera de 

100°/o ya que la Inflación alcanzó casi 1.06º/o. 

:" lh1<l. p. l~"i' 
''" lh1d 
'I lh1d 

---------·---. 



Antecedentes de la polltlca monet:arla v el nivel de empleo en Mt!xlco 1970-2000. - - .. - . 

En 1987 la inflación llegó a 118.21 por ciento. 32 Muchos ahorradores 

prefirieron invertir en la Bolsa de Valores para proteger sus ahorros. Esto 

trajo una fuerte especulación bursátil, que en realidad era parte de un 

fenómeno mundial. 

II.4.2 ORDENAMIENTO FISCAL Y MONETARIO 

La política monetaria tambi~n fue austera, por lo que las tasas de Interés 

aumentaron y la demanda agregada se redujo. 

La demanda se contrajo por la política restrictiva fiscal y monetaria, 

mientras que la oferta también se desplazó debido al Incremento en los 

salarlos; el resultado fue una disminución en el PIB de 5.3°/o; sin embargo, 

en 1984 y 1385 el PIB logró tasas de crecimiento positivas, de 3.5 y 2.9 

por ciento, respectivamente y la inflación fue de 65.5 y 57.8 por ciento, en 

cada año. 33 

En 1985 los precios del petróleo caen de nuevo y la Inflación en México era 

aún superior a la de los países socios comerciales; ambos factores 

conllevan a un deterioro en la cuenta corriente y a la necesidad de una 

fuerte devaluación que acontece en 1987. Esta devaluación refuerza las 

expectativas inflacionarias y se convierte en una agravante del problema. 

II.5 ESTABILIZACIÓN y CAMBIO DE ESTRATEGIA 

ECONÓMICA (1988-1993) 

A partir de los setenta, muchas de las naciones industrializadas, con 

economías capitalistas, registraron crisis con estancamiento, inflación, 

Bancll de \-1c••.1Ct1 lndu."t..'S de Precios. 
;o San1ut..·l~on :So1dh.ius. D1cck SaJazar. Op. Cit .. p. K-1 
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desempleo, disminución de las tasas de ganancia y de inversiones. En 

diversos casos, se atribuyó la crisis al excesivo 'gasto publico, el 

paternalismo y a la intervención estatal en la economía. La respuesta fue 

entonces tomar meciidas tendientes a favorecer el libre mercado, la 

libertad de empresa y la i:iiciativa personal, y simultáneamente, reducir el 

tamaño del Estado y de su Intervención en la economía. Todas estas 

propuestas estaban presentes mucho tiempo atrás en los planteamientos 

del liberalismo clásico, de o:ihí que las nuevas políticas económicas sean 

denominadas neoliberales. 

Ante la necesidad de cambiar el esquema seguido dLi'rante los últimos 

cinco años, se decidió aplicar una estrategia ':drástica,, La cantidad de 

problemas acumulados durante el proceso. de industriall;ación del país se 

evidenciaba ::le manera cruda durante"la administración anterior, y para la 

nueva administración los retos pa~a_.la._economía eran diversos: controlar 

la inflación, recuperar el dinamism,o·de la economía, aumentar el empleo, 

contener el endeudamiento externo-y' disminuir el elevado déficit público. 

Para enfrentar estos retos,: el gÓbiern.o federal optó por seguir una 

estrategia neoliberal la cual fue fuertemente cuestionada, tanto por los 

pequeños y medianos empresa~ios que se vieron obligados a enfrentar una 

dura competencia, como por los trabajadores del país, a quienes se 

impusieron enormes sacrificios; asimismo, por partidos políticos y 

organizaciones de la sociedad civil. No obstante, el modelo de desarrollo 

propuesto por el gobierno recibió Inicialmente el apoyo de los sector.es 

empresarial favorecidos por éste, así como de grupos del exterior del país 

interesados en ampliar sus inversiones y mercados en México. 
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:n.s.1 UNA NUEVA POLÍTICA MONETARIA Y FISCAL 

El monetarismo y el ofertlsmo son una renovación del liberalismo clásico, 

mientras que el monetarismo regula la oferta monetaria y el crédito 

bancario con el fin de promover la disminución del gasto federal en la 

política de estímulos para los menos favorecidos, y el aumento de una 

política para los más favorecidos por el gran capital. 

El ofertlsmo, por su parte, es una vieja ·política. con un nuevo nombre 

caracterizado por: 

Reducción del impuesto a los _grandes. capitales para promover la 

Inversión y el empleo, <·· 
Reducción del gasto púl:>í1'co.y 

Equilibrio en la balanza de pagos. 

El fondo monetarismo; 'es 'ei/¿6~j-unto de medidas de políticas económicas 

que se instruméntan.en•·dií·-J¡;i[~ '"Eiiideudado como resultado de un acuerdo 

internacional suscrltO/~~~-~ef'Í:t país. en cuestión y el Fondo Monetario 

Internacional (FMif:a: tr~;;,és. de un· documento conocido como Carta de 

Intención. T·-·:;·._··. 
El fin es exploiar/16~ recu~sbs de u°n país no para generar 

económico y< so~i~Í; "51no pa~a:a~~gurar el pago oportuno 

externa o cuand8 rrieric::is cié los 1~t~~és~s que ella genera. 

un desarrollo 

de .. la deuda 

' '':~·; ''.;::.· --.•_ .. _, .. .. ' -
O - • ·•,: ~, ''. r _,,., - • •-

E I monetarlsmci· sé resuelve en una· serie de medidas· pragmáticas que se 
' - '.~,.~-11., .' - .- ___ )·:('.',.:.:;,:·::.¡:- . ... -

sintetizan en: 

Reducción del gasto público 

Eliminación del déficit presupuesta! liquidando todo tipo de 

subsidios (incluye alimentos y transporte barato para los pobres) 
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Reducción del tamaño de· Estado. con despido·· de burócratas y 

privatización de paraestatales. 

Mayor libertad económica para los 

Industriales y comerciantes, donde 

intervención del Estado. 

empresarios, banqueros, 

es cada vez menor la 

Así, se deriva de lo anterior lo siguiente: eliminar controles de 

precios, no limitar las ganancias, no gravar al capital, y que los 

salarios se fijen en función de las leyes de la oferta y la demanda. 

Apertura total e indiscriminada a la inversión extranjera y a las 

mercancías provenientes del exterior. 

Se requiere una política cambiaría flexible para que entren y 

salgan los capitales sin Intervención del Estado. 

Libre oportunidad de especular en bolsas de valores globalizadas. 

El neoliberallsmo persigue el fin de acumular más c:apltal< asL- que los 

individuos son Importantes como consu_mido.res. ~Est~ .situación se_ ha 

querido minimizar enfr-cando al Estado haéia uná labor p~"~a+i~-'sociedad, 
de ahí que surgiera un nuevo plánteélíTI1ento ;·con/Dri·~ ;0~it1en~é ;ocial, 

conocido como liberalismo social; C:Joric:I~ se busca'redu~Ír ~ri.:iipaC:l:o social 

negativo de la política económica" ~;--~~o~~/frnec:iiant~- -pn)grainas 

específicos a los sectores más ei-np-obredé:Jbs d~-¡~c p·;;t;¡a'c16ri. 

En México la reconversión Industrial no se- inició bajo ~-r Influjo de la 

liberación del régimen de Importaciones, ~In.o de ·la subvaluaclón cambiara. 

Casi al final de la década y a partir de 1988_ se ·dio paso a üna apertu1·a 

acelerada y de amplia cobertura, con el objetivo de abatir 1á·s pre~iones 

inflacionarias dentro del mecanismo_ del Pacto de Solidaridad; - dicha 

apertura fortaleció el proceso de reestructuración productiva al abaratar la 

importación de medios de producción y de beneficios al consumidor final 

para poner a su alcance bienes de calidad superior a precios Inferiores. 
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Así, de 1987 a 1990 se decidió acelerar Ja apertura externa, por lo cual el 

número de artículos sujetos a restricciones disminuye de 1200 a 206 

artículos. 34 

Algunos efectos positivos del modelo económico impulsado en este periodo 

se sintieron en Jos primeros años de Ja administración: Jos precios se 

lograron restringir de 159 por ciento en 1987, aun 10 por ciento a 

mediados de 1993.35 

Por otro lado con el ingreso de México al GA1T en 1986, y desde entonces 

México se había convertido en un exportador de productos no petroleros. 

en 1990, las exportaciones totales de México ascendieron a 41,12 millones 

de dólares. De este total, el 73 por ciento se dirigió a Estados Unidos, lo 

que hacía a México el tercer socio comercial después de Canadá y Japón. 

11.5.2 UNA REDUCCIÓN DE LA INFLACIÓN Y CRECIMIENTO 

ECONÓMICO. 

Algunos efectos positivos del modelo económico impulsado por el gobierno 

en el periodo 1g88-1993, se sintieron en los primeros años del período: Ja 

inflación se redujo en forma apreciable, al igual que el déficit del sector 

publico; la moneda se estabilizó; a partir de 1989 empezaron a regresar al 

país capitales fugados y se obtuvieron nuevas Inversiones extranjeras; las 

remuneraciones medias en la industria manufacturera comenzaron a 

recuperarse; se logró restringir el aumento de precios que era de 153.4 

por ciento en 1988, a un 10.4 por ciento a mediados de 1993.36 

'~ Espadas Am.·ona. Estructura Socio~conómicoa de :'\.féxico. p. 135 
'.\• lh1d. p. 125 
'•· Bani.:u U1.: '.\.11.'.·x1co. Im .. tu:~s di..· Precios. 

--·-·--·-·--- -~---· -----~ ---------
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A partir de 1988 el gobierno se había propuesto alcanzar una inflación 

similar a la registrada por Estados Unid.os, Japón y las naciones de .Europa 

occidental, esto es, una inflación de 3°/o a 5°/o anual. Todo esto 

prácticamente se logró, puesto q~e.para.:1994 la inflación anual fue de 7.1 · 

por ciento37 • Sin embargo, el pr~cio que se tuvo que pagar por ello. fue· 

enorme. 

En este periodo los precios y .las ta.rifas de los produé:to·s:· 1~.ternos.c¡ue no 

competían con el exterior seguían subiendo, los· precios . en pesos 

mexicanos de los productos de importación no registrabári. ~amblo alguno. 

El objetivo del tipo de cambio fijo pretendía hacer que.·. esos precios de 

Importaciones ayudaran a detener los precios Internos; que sirvieran como 

una esp"!cie de "ancla" para ayudar a reducir la Inflación .. : 

A diferencia de los competidores en el extranjero, los.productos mexicanos 

enfrentaban salarios que crecían a ritmo de la Inflación. Esos .salarios en 

pesos, traducidos a dólares, se incrementaban mucho en comparación con 

los externos, lo que hacia menos competitivos a muchos productos 

nacionales. Lo mismo ocurría con las tasas de interés: mientras c;ue en 

México eran relativamente elevados para compensar las Inflación, los 

productores del exterior pagaban tasas inferiores porque la inflación en sus 

paises era mucho más baja. 

II.6 EL CRECJ:MJ:ENTO ECONÓMICO BASADO EN EL 

AHORRO INTERNO (1994-2000) 

Todo apuntaba que 1994 seria un año positivo para el país, después de 

los grandes cambios realizados por el gobierno. Los problemas, como las 

manifestaciones de la enfermedad holandesa, no eran tan evidentes. La 

---------------·----~--- ---- -----------
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falta de competitividad internacional de -algunas· empresas era por su 

propia culpa dado que otras sí habían logrado superarse y podían-competir 

con cualquier otra empresa en el mundo. El Producto Interno Bruto 

mantenía un ritmo de 4.5 por ciento de crecimiento, 38 ligeramente por­

encima del crecimiento de la población; esto generaba buenas 

expectativas. Sin embargo, las cuentas con el exterior marcaban un 

enorme déficit comercial y en la cuenta corriente, que sólo se podía cubrir 

con las entradas de capital del extranjero, o sea, con flujo de ahorro 

externo. La gran cantidad de recursos que provenían del exterior no sólo 

eran suficientes para cubrir ese déficit en las transacciones con el exterior 

y sostener prácticamente fijo el tipo de cambio, sino que además 

alimentaban las reservas de divisas en el Banco de México, que Iban 

constantemente a la alza. Así, con problemas que parecían superables, se 

esperaba que las elecciones y el cambio de gobierno en diciembre de 1994 

transcurrieran sin Incidentes, con una economía cada vez más consolidada. 

"El 19 de diciembre de 1994;ei secretario de Hacienda decidió "ampliar" en 

forma inmediata el techo de la banda cambiaría en 15 por ciento, esto fue 

anunciado el 20 por- la mañana. La opinión pública interpretó esta noticia 

como una devaluación abrupta_que se trataba de disfrazar, ya que el techo 

de banda pasó de 3.47 pésos por dólar, a casi cuatro pesos y por lo cual el 

tipo de cambio llegó inmediata-mei">te a la pa_rte superior de la banda 

cambiaria"39 
' . ' ~ i; :, ., .. ,; 

El 20 de diciembre sié d~~~tó'eí p~nico enlos mercados cambiar-los: Ese día 

se perdieron reserva~_ p()r_-~~~-c:!~;4,soo .mlllo~es _ cÍe dóla;es, _y éstas se 

redujeron a poco más' de 5;8-0o' fñ'111or1~s en el BarÍca·c:ie México. Y a partir 

del 21 de diciembre se decidió que el peso flotara libremente, para que el 

tipo de cambio fuera determinado por- la oferta y la demanda de dólares. El 

l!l Banco de ~1Cxico. Indices de Prc..:ius. 
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peso se desplomó Inmediatamente, llegando a más. de cinco pesos por 

dólar y cerrando el año en 5.33 pesos por dólar. 40 

Para principios de diciembre la llegada de ahorro externo para poder 

financiar el déficit externo eran bajas, a finales del mes eran nulas. Nadie 

estaba dispuesto a Invertir en México y los que tenían Tesobonos sólo 

esperaban su fecha de vencimiento para cobrar y sacar ese dinero del 

país. Para entonces solo se contaba con poco mas de 5.800 millones de 

dóiares41 en Banco de México para hacer dichos pagos. Por lo cual la 

economra tenla que afrontar un severo ajuste: de ser financiada con 

abundantes recursos provenientes del ah_orro :extern_o;· por' lo ·cual "tuvo que 

recortar el consumo y la ·-inversión"· ya que · no· se contaba con 

financiamiento para ello. 

Para 1995, se acE!rcaba el pago d~e, 30,000 millones de dólares una parte 

de la deuda;de los'Teso-bo'nos> Con 1Cls reservas de 6,000 millones de 

dólares, era í;;-¡;;;;;ibÍ~· p·~gar esa deuda, ad~más de que eran .:.ecesarias 
,.,• .•. ··-. .,.,,· .. •¡,,· - •.. '· , __ . . ..• . 

para cubrir: las l¡:;;portaclones: bÍ;ísié:ás. Era inútil buscar créditos externos 

en 1os - mercados ··8~ ;5~P'L~~1;rs·; internacionales, porque nadie estaba 

dispuesto a ."prestar. recúrsos .financieros a México . 

. ,::.::·: _::. ?" ·~.::~;;; _<. 

Muchos de los inve~síonlsÍ:as que habían colocado sus recursos primero en 

CETES y luegci ~~h~·sobonos eran estadounidenses, su gobiern.o estaba 

interesado en evitar la- moratoria. Si México dejaba d_e· pagar, podían poner 

en riesgo la solvencia de casas de bolsa y empresas_ de Inversión en 

Estados Unidos que habían colocado los capitales de los ahorradores no 

solo en México, sino también en otros países. 

-. .. Enrique CanJenas. ""Estnictura Soc1oc:-cononuca de ;\.fC:-.;~o··. p. 17:!. 
.... [Jh1d.J 
41 lbtd.J 
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A principios de enero, se anunció un paquete de ayuda económica a 

México por 18,000 millones de dólares, pero ello no fue suficiente para 

reducir la desconfianza, puesto que los vencimientos en Tesobonos y otras 

deudas del gobierno eran superiores a esa cantidad. El 10 de enero el peso 

llegó a 5. 75 por dólar, y otros países, como Brasil, Argentina, Polonia, 

Bulgaria y Filipinas, empezarori. a verse afectados también por la 

desconfianza de sus propios mercados. Parecía que la crisis mexicana 

podía llevar a un resquebrajamiento del sistema financiero internacional. 

En enero, Clinton anunció que -otorgaría un préstamo por 20,0'00· .millones 

de dólares a México, proveniente del Fondo de Estabilización cambiarla del 

Tesoro. Además, el FMI anunció un apoyo extraordinario por 17,800 

millones de dólares pa~a apÓyar un programa de ajust~, mientras que 

otras naciones anunciaron Una ayljdª.: porl0,000 miUo~es.'de-_dólares. Con 

apoyo de Canadá y de_ bancos _comerciales, _el _total•· 11egaba a 53,000 

millones de dólares. Grac.ias·a est~ a~oyCl; de iJ~a ~ag~it~d ~Únca vista en 

la historia económica mundial, :Jc,5•·m~rc¡;idos''finalmente - creyeron que 

México podría enfrentar el ajuste 'necesa~lo y el 'pago deTesobonos. 
~ .. .--

Las quiebras, la baja en el_.g.asto- públicci\t ~~rivado>la devaluación;· la baja 

en el consumo, tcíd<:ls ésCl~ f~~tC>r¿,s'se''conjJgaronipára que la economía 

mexicana experimentar~ le; ma~C>r• c.;,ída c:Íe su prc:idu~ció~ en la historia 

moderna del país. El PIB reaLd~rante, 199S, t~vo .un crecimiento. negativo 

de 6.9%. Ese desplome de. l~s ~~ti_;Ídades ecorÍó~icas~.fue evidente en el 

rápido crecimiento del desempleo y el s~bempleo .• 
' . . . . . . . . 

La inflación fue relativamente -baja, ccín;;'iderando- la enorme devaluación 

del peso, que cerró en 1995 con un valor de 7.64 pesos por dólar, es 

decir, casi 100°/o con respecto al nivel del peso al 19 de diciembre de 
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1994. El crecimiento· de los precios durante 1995 fue de 52°/o, esto es, 

más de siete veces la inflación de 1994. 

1996 marcó er inicio de la recuperación económica, no solo porque el PIB 

tuvo un 'crei::im,iento positivo, sino porque virtualmente desapareció la 

volatilidad en los mercados camt>iarlos, esto es, movimientos bruscos en la 

paridad entre el peso y el dólar. Esta volatilidad, que había persistido en 

todo 1995, afectaba muchas decisiones económicas. 

En 1996 se alcanzó estabilidad, con el sistema de libre flotación. Y con ello 

la recuperación económica de México, ya que el PIB creció 5.1°/o, la 

inflación disminuyó de 52 por ciento en 1995 a aproximadamente a la 

mitad en el año siguiente. En lo que refiere a los salarios, no recuperaban 

todavía el poder adquisitivo que tenían antes de la crisis. 

11.6.1 AUTONOMÍA DEL BANCO CENTRAL 

En 1994 se le otorgó al Banco de México la autonomía que perdió en 1938, 

la cual pudo ejercer a partir de 1995, período en el cual el tipo de.cambio 

ha sido flexible. En este régimen de autonomía persiste todavía una falla: 

El Banco de México es autónomo en el manejo de la política. rr;·a.ne.tarla, 

más no lo es en la cambiaría, siendo que una es el reflejo de la·· otra. No 

puede haber total autonomía del Banco de México si .río tlei;ie', también 

legalmente el control de la política cambiaría. 

La reforma del marco legal del .banco de.Méxlco.:.·~l.J~ i'~·cluyó' tanto una 

reforma al artículo 28 de la constÍtucíó~'\;;~mo la promulga'C:1ón d.e una 

nueva Ley Orgánica del Banco de México. La reforma constitucional que 

enmarca la autonomía del Banco de México se constituyó como un 

parteaguas en la relación entre el propio Banco y el gobierno en lo relativo 
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al financiamiento. Con esta reforma, la parte del artículo 28 relativo al 

Banco de México señala: 

"El Estado tendrá un banco central que será autónomo en el ejercicio 

de sus funciones y en su administración. Su objetivo será procurar la 

estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, 

fortaleciendo con ello la rectoría del desarrollo nacional que 

corresponde al Estado. Ninguna autoridad podrá ordenar al banco 

conceder financiamiento." 

En cuanto al papel del Banco de México en materia cambiaría, es en este 

capitulo en el cual se limita Institucionalmente la autonomia::ciel':bárico·en 

el ejercicio de la política monetaria, ya que la efect1-.:1ci~
0

c:Í~d€?' éita se 

determina por el régimen cambiarlo prevaleciente .. Al ;~~~pE!.C:t:6' en el 
·. ;", 

artículo 21° de la Ley Orgánica Señala .. : 
·~ ... 

"El Banco de México deberá aduar·. en materia ·carn-~i~ri·~ 'de :a.cuerdo 

a las directrices que determine una Comisión'de Ca~bi;!i, qÜe estará 

integrada por ..... " 

Por lo cual, se deduce que el Banco de México, se encuentra en una 

posición de desventaja frente a la Secretaría de Hacienda en la 

determinación de la política cambiaría, la cual no es más que el reverso de 

la política monetaria. 

II.6.2 POLÍTICA MONETARIA RESTRICTIVA 

El objetivo de la política monetciria no es un fin es sí mismo, sino el medio 

por el cual el Banco de México contribuye al bienestar de la población. Este 

es el camino que siguió el banco de México a partir de 1994, al adoptar 
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como objetivo prioritario, la procuración de la estabilidad del· poder 

adquisitivo de la moneda nacional. 

El marco conceptual para la formulación de la política monetaria es aquél 

que distingue entre los siguientes componentes: por. un lado, el objetivo 

de la política monetaria y por otro, los instrumentos de. ésta. SI el objetivo 

de largo plazo del Banco Central es procurar mantener una Inflación baja y 

estable, es aceptado que la política monetaria debe ser restrictiva cuando 

se perciba una inflación por encima de los objet;os, y laxa en situaciones 

donde el crecimiento de los precios esté por debajo de la meta planteada. 

A partir de este marco general, los banqueros centrales establecen la 

relación entre el objetivo y los Instrumentos de la política monetaria ya 

que a tr::ivés de estos, el Banco Central restringe o relaja las condiciones 

monetarias del sistema financiero, con el objeto de alcanzar la meta 

inflacionaria. 

En la formulación de la política monetaria también se incluyen otras 

variables que se encuentran entre los instrumentos y el objetivo en el 

proceso económico, conocidas como intermedias (agregados monetarios, 

tipo de cambio y el PIB nominal) e indicadores, así como los compromisos 

del Banco Central con el público. 

II.6.3 RÉGIMEN CAMBIARIO DE LIBRE FLOTACIÓN 

Desr:le el año 1993, ya el peso estaba sobrevaluado, pero por razones 

políticas vinculadas con el TLC, el gobierno mantuvo la paridad del peso. 

La devaluaciór. de 1994, Igual que las de 1982 y 1987, obedecieron al 

pago d"' la deuda externa ·¡ a los fuertes compromisos con el exterior. 

También en estas devaluaciones estuvieron presentes los mismos 

fenómenos como son una severa especulación, dolarización de la 
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economía, fuga de capitales y agotamiento de la reserva monetaria del 

país. 

Para diciembre de 1994 el gobierno actual, ya no podía posponer la 

devaluación, a ese episodio se le conoce como los ·errores de diciembre: 

Después de décadas de vivir con tipos. cíe cam.bio fijos que se devaluaban 

cada cierto tiempo, 1994 marca el cambio· de' .la· economía nacional a la 

libre flotación. La libre flotación es un régimen ··cambiarlo que los 

mexicanos no había vivido por generaciones, y .;,i·· u~ régimen en el que 

han vivido en forma cotidiana mui::ha·s na.clone~ europeás. · 

No puede decirse que la libre flotación sea mejor; ·que un tipo de cambio 

fijo. Todo depende de las circunstancias de la economía mundial, y por el 

momento la flotación de las monedas ha sido para muchos países la única 

opción viable. 

Las autoridades que integran la Comisión de Cambios están convencidas 

que el mejor esquema cambiarlo es el de la libre flotación. Y lo es, no por 

que con tal esquema se evite una devaluaéión, sino porque la libre 

flotación permite que, día tras ·día, y' por lo.generarde centavo en centavo, 

salgan las presiones devaluatorias; evi.tándose.así..una .devaluación de peso 

en peso y de la noche a la mañana.:Evlta·r. este tipo de devaluaciones es 

importante y a ello contribuye la ÍÍbrÉi r1<:ltc:ICiÓ~ "del tipo de cambio. 42 

.. -·. ----

Los cortos surgen como .uqa· riecesi~~·d· .del Banco de México, para 

combatir si~uaciones desorde~ad13's e;;; Íos ¡;:¡;,;rcadós cambiarlo y de dinero, 

o bien para propiciar que la evolución de la base monetaria se mantenga 

.¡~ ARTtTro OA:\1:\1 AR;-..:AL.. ··r:¡ 1• nh.crsal. 7 de d1cu.·mbr'º"d"'':..·..:.lc..99=s·..;··e-________ _,, 
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sin desviación indeseable respecto de la trayectoria congruente con el 

supuesto de inflación adoptada. 43 

Así, la función de los cortos es evitar que las presiones inflacionarias se 

traduzcan. en una mayor alza de precios. Para lograr estos últimos las 

autoridades mcnetarlas deben reducir la liquidez de la economía, para lo 

cual aplican los cortos. El problema es que uno de los efectos de los cortos 

es el alza en las tasas de Interés, lo cual acaba ejerciendo una presión 

alcista sobre los precios. Traduciendo esto en una estabilidad en la 

economía del país y manteniendo la tasa de desempleo baja. 

La aplicación de los cortos no solamente tiene efectos sobre las tasas de 

interés. Los tiene también, sobre el tipo de cambio. No olvidemos que 

entre tasa de interés y tipo de cambio se establece una relación inversa: a 

mayor tasa de interés menor tipo de cambio y viceversa. 

-·--·--···-----~ 'T'::.; ... : ·~ r···('"'.°~ 
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CAPITULO 3 

IMPACTO DE LA POLITICA MONETARIA EN EL NIVEL DE 

EMPLEO. 

III.1 SITUACIÓN ACTUAL EN MÉXICO 

A partir de 1994, cuando el Banco de México obtiene su autonomía, se 

caracteriza por ser un año sumamente complicado para el ejercicio de la 

política económica. Los diversos eventos suscitados a lo largo del año 

introdujeron una creciente Inestabilidad en la economía. Esto tuvo como 

consecuencia, que en 1994 el Banco de México no pudiera ejercer 

efectivamente su ai.:tonomía. 

Para 1995 no fue la excepción, puesto que la devaluación de 1994, la 

fuerte disminución de la actividad económica, las elevadas tasas nominales 

de interés, la caída de los salarlos reales y la devaluación del peso, 

ocurrida en diciembre de 1994, combinada con los bajos niveles de 

reservas Internacionales, hizo aconsejable la adopción de un régimen 

cambiarlo de tlotación. 

Así, para 1995 .con el régimen cambiaría de flotación, el banco central 

adquiere el control .sobre la base monetaria, ya que no se hace necesario 

inyectar o sustraer liquidez por una obligada lntervP.nción en el mercado 

de cambios. 



hnracto de la polillca munC"lan;.i c:n el nivel de empico. 

A partir de marzo de 1995, el tipo de cambio interbancario se mantuvo 

relativamente estable. Asimismo, pueden mencionarse dos factores 

adicionales que reflejaron una mayor estabilidad del tipo de cambio. 

Primero: el diferencial entre las cotizaciones de compra y venta del dólar 

en el mercado Jnterbancarlo se redujo. Segundo: Jos márgenes iniciales en 

los contratos a futuro del peso mexicano en Chlcago disminuyeron 

rápidamente, de 15,000 a 8,750 dólares por contrato de 500,000 nuevos 

pesos. 44 

Durante el primer semestre de 1995, el PIB real descendió 5.8°/o respecto 

del mismo periodo del año anterlor45
• Así mismo, se dio una Importante 

reducción del salarlo real y los Ingresos reales de las empresas. La tasa de 

desempleo se redujo en un 7.6º/o en agosto de 1995. 46 

Para 1996 el objetivo primordial de la política monetaria fue el combate a 

la inflación. Así el abatimiento de la inflación, de casi 52º/o en 1995 a 

20. 5°/o, para que así mantuviera una tendencia a la baja de la· Inflación. 

Para el segundo semestre de 1996,. el PIB· mostró un crecimiento de 7 .2º/o 

con respecto al mismo periodo ·d~I' año. anterlor.47.~. Este_-· crecimiento se 

originó por una expansión de exportClcioí)~Sy 'un' a omento de la demanda 

interna. 

La recuperación de la economía tuvo un Impacto en ·el mercado laboral. La 

tasa de desempleo se redujo de un máximo de 7.6°/o en agosto de 1995, a 

5.3°/o en agos~o de 1996. 

44 
B.-\:--.=Co DE ;\IEXIC"O lnfonnc sobre Polilica ;\1onctaria. l"dc imero de ¡q9:; - 3U dcjumn dt'.' J99:". p. 59 . 
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Para 1997, el objetivo de la política monetaria fue el de coadyuvar al 

abatimiento de la inflación, el cual se cumplió ya que para agosto la 

Inflación anual se redujo 8.5 puntos porcentuales (de 27.7°/o en diciembre 

de 1996 a 19.2º/o).48 

En 1997 se consolidó el proceso de recuperación económica, el cual abarca 

la totalidad de los sectores agregados de la economía. Para el segundo 

trimestre, el PIB creció a tasas de 5.1 º/o y 8.8°/o con respecto a sus niveles 

de los trimestres del año anterior. Para el segundo semestre de 1997, los 

trabajadores asegurados al IMSS mostraron un incremento de 9.3°/o con 

respecto al año anterior. El numero de trabajadores asegurados mostró 

para este año, una recuperación en casi su totalidad de los sectores 

productivos a excepción de la construcción. 

El incremento del empleo .. dlo lugar. a una disminución del desempleo a una 

tasa ajustada por.estaclopalldad. del 3. 7º/o, y resultó 1.4 °/o menor que la 

de diciembre dél añ.o a;,terior. 4
.
9 

Con la recuperaciÓ~:• ~1{.1~< ~c~no:rrií~. para 1998, el Banco de México 

procedió a restri'ngirc su•postur;] dé_ polítÍca monetélr1á;; con. él ÓbjetO de 

procurar que •fas ••• varíacl¿,né;;; ;diré~tá·;; en ~¡ INPC se q'Liédaran como 

impactadas de una ,.,;e:<:. pbr: ~6das ~~ ~I índice; y afe~t~rarÍ lo .me;, os posible 

las expectativas de ÍnflaclC:m de :Tiediano y largo plazc:i. 

Para 1998/. no .se•·pª~o.~~ntinuar con la tendencia d.es~1i~Lt~.de .la 

inflación ar:ual, ÍrilC:Íada e~ enero dé 1995; Per() sf un ·~~~~rÍ~e inflacionario, 

debido a una serie de factores: las fuertés pr;;;¡C)~E!s que sufrió la 

cotización de la moneda nacional derivadas de la caída de los precios del 

petróleo crudo; la inestabilidad de los mercados financieros internacionales 

"" U/\~CO DE '.\1EXICO: Informe sobre Politic¡¡ ~1onctana. ¡u de enero de 19Qí' - .:.o de .1umo de 1Q97. I"'· 66. 
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y un crecimiento Inusual de los precios de las legumbres por factores 

climáticos adversos. Así, para el' cierre de 1998 Ja inflación anual llegó a 

18.61º/o, a pesar de que durante ese año el Banco de México restringió 

repetidamente Ja políti;::a monetarla. 50 

En el primer semestre de 1998 el PIB, regis.tró un crecimiento anual de 

5.4º/o medido a precios constantes. ·La cactlvidad económica continuó 

desarrollándose de una ,ma!"lera, significativa,, a pesar de la pronunciada 

caída de los ingresos por ··exportación de, petróleo y de Ja 'mayor 

competencia de los productores provenientes d:e Asia. 

Los trabajadores asegurados_ permanentes al IMSS, se Incrementaron en 

un 2.6°/o, un aumento,moderado con respecto.del año anterior, en cuanto 

al desempleo abierto en áreas urbanas para el mes de agosto, se ubico en 

3.0º/o, por un 3.5º/o del mismo periodo d,el año anterior. 

La política monetaria sustentada 'exclusivamente en reglas de 

instrumentación automática no parece haber sido suficiente para contener 

las turbulencias financieras que ap'arecen de tiempo en tiempo y que, 

dificultan Jos procesos de estabilización~.·oe esta manera, los objetivos del 

Banco de México para 1999, es Já, Incorporación de un elemento flexible. 

Esta discrecionalidad Je permite a la autoridad , monetaria reaccionar 

oportunamente ante situaciones Inesperadas y estar en mejores 

condiciones para evitar que los aconteclmi.entos Imprevistos se traduzcan 

en presiones inflacionarias adicionales. 

El comportamiento de los precios en' '1999 'fue interpretado, por Ja mayoría 

de los agentes económicos, como una confirmación de que el turbulento 

~-· BASCO DE ~tEXICO: Op. C11. p. 13. 
' U.·\SCO DE ~1EXICO: lnforrm: sobre Politíca '.\tonctana. 1" di;:o t.•ncro de llllllJ ]0 dt.• JUllJU de 19l)q_ p 87. 
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entorno sería una barrera Insuperable para la consecución del propósito 

estabilizador. 

El comportamiento de los precios_ para 1999, a pesar de las barreras que 

se consideraban Insuperables para la consecución del propósito 

estabilizador. Se logro para diciembre-de 1999, una Inflación del 8.96. 51 

El crecimiento real del PIB durante 1999, se estima superior a 7º/o. Con 

este resultado, el crecimiento promedio de la economía en los últimos 5 

años, ha sido mayor a 5.3°/o. Además, en este periodo la Inflación se 

redujo 43 puntos porcentuales, por lo cual el abatimiento de la Inflación es 

una condición necesaria para el crecimiento y el desarrollo económico. 

La evolución de la actividad económica en México durante 1999 ha 

propiciado el fortalecimiento de la demanda de trabajo. Así, .el número 

total de trabajadores asegurados en el IMSS, registró al ci'erre de' agosto 

una variación acumulada de 5.4°/o respecto del nivel de diciembre de 

1998. 

Para 1999, la tasa de desemple_o abierto ·para e.1 período -julio-agosto, la 

tasa de desempleo promedió '2.38º/o' de 'la población económicamente 

activa. 

El objetivo prioritario de la política monetaria es la procuración de la 

estabilidad del nivel ·general de precios. Este es un mocivo que la g-ran 

mayoría de los bancos centrales del mundo tiene como objetivo primordial 

de su política monetaria: el abatimiento de la inflación. 

~ 1 
13.·\S< ·o DE :\1EXICO.- lnfórml.' subrc la lnllac1ún.- Oi:tubrc-D1c1cmhrc ;!000 y Programa !\lonctano para 
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La experiencia de aquellas ·economías que han logrado la reducción 

permanente de la inflación, bajo un régimen de flotación cambiaría, 

demuestra que los costos de este proceso se reducen si se lleva a cabo de 

manera gradual. 

Para 2000, le: Junta de Gobierno ·del Banco de. Méxic0 propuso una 

estrategia de disminución escalonada y ~,;~te,'..'lda de la Inflación. Debido a 

la que la tasa de crecimiento de los preéios;en· México es aún elevada. 

La evolución de los precios durante:'ei 200·0;: pe .. rmltió' que la inflación para 

este periodo fuera del 8.6º/o cumpllÉ!ndos~''·1a meta que se programó para 

este año. 

En el año 2000, las principales variables que influyeron en la 

determinación en la Inflación fueron: la incertidumbre que despertaron los 

problemas financieros experimentados por Argentina, este se reflejo en el 

comportamiento del tipo de cambio, sin tener una gran repercusión en la 

economía. Por otra parte, el petróleo sufría altibajos en cuanto al precio 

internacional. 

A pesar de la desaceleración de la producción en el cuarto trimestre de 

2000, en octubre se presentó un incremento del 6.5°/o, en comparación 

con lo que re.gistró el. PIB de 7 .9°/o, 7 .5°/o y 7 .Oºlo en los trimestres 

anteriores respectivamente, por lo cual el Banco de México estimó un 

crecimiento anual del PIB de un 7 .1º/o. 52 

~: l:lASCO DE :\.1EXICO.- lnfomw sobre la lntlac16n.- Octubrc-D1c1e;.-mbn: 2000 y Progrania :'\.1onctarin para 
.:!flCIJ p. ~5 
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Para el 2000, el número de trabajadores en el IMSS se incrementó en un 

4.9º/o en relación con el mismo periodo del año anterior. Por su parte, la 

tasa de desempleo abierto fue de 1.9º/o. 53 

:n:I.2 LA POLÍTICA MONETARIA Y SUS INSTRUMENTOS. 

Uno de los conceptos medulares de Keynes en los años treinta, era que la 

política fiscal se podía y debería usar para estabilizar el nivel de producto y 

empleo de la economía. En concreto, Keynes pensaba que el gobierno 

debería reducir Impuestos y/o elevar el gasto -las llamadas políticas 

fiscales expanslonistas- para sacar a la economía de una baja. 

Dependiendo de la realidad que este afrontando la economía, el gobierno 

deberá aplicar, de un lado, una política fiscal expansiva, o del otro lado, 

una política fiscal contracclonista. Cuando se presenta una recesión, la 

implementación de una política fiscal expansiva puede ser adecuada. 

Cuando la inflación ocurre por jalón de demanda, una política fiscal 

contracclonista o restrictiva puede ayudar a controlarla. En ocasiones, el 

procedimiento es hacer una combinación de reducción de gastos del 

gobierno e incrementos de impuestos. 54 

El banco central se encarga de proteger el poder adquisitivo de su moneda 

y la única m_anera _de conseguirlo es .. a t~avés .de la estabilidad de los 

precios de los bienes y servicios. Esto lo·:, ha·cen a .través de instrumentos 

como pueden ser las tasas de interés o .el tipo de cambio. 

El funcionamiento de Ja política monetaria. en México, a partir de la 

autonornía del Banco de México, es primordialmente el combate a la 

inflación. Con este propósito, el Banco de México definió la oferta de dinero 

~, BASCO DC .\.1EXICO.- Op. Cu. p. :?3. 
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primario como objetivo ·intermedio para la ejecución de la 

monetaria. Posteriormente, se incluyen nuevos objetivo como 

política 

es el 

entorno nacional y sus perspectivas, pero sin perder de vista la inflaci.ón. 

El marco operativo que utiliza un banco central para llevar a cabo sus 

acciones de política monetaria, debe Incluir la varlal::Íle u objetivo 

instrumental, que puede ser el. saldo de las cuentas corri.,'.,ntek de la ba'nca 

o alguna tasa de interés de corto_ plazo, los Instrumentos utilizados por. el 

banco central para modificar las·:'concllclones bajo las é:uates. proporclon~ o 

retira liquidez del slstem_a flrian'~ieró y un mecanismo o esl:i-~_tegla para 

comunicar al publico sus Intenciones de política monetaria. La mayoría de 

tos bancos centrales, utilizan como variable u objetivo instrumental una 

tasa de interés de corto plazo. Et Banco Nacional de Suiza y et Banco de 

México emplean et monto de reservas o liquidez de tos bancos en su 

cuenta corriente. En Austria, Canadá, Chile, Estados Unidos y Japón, la 

variable Instrumental más importante es la tasa de interés a un· día del 

mercado intercamblario. El Banco de Inglaterra, el de Holanda y Bélgica 

conceden mayor importancia a ta tasa de interés de uno y tres meses. 

Los instrumentos utilizados por et banco central deben permitirle Influir 

sobre ta variable Instrumental elegida y se pueden clasificar en tres 

grandes grupos: 

l. Operaciones ·de mercado abierto. 

2. Manipulación_ de ta tasa de reserva o encaje legal 

3. Manlpulación .. de ta· tasa de redescuento 

1. Operaciones de mercado abierto: Consiste en ta colocación (venta) y 

compra de valores gubernamentales en et mercado financiero por parte 

.... http \\"""" ucpr.cdu.co plancs_dc_cur.&o nota~_polluca_fi!ocal_ El D"oCJ."o~'JFICIT"o:?CJFISCAL htn1 
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del banco central. Su acción se orienta tanto a la expansión como a la 

contracción de las reservas bancarias; así como á través de dichos 

cambios, a Ja fijación del nivel de la tasa de interés y de la oferta 

monetaria. Su acción afecta directamente a las reservas libres del 

sistema bancario, así como a los depósitos bancarios y saldos 

especulativos de empresas y personas. 

2. La tasa de reserva o encaje legal.- es la proporción del monto de 

depósitos que el sistema bancario debe guardar en el banco central. Es 

un mecanismo que tuvo su origen en la función del banco central como 

prestamista de última instancia, que garantiza que los bancos siempre 

tuvieran una reserva y acceso al crédito del instituto central, en 

situa-:Jones de asedio bancario. El mantenimiento de dicha reserva legal 

le otorga a los bancos la membresía para acudir al banco central, 

cuando las reservas estuvieran escasas. Las tasas de reserva legal 

aparecen siempre en el denominador de los multiplicadores bancarios, 

lo que hace que mantengan una relación negativa con la oferta 

monetaria. Dado el nivel de las reservas bancarias, el aumento de las 

tasas de reserva legal disminuye los efectos expansionlstas del po·oceso. 

La reducción de las tasas de reserva legal, aumentan los efectos 

expansionistas del mismo. La banca central tiene atribuciones para 

aumentar o disminuir estas tasas en forma discrecional. En ocasiones 

puede fijar tasas de encaje legal hasta •• por 100º/o c~apdo pretende 

controlar la totalidad de la captáCión bancaria de cierto tipo. 

3. La tasa de redescuento.- .estab_lece el costo que tiene para el sistema 

bancario el obtener flnanclam-ie-rito -del ban-co central. En la ecuación de 

la oferta monetaria, según el primer multiplicador ampliado, es la 

variable que determina Jos niveles de las reservas prestadas a los 

bancos. 

hO 
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Otro mecanismo que utiliza el Banco de México para restringir la economía 

es el corto. De acuerdo con el régimen de encaje promedio cero, vigente 

desde inicios de 1995, las condiciones monetarias son, en su caso, 

endurecidas o aflojadas por el Banco de México mediante ajustes del saldo 

acumulado de las cuentas corrientes que el instituto emisor lleva a los 

bancos comerciales. Día a día, el instituto central formula sus operaciones 

de mercado con miras a que el promedio diario del saldo neto total de las 

cuentas corrientes de la banca, acumulado durante el periodo de cómputo 

respectivo, finalice en una cantidad predeterminada. Si esa cantidad es 

cero, la política monetaria es neutral. Si esa cantidad es negativa, se dice 

que el Banco de México puso "corto" al sistema. Al poner en "corto" al 

sistema, el banco central ejerce cierta influencia al alza de las tasas de 

interés. Si la citada cantidad es positivci, se dice que el Banco de IVléxico 

puso "largo" al sistema, en cuyo caso propicia la baja de la tasa de 
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En la gráfica anterior, se muestran los resultados obtenidos, en materia de 

inflación, a los objetiv':>s planteados por el Banco de México en materia de 

política monetaria. 

III.2.1 COMPOMTAM•ENTO DEL EMPLEO CON LA ACTUAL 

POLÍTICA MONETARIA 

Con la devaluación de 1994 el crecimiento de la economía fue negativo, el 

desempleo se elevó, por lo cual la política monetaria se orientó, a 

estimular el crecimiento y el control de la inflación. 

Para 1995, l:oi actividad económica se encontraba severamente afectada 

por la drástica reducción de flujos de capital del exterior. Esta severa 

contracción en la disponibilidad de recursos netos del exterior, provocó 

una fuerte y rápida caída de la demanda agregada y, por consiguiente, de 

la actividad económica. Durante 1995 el PIB real fue negativa en 6.2º/o. 56 

Para 1995 la producción industrial se contrajo, principalmente en la 

industria manufacturera y de la construcción, registrando disminuciones de 

5.5°/o y 15.9°/o, respectivamente. En el sector manufacturero hubo 

mejorías en algunas industrias altamente exportadoras y caídas en otras 

dependientes del mercado interno. 

En el primer trimestre de 1995, el total de asegurados se redujo 0.4º/o con 

respecto al primer trimestre de 19g4. Pero la mayor caída se registró en el 

, .. INFORME SOBRE LA POL!TICA MONETARIA.· ¡o de enero de 1996 - 30 de junio de 
1996, Banco de México, p. 15. 
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segundo trimestre al· resul_tar 5.1º/o·, debido a la disminución de 2.6°/o de 

los trabajadores p~rmarientesy de 15.3°/o de los eventuales. 

La tasa d<: desem~Íeo :abierto para ~I segundo trimestre de 1995, se ubicó 

en 6.5%, indicado~ que había resultado de 3.2% en diciembre de 1994 y 
, .. -· •-' 

de 3.6% en promedio por año. 

Para 1996, la actividad enfró a una fase de franca 

recuperación. El va.lor del PIBi· medido :a'. preciÓs constantes de 1993, 

aumenta 3.0% en el pri~er-trl,.;;;,,str'e/y para el segundo trimestre fue de 

7.2%, así que para fin de año'.fJ~d~I 5:1%.57 

Esta recuperación de la .i'ctlvl·d~d -_ecoriÓmica, se sustentó en una mayor 

producción de la mayoría de l_ossectore~. 

La recuperación c;e la ·acti\ridad económica y la moderación de las 

demandas salariales se reflejaron_;e·n un,fortalecimiento.en la demanda de 

trabajo. Así, para el segundo semestre de 1·996, los trabajadores 

asegurados en el IMSS, se incrementan en un 4.6°/o con relación al año 

anterior. 

La tasa de desempleo abierto alcanzó su_nlvel más alto. en 1995, para que 

en 1996 éste disminuyera. Así para 1996, e(de~empleo abie¡:to fue de 

5.5°/o. 58 

Para 1977, se consolidó el proceso de.:eé:uperación de la economía. Así 

para el primer semestre de 1997, el Producto Interr.o Bruto (PIB) medido 

a precios constantes, creció 7º/o en relación con el mismo periodo del año 

•. INFORME SOBRE LA POLITJCA MONETARIA.- lº de enero de 1997 - 30 de junio de 
1997, Banco de México, p. 17 . 
•• INFORME SOBRE LA POLITICA MONETARIA.- Op. C.t. p. 20. 
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anterior, el crecimiento . económico originó un dinamismo de las 

exportaciones de bienes y··serviclos, y fortaleció la demanda Interna. 

En 1997 fa formacióro bruta de capital fue el renglón de mayor dinamismo 

dentro de la demanda ag~egada. La favorable evolución de la inversión, no 

sólo tuvo un Impacto positivo sobre el crecimiento del producto, sino 

también una ampliación en la capacidad productiva del país. 

En el segundo semestre de 1997, los trabajadores asegurados del IMSS 

mostraron un Incremento de 9.3°/o con respecto al año anterior en el 

mismo periodo. Ese favorable desempeño es el reflejo de un aumento de 

9.2º/o de trabajadores permanentes y 9.6°/o de eventuales. 59 Para el 

periodo diciembre de 1996 a junio de 1997, el número de trabajadores 

asegurados :;e dio una recuperación casi en su totalidad. 

Con la expansión de la demanda de trabajo para 1997,,se dio una tasa de 

desempleo abierto quP se ubicó en 4.1°/o para julio de mismo año. 

Para 1998 la economía mantuvo una evolución en la actividad económica. 

De este ·m6cio·el-P~¡; re~(r.eglstro un crecimiento anual de S.4°/o, medido a 

precios constantes. dúra-nte .el primer semestre del año, rio obstante el 

entorno ec.;nÓrr;i(:.; inte~n~ci.;nal adverso que ha enfrentado el país. 

Durante 1998,' '1~·;· ~&oiJción del mercado laboral experiment~ una 

recuperacióri'..dJ 1.;,,·c:d~•Ai'~iida .de trabajo, pero a un ritmo más moderado 

que en 1997; con un 'C:bnti~t.Í~ ab'atimiento de la tasa· de d~s~rn~leo. 
~,;,"O-, _;-"7:c·.- ~.'_::;,-= -~ '._,: '. - .. -e. ';,..O.:·: 

Los trabajadores asegurados en el IMSS, tuvieron un lncrer.1ento del 2.6°/o 

de trabajadores permanentes al mes de agosto con respecto a diciembre 

'"INFORME SOBRE LA POLITICA MONETARIA.- Op. Cit. p. 20. 
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pasado. Dándose este Incremento principalmente· en la rama 

manufacturera, en la industria eléctrica y en los servicios sociales. 

La tasa de desempleo abierto presentó una tendencia a la baja de un 3.3°/o 

en el periodo enero-agosto, promedio menor con respecto al año anterior. 

Para 1999, la actividad económica mostró avances significativos, con la 

activación del crecimiento económico y el gasto interno, lo que generó un 

incremento importante de empleos. Para el primer semestre, el PIB 

registra un crecimiento en precios constantes del 2.5°/o, 60 con relación a su 

nivel del mismo período de 1998. El crecimiento del PIB se apoyó en la 

solidez de los fundamentos económicos y en la coherencia y flexibilidad de 

las políticas seguidas. 

La evolución del mercado laboral para 1999 fue positiva, fortaleciendo la 

demanda de trabajo e incrementos de la masa salarial. El dinamismo de la 

actividad económica propició un repunte Importante del empleo. 

La evolución de la actividad económica en México durante 1999, propició el 

fortalecimiento de la demanda de trabajo. Así, un Incremento al mes de 

agosto de un 5.4°/o con respecto del nivel de diciembre de1998. La 

expansión dE'I er-ipleo se -:lio en I~ !"'"layaría de 1-:>s scc~ores de a::t:vida::l. 61 

A lo largo de 1999, la tasa de desempleo abierto en el bimestre julio­

agosto promedio .fue de 2.3°/o62 de la población económicamente activa, 

fue el nivel m¡is bajo observado desde enero de 1993 . 

.... INFORME SOBRE LA POLITICA MONETARIA.- Op. Cit. p. 17 . 

.. , INFCRME SOBRE LA POLITICA MONETARIA.- QP-. Cit. p. 3,. 
,_- lh1d p. 36. 1 ~~..-- ..... r""-7'·T -i ~;s.:.0 ~ . · ! 1"
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Para el 2000 la Junta de Gobierno del Banco de México, tomando en 

cuenta que la tasa de crecimiento de los precios en México era aún 

elevada, propuso una estrategia de .disminución escalonada y sostenible. A 

fin año con estos fundamentos, la inflación alcanzada en diciembre fue de 

8.9663 , logrando así las metas propuestas a principio de año. 

En cuanto a la evolución del PIB para el 2000, se dio principalmente en la 

construcción, la electricidad. y la minería, por .. '·º cu a( la. tasa del PIB creció 

a 6.9°/o anual64
• 

Para el 2000 el numero 'de· .. los·· trat:iajaé::foi:-es asegurados al IMSS 

permanentes .y ev~~tuales' ~L,~uartb.semestre se Incrementó en 4.9%65 

con relación al mismo pe'~ioé:16 d~I ~Aó.ar1ierlor .. Por s~ parte, en diciembre 

la tasa de desempleo abierto se ~itÚ.ó en 1.9º/o66 • 

r----.. -~---·-----. 
TESt.~ ,-~,-~\T 

FALLA DE ,j.ti.i.JEN 

'" POLITICA MONETARIA.- Informe sobre el primer semestre de 2001, Banco de México, p. 
4. 
"" POLITICA MONETARIA.- Op. Cit. p. 22. 
•'INFORME SOBRE LA INFLACIÓN.- OCTUBRE - DICIEMBRE 2000 y Programa Monetario 
2001, Banco de México, p. 23. 
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COMPORTAMIENTO DE LA INFLACION;'EL-PIB Y EL 
DESEMPLEO EN EL PERl<:)D():1991-2000 

2000 

-10 

FUESTl;: - • - Desempleo 
·ISEGI. S1i.tC"m.:i Bfl-ISl:;Cil -----PIS 
-Enc1u.-.. 1a Nac1<111al l.lc:< (-n1rh: ..... 1•1111 osl ;'.!ílll(' STl 1!'1.-ISl:Lll 

• • - - - - Inflación 

III.2.2 LA CURVA DE PHILLIPS APLICADA A MÉXICO. 

Uno de los punto<; -:le referenc:in dP. la 1it-er3tur? nior<err;i de inflación es el 

famoso articulo que publicara A. Phillips ( 1958) 

"The Relation between Unemployment and Rate of Change of Money Wc.ge 

Rates in the Unlted Kingdom, 1861-1957'" en el cual señala la existencia 

de una relación inversa entre la tasa de crecimiento de los salarios 

monetarios y el nivel de desempleo. 

"'INFORME SOBRE LA INFLACIÓN.- NOVIEMBRE-DICIEMBRE 2000, Banco de México, p. 
23. 
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Phillips afirma que en Gran Bretaña para el período-1861--1913 existió una 

correlación negativa no lineal entre las variables mencionadas: 

w = a + b/U, a<O, b>O 

que expresa, uria relacié>n hiperbólica entre la tasa de crecimiento del 

salario no_minal (w) y el nivel de desempleo (U). 

Posteriormente, otros· trabajos reemplazaron la tasa de crecimiento ·de los 

salarios nominales por la tasa de Inflación y el nivel de desempleo por el 

nivel de actividad. Esta relación justificaba la aplicación de_ políticas 

expansionlstas. La inflación era un fenómeno vinculado al crecimiento 

económico. 

Cabe señalar que fue R. Llpsey (1960), quien dio sustento teórico a la 

relación em~írica que encontrara A. Phillips (1958). Por otro lado, fueron 

Samue:lson y Solow (1960) los que afirmaron que la relación Inversa entre 

inflación y desempleo era estable por lo que Jos gobernantes en turno 

podían elegir alguna combinación de inflación y paro. La idea central en los 

escritos de Phlllips y Llpsey es que la inflación salarial se explica por un 

exceso de demanda en el mercado de trabajo por Jo que el desempleo es 

considerado como un indicador del nivel de exceso de demanda. 

Una relación estable entre inflación y desempleo Implicaba un fuerte 

a!icient2 al uso d~ p:>líticu-:¡ ccti·Je:s ha.:!a atriba .. (m~nor deser.1pleo a 
- . 

cambio de algo de inflación), pero a la vez señalaba .que _era' ine,vitable un 

mayor desempleo si se quiere reducir la tasa de inerefrnento de' Jos precios. 

Los keyneslanos.coinciden en señalar gue· Ja.administración de Jos niveles 

de demanda agregada, báslcam-ente a 't~avés- de-• Ja - política· fiscal, 

constituyen un instrumento principal de la política antlinfla<:ionaria. Por lo 

tanto, las políticas de Incremento del gasto público tienen sentido sólo en 

situaciones de subutilización de recursos. 

6S 
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Por buen tiempo la teoría Keynesiana de la inflación estuvo identificada 

con el modelo de inflación de Phiiilps-Lipsey, suponiendo un intercambio 

estable entre inflación y el desempleo como lo expusieron Samuelson y 

Solow (1960). En la década de los sesenta y setenta se presentaron en 

forma generalizada ·fenómenos de inflación con desempleo, lo que 

representó un duro golpe .al Keynesianismo. 67 

Sin embargo, la desilusión de las décadas de 1970 y 1980 con 

fluctuaciones :dramáticas en el empleo, el producto y la inflación. La 

década de ,1970 presenció el nacimiento de un fenómeno nuevo llamado 

estancamient6 con inflación. El estancamiento con inflación se presentó 

cuando el ni"vei 'general de precios sube con rapidez (Inflación) en períodos 

de recesión·.·· o mucho desempleo (estancamiento), produciendo una 

estanflación. 68 

Así, también el encarecimiento del petróleo crudo tuvo un impacto 

negativo y duradero sobre las economías desarrolladas. Aumentó la tasa 

de inflación, generándose una espiral precios-salarios, a la "vez que 

disminuyó la actividad, con el consiguiente aumento de la tasa de 

desempleo, deteriorándose además el sector ext~rior> En definitiva, las 

economías occidentales ·enfrentaron a un choque de, oferta negativa, 

acuñándose el término de estanflación cara definir una nuevri situar.Ión: 

estancamiento económico. y mayor. inflación. Se;, rompió así la relación de 

intercambio entre inflación y desempleo que postulaba la curva de Phiilips, 

ya que ambos aumentaban simultáneamente. La explicación es que se 

habían deteriorado las expectativas de inflación, desplazándose la curva de 

,,- N1, 1t,1r.l I/ Hou1 éiorm. TEORIAS DE LA 1:-.:FLACJOS. 

TE~)IS (""'!'.~ 7\T 

FALLA úi!; u.LcuEN 
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Phillips hacía la derecha. Esto es, eL mismo nivel de inflación era 

compatible con una tasa de desempleo más elevada. 69 

' .•· . ·. 
En la década de 198G, la experiencia_ de muchas economías en desarrollo 

demostró que la curva no siempre es constante. Ello fue consecuencia de 

la aplicación desmesurada de políticas monetarias y fiscales expansivas, 

que junto con un determinado nivel de inflación desplazaron su curva de 

Phillips hacia la derecha. As;, cuando los salarlos se adaptan a la inflación, 

la curva se desplaza hacia la derecha o se vuelve vertical, pues la inflación 

sólo tiene capacidad de aumentar los empleos en el caso de que los 

salarios reales se reduzcan. Esto significa que si los salarios crecen en la 

misma medida que la tasa de inflación, la ocupación tiende a disminuir a 

su nivel original. 

En la li(eratura económica actual prevalecen algunos análisis que colocan 

en tela de duda la consistencia y en ciertos casos la aplicación de la curva 

de Phillips. Su lectura suele ser ambigua, particularmente en lo relativo al 

desempleo. Debido a la dificultad de saber exactamente a cuanto asciende 

su tasa natural, dado que en la_ realidad, se tarda tiempo en encontrar 

trabajo, cambiár de -empleo;· e Incorporar a la juventud en algún puesto 

laboral, entre otros:': Eri- algu'nas economías esto puede representar algún 

problema, pues __ aún -- cuando a un cierto número de personas se les 

considere desempleadas, puede no ser prudente expandir la demanda 

agregada para solucionar su problema, ya que podría aumentar la 

inflación.70 

T'E',SIS cnN 
'FALLl\ DE CJ.~lGEN 

:"El mundo. adictos al petróko. http:/i""""·w.cl-n1undo.cs econon11.a cris1sp<.·tn•lc¡-a cns1s.html 
11 

Ruh1.·n E. Roa Dueñas. Economia Informa Julio-Agosto 2000. Antagonisn10 en l.1 cu¡-va de Ph1ll1ps cnn 
pendiente posill'l.a; el caso de ~tCxu.:o )" Espafia. p. 26 
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La curva de Phlllips a corto plazo tiene éxito de aumentar el empleo, pero 

provocando desplazamientos de la curva. 

Cuna Je Philhps a corto plazo 

º/o Desempleo 

La curva de Phillips a largo plazo se puede representar de la siguiente 

forma: 

.... lnn•u.:1ún 

\ 
\ 

TII 

TI 

º/o Desempleo 

En la gráfica anterior la curva de Phillips a largo plazo según la explicación 

de Milton Friedman.- La curva representa una correlación negativa entre la 

tasa de inflación y la de desempleo. Cuando la tasa de desempleo es alta, 

la inflación es baja y cuando la tasa de desempleo es baja, la inflación es 

alta. 

TEST::'. r.n-:\r 
FALLi~ 1..iJ.~ v.n1GEN 
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Así, si se parte de una situación con ·demasiado desempleo,' que el 

gobierno quiere corregir, iniciará una política fiscal expansiva que reducirá 

el desempleo provocando inflación. 

Pero si el gobierno quiere corregir la inflación mediante una política fiscal 

restrictiva, sólo conseguirá que aumente el desempleo,· llevando a una 

nueva curva de Philllps. Posteriores intentos del gobierno por reducir el 

desempleo solo provocarán mayores tensiones inflacionistas sin que, a 

largo plazo, se pueda conseguir acabar con el desempleo. 

A largo plazo, la curva de Phillips es completamente rígida, y situada en la 

tasa natural de desempleo (Tn). 71 

La curva de Philllps aplicada a México: a principios de los noventa, 'México 

representaba un ejemplo clásico de varios organismos . financieros 

internaciones, como modelo a seguir para el resto de paises 

latinoamericanos (excepto: Chile. que estaba considerado'de.ntro ·de este 

ejemplo) en lo que· a políticas de ajuste y reestructuración 

macroeconómica se refería. Se trataba de una ecOnomia abierta al 

exterior, con un mercado interno creciente desregulado .. y liberalizado, 

donde los grandes empresarios suponen el liderazgo de la actividad 

económica. 

~, http: ·. ,.,..,,..,,. .cun1cd.ncl ·cur!'ccon ppp Fn~dn1an-pl11thr!>.pp1 
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CURVA DE PHILLIPS ME>CICO 1984•2000 
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Los datos sobre el desempleo y la inflación de 1984 al 2000 

correspondiente a México; muestran una .relación complicada. Las teorías 

modernas de la tasa sosterilbl.e de des.empleo, atribuyen la espiral de 

Phillips y el deslizamiento. hacia dentro y hacia fuera, ª· las .variac10111:.s de 

la tasa esperada de infla~Íó~. · 

Para explicar la "espÍral de,Philllps;·: 1C>s.ecpriomistas .modificaron el enfoque 

inicial de Philllps;c•Fr2ito:'deLi:rab'ajos;t~Óricos 'cie -Ecimund Phelps y Milton 

Friedman y contrastada por multitud de econometristas, la teoría 

modificada distingue entre la curva de Phillips a largo plazo y la curva de 

Phillips a corto plazo. Sostiene que la curva de Phillips de pendiente 

TESIS (;nl\J 
'[;!¡\ TLJ ·- '' 'C.'l·T rn.u \. .U.u.c ~--'J."\.it...:r.r.a \l 
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negativa sólo es válida a corto plazo. A largo plazo, hay una tasa mínima 

de desempleo compatible co~ una inflació.n estabie72
• 

CURVA OE PHLUPS MEXJCO 1984-2000 

160 

140 

120 ·-~ 100 

~ 
80 ~ 

~ 60 

4C · 

20 -. ·-• o 
2 2.5 3 3.5 4 4.5 5 5.5 6 6.5 

• 1'...C"#l"EIY_,_..._,.,.._..._....._.,. 
- ..... ~ ....,_.,...,.......,, .... - ......... u:~o-""'• 
~~-----lft ..... ~ ............. -~-

.c:i.-...o.u.•1'4'Clo 

Los desplazamientos e.e la curva de Ph1llips pueden comenzar, de unoi 

curva de Phillips relativamente baja (cerca del eje horizontal), donde la 

reducción en el desempleo comienza a presionar a la tasa de inflación al 

grado que finalmente se forman expectativas inflacionarias que causan un 

desplazamiento de-la curva hacia la ·derecha. Esto sólo ocurre en un país 

desarrollado con niveles de desempleo e inflación relativamente bajos. 

-= Samuel!"oun :0-:ordhaus. Dieck Salazar.- 1\1acroconomia. pp. 3~;1'. 
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Los paises en desarrollo, como es el caso de México en un período que 

comienza con tasas de Inflación y desempleo relati_vamente altas, o sea, 

una curva Phillips alejada del eje horizontal. 

En la gráfica_ ahter'ior.se puede observar en los años 1984-1988 (periodo 

I), que al .. unirse. muestran una típica curva de Phlllips, cúrva que se 

encuentra alejada del eje horizontal y vertical. En estos años; México se 

encontraba en una de sus peores crisis, además de la caída de los precios 

del petróleo y una intensa devaluación de la moneda. 

Para el periodo 1989-1994 (periodo II), que al unirse muestran ... otra curva 

de Philllps, pero esta vez desplazada a la Izquierda de la cUrva· original. El 

fenómeno aquí se presenta al revés que en los paises desar.rollados> Se 

partió de tasas de inflación visiblemente altas, llegando .;,- sú ~~sa máxima 

en 1988. 

A partir de 1987 y 1988 se implementan lnsti-~mEi~~°Q5i·~c;;~ÓiTiicos para 
• • • - • > 

combatir el proceso de Inflación y de expectativas:~ lnf~a .• ci6narlas; y sus 

efectos se dejan sentir rápidamente, redÚé:ie'~clo': la· infl~~ión y el 

desempleo, y de ahí el proceso de ciesinfladón ji'.iÍlto;'c;:,n'fa ·'ei'imlna.clón de 

las expectativas inflacionarias. 

Para los años 1995-1996 (periodo • III), se nuevos 

desplazamientos radicales en la relación, pues· fueron daños producto de 

una crisis que reactivó las expectath/as. inflacionarias. Una vez corregidas 

éstas, la curva de Phillips nuevamente :se acercaron a su origen con una 

disminución de la inflación y el de~erriple0 (1997-2000) 

Por lo anterior, la historia nos muestra que se presentan ciclos económicos 

muy variados en la economía, principalmente de influencia externa 

TF.RI~ (V':l\T 
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principalmente antes de 1994 en donde no existía una autonomía del 

Banco Central y toda la política monetaria la manipulaba directamente el 

ejecutivo, según las necesidades del momento. Por lo cual cada que se 

presentaba una devaluación o inestabilidad económica automáticamente 

toda la economía se derrumbaba, principalmente la reducción de la 

productiva y una alza en el desempleo. Después de la recesión el 

desempleo regresaba a su tasa natural de desempleo. 

A partir, de 1994 con la autonomía del Banco de México, Ja economía del 

país a presentado una dinámica· recuperación en todos sus sectores. Todo 

esto por el i:nanejo acertado (pero con sus limitaciones y restricciones) de 

la política .monetaria .. 

Por lo anterior podemos declr·.que la política monetaria influye en toda la 

economía del país directa e ·indirectamente, en este caso en 1a· 

recuperación de menores tasa de desempleo y una mínima inflación. 

Por lo cual es importante que exista una política monetaria adecuada, ya 

que es un instrumento importante en la economía. Si se analiza el 

comportamiento de los datos anteriores a 1995, se observa un desorden 

económico con altas tasa de inflación, y un alto desempleo; a pa.rtir de 

1995 en que funciona la autonomíél del Banco de México, con todas sus 

atribuciones, la economía ha mostrado una recuperación sostenida a la 

fecha y ya no se presentan los ciclos económicos pronunciados. 
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CONCLUSIONES 

De 1958 a 1970, periodo en el cual el crecimiento de la economía se ha 

llamado desarrollo estabilizador, ya que en estos años la economía disfrutó 

de una gran estabilidad en los precios y en el tipo de cambio. El PIB 

aumentó 7.6°/o en promedio anual, lo que implicó un avance per cáp'ta de 

4º/o, esto es, uno de los porcentajes más altos en la historia del país. 

A partir de 1971, el gasto público se convirtió en el medio principal para 

mejorar el nivel de vida de los mexicanos, y fue por medio de Incrementar 

el número de personas empleadas directamente en el gobierno. En este 

período aumentó un 60º/o· el empleo. Esto se pudo llevar a cabo con la 

creación y adqul.siclóndeemp.resas, por parte del Estado. 

Por otro lado, él. incrern.entó constante de subsidios Incrementó el gasto y 

con esto un déflclt'público. 

Para 1975, el déficit. publico llegó a representar casi una .décima parte de 

toda la producdó;.:, 'nc;cional, un déficit comercial de casi cuatro veces el 

registrado un lustro·antes. 

Con la fug2 de sa'pitales de 1973 a 1976, por un monto de 6,500 millones 

de dólares, orilló ... 2i'1 gobierno a endeudarse en forma masiva pasando en 

1970 de 4,000. a i9,600 millones de: dólares en 1976. Esto desembocó en 

una crisis, causada por el encJeudamlento, el cual financió el crecimiento 

espectacular del gasto público. 

TESiC: r ,~;1,r 
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A partir de 1976, se pretende hacer frente a la emergencia económica 

donde el gobierno diseñó un plan de ajuste que reducir:ía' el gasto publico, 

pero a Jos pocos meses se siguió con el mismo esquema. 

A partir de 1978, con el descubrimiento de, nuevos yacimientos petroleros, 

México empezó a experimentar una: entrada enorme de c"lpi-taleS:,- por el 

alza de los hidrocarburos pasando 'el' bar~il de 14.34 a 34.00~dólares por 

barril en 1980. La Inversión publica - y privada repunt,a y el capital 

extranjero fluye. 

El crecimiento en la inversión fue acompañada de mayor,es'import~ciones 
de bienes de capital e intermedios, que ensanchaban el deficit:en' la c't.ienta 

corriente de Ja balanza de pagos; ~on _10 que Ja c:i~~da s~; Incrementó 

rápidamente, pasando de 19,000 millones, de dólares 'en _19_76'. .a 8~,800 
millones en 1982. -,,;,_, ----

La política monetaria fue expa-nslC:inista;: la' cúal fue m¡;¡nipuláda a, las 

necesidades ciel financiamieritci ctÉ!I déficit del S:ectc:)i-' pUbHco: 

A pesar del endeudamiento: extern6-(y de los 'e1e\1~dos ingresos por las 

exportaciones petro1~r:~S:Y 1a- 'iJ~ci c:ie_ é:apítares prosegura ª un paso 

importante. Para 1981 se fugarán del. país por los menos 10,000 millones 

de dólares. Así; por' c~da cic:ls 'dólares que entraban a la economía como 

deuda dura~t~>19'!31, p~f'1c:i: ;:,,.,;n~~ Jrio volvía a salir del país, sin que ese 

dinero se lnvirtie~iii lnterri~;,,knte para sostener el peso. 

Así para 1982,'sé'''ccÍntln\jÓ écin el endeudamiento para sostener el peso y 

para febrero ya no se pudo mantener el endeudamiento y se dio una 

devaluación importante, ya que en unos días el peso pasó de 26.50 a 

45.00 pesos por dólar. 

FALLA 0,, , ,,,1GEN 
·----~--··--------------~=========--=··=·==='.::!~---- --

78 



TESIS rn11.r 
FALLA i ;,: 1'"1 .:.1<1M Ctin..:lusion'-.'s 

Para 1983, el ajuste de la economía fue extremadamente difícil puesto que 

tenia tres retos: el de controlar la inflación, que durante mucho tiempo se 

había reprimido por medio del control de precios, que era compensados 

por subsidios por parte del gobierno. También, tenia el reto de combatir el 

enorme déficit <.Je las finanzas publicas y enfrentar la crisis de la deuda. 

Entre 1982 y 1985 Jos vencimientos de Ja deuda superaban Jos 32,000 

millones de dólares. 

De tal suerte, que los prestamos obtenidos por parte de los bancos era 

para pagar los intereses de la deuda, y además, el país tenía que aportar 

recursos propios. 

Para 1984 la economía mejoró ligeramente, ya que registró una tasa 

positiva de crecimiento de' 3. 7°/o del PIB y la inflación bajó a casi 60º/o. El 

peso se ''deslizaba" 13 Centavos di3rios y a finales de 1984 S'.: devaluaba 

17 centavos, Jo .. cul;;'¡ ·- no fue suficiente para evitar que Ja moneda' 

comenzara a sobrevaluarse. Para marzo del 1985, el peso aumenta a 21 

centavos su deslizamiento por día. Sin embargo, para julio de dio una 

devaluación en el mercado libre del dólar. La cotización pasó de 250 'pesos 

por dólar a 350 pesos. 

Par 1986, por primera vez en la historia del país, el crecimiento, de los 

precios durante un año superó la barrera de 100º/o, ya que la Inflación 

alcanzó casi 106º/o.' 

Para el período de 1988 a 1993, ante la necesidad de cambiar el esquema 

seguido durante los últimos 5 años, se decidió aplicar una estrategia 

drástica. La cantidad de problemas acumulados durante el proceso de 

industrialización del país se evidenciaba de manera cruda durante la 

.. ~:.~ ;; .:\. ·.r·.::7:SIS NC) SI\LE 
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administración anterior y para la nueva admi'nistr'aé:ión los re.tos eran 

grandes como: controlar la Inflación, -_reCLiperar "·el ."dinamismo de la 

economía, aumentar el empleo, contener el' endeudamiento externo y 

disminuir el elevado déficit público. 

Para enfrentar estos retos, el gobierno federal optó por seguir una 

estrategia neoliberal, la cual estuvo fuertemente cuestionada. 

Casi al final de la década y a partir de 1988, se dio paso a una apertura 

acelerada y de amplia cobertura, con el objetivo de abatir las presiones 

inflacionarias dentro del mecanismo del Pacto de Solidaridad, dicha 

apertura fortaleció el proceso de restauración productiva al abaratar la 

importación de medios de producción y de beneficio al consumidor final. 

Así, de 1987 a 1990 se decidió acelerar la apertura externa, por lo cual el 

número de artículos sujetos a restricciones disminuye de 1200 a 206 

artículos. 

Algunos efectos positivos del modelo económico impulsado en este 

periodo, se sintieron en los primeros años de la administración: la ir,flación 

se redujo en forma apreciable, al Igual que el déficit del sector publico; la 

moneda se estabilizó; a partir de 1989.· empezaron a regresar al. país 

capitales fugados y se obtuvieron nuevas Inversiones extrajeras: las 

remuneraciones medias en la Industria manufacturera comenzaron a 

recuperare; se logró restringir el aumento de precios que era de 153.4º/o 

en 1988, a uno de i0.4°/o a mediados de 1993. 

Con el ingreso de México al ·GATT en 1986, se convirtió en un exportador 

de productos no petroleros. En 1990, las exportaciones totales de México 

ascendieron a 41,122 millones de dólares. De este total, el 73º/o se dirigió 

TESif; r:nF 
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a Estados Unidos, lo que hace a México su tercer socio comercial después 

de Canadá y Japón. 

Otro reto.que había propuesto alcanzar el gobierno era el de disminuir la 

inflación similar a la de Estados Unidos, Japón y .fas naciones de Europa 

occidental, esto es, una inflación de-- 3º/o á ·_:5°/o .-- anual. Toda· esto 

prácticamente se logró, puesto que para 1-994·ia Í,,fl_;ciÓn anual fue de 

7.1º/o. Sin embargo, el precio que se tuvo que· págar. por ello fue e~orme. 

Para el periodo de 1994 al 2000 se adopta u'n crecimiento económico 

basado en le ahorro interno. 

Todo apuntaba que 1994 seria un año positivo para el país, después d<: los 

grandes cambios realizados por el gobierno. Los problemas, como las 

manifestaciones de la enfermedad holandesa, no eran tan evidentes. Así, 

el PIB mantenía un ritmo de crecimiento del 4.5°/o anual, ligeramente por 

encima del crecimiento de la población. Esto generaba buenas 

expectativas, aún con el enorme déficit comercial en la cuenta corriente 

por falta de flujo de ahorro externo. 

El 19 de diciembre se da una devaluación abrupta, ya que el dólar pasa de 

3.47 pesos por dólar, a casi cuatro pesos. El.20 de diciembre se desata el 

pánico en los mercados_ cambiarlos .. Ese día se perdieron reservas por más 

de 4,500 millone's''.dé':dol_ar'es y.á partir del 21. de diciembre, se decidió que 

el peso flotara libremente/par~ que el tipo de cambio fuera determinado 

por la oferta y la ci'erT1aricia de dolares. 

También en este año, el Banco de México obtiene su autonomía, el cual no 

ejerce por ser un año sumamente complicado para el ejercicio de la 

política económica. 

TEST~ ,-.r...-r..r 
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Para 1995 no fue la excepéión, puesto que ·1a devaluación de 1994, la 

fuerte disminución de la actividad económica, las eleva.das tasas nominales 

de interés, la caída de los salari~s ·reales y la. dévalua~ión:ciel. ~eso, se 
' . ·" -~ 

adoptó un régimen cambiarlo de' flotación; el banco central' adquiere el 
control sobre la base mOnefarfá . . :, --,.:·.e:·- - " .. -.< ~/ 

Así, a partir deque el ~~~c~ :entra! ~dc:¡;:,ie~e ~I c:ntrol de •la política 

económica, la política.' mo,nei:aria}ha :mantenido' y,· controiacio la inflación, 

traduciendo esto en ün~,~~tatJiÍid~d en la 'economía del país y manteniendo 

la tasa de desempl~ci bajcÍ'. 

Para 1996 el objeti\foJ;,~';,r~i~I ~e la p~lítÍca monetaria fue el combate a 

1a inflación,"<:le casi s2°//0

E!n i99s. a 20.sº/o, para que así mantuviera una 

tendencia a la baja: La ~ecup~~ácJón de la economía tuvo un impacto en el 

mercado lab~ral; 1'a\¡:;·~~ d~ desÉ!rnpieo se redujo de un máximo de 7.6% 

en agosto de 1995;' a 5:3°/o t!n ·ag"osto de 1996. 

TES[~ '.'nu 
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COMPORTAMIENTO DE LA INFLACION Y EL DESEMPLEO EN EL 
PERIODO 1994-2000 

Cunclu.;;.1011\!s. 

45~-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-~~~~~~~~-~ 

40J_~~~~~~-'-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~· 

1998 1999 2000 

- • - Desempleo 

······Inflación 

La economía de México a partir 1995 en que el Banco de México obtiene su 

autonomía, ha mostrado al mundo una fisonomía distinta a la del pasado, 

una economía fortalecida con limitaciones, una Inflación controlada y una 

tasa de desempleo controlada. 

El Banco de México utiliza los instrumentos que le permiten influir sobre la 

vc.iriaJle elegida -.:L>rr,o ::;on: operaclünes Ct... merc:ido ~b!erto, monipula::ié;i 

de la tasa de reserva o encaje legal y manipulación de la tasa de 

redescuento. Otro mecanismo que utiliza et Banco de México para 

restringir ta economía, es et denominado "corto". 

Con estos elementos se puede analizar et periodo actual y tos anteriores, 

utilizando ta curva de Phillips, en ta cual se señala ta existencia de una 

relación inversa entre ta tasa de crecimiento de los salarios monetarios y 

el nivel de desempleo, al respecto se aplica al caso México y muestra que 

_-, .. , ',-----, . 
. ("': .. -. 
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la economía en los ·casos anteriores a 1995, son recurrentes los ciclos 

pronunciados. 

Así, para los años 1984-1988, la curva se encontraba alejada del eje 

horizontal y vertical, años en que México se encontraba en una de sus 

peores crisis, además de la caída de los precios del petróleo y una Intensa 

devaluación de la moneda. 

Para el período 1989-1994, desplazada a la izquierda de la curva original. 

En el cual se partió de una Inflación visiblemente alta, llegando a su tasa 

máxima en 1988. A partir de este año se implementaron instrumentos 

económicos para combatir el proceso Inflacionario. Obteniendo lo 

resultados esperados, dándose un proceso de desinflación y controlando 

esta. 

Otro lapso en que se dieron desplazamientos radicales y un gran 

desempleo, fue el de 1995-1996, años en que se manifiesta la crisis del 19 

de diciembre de 1994. Para corregir los daños producto de ta crisis que 

reactivó las expectativas inflacionarias se Implementaron instrumentos 

económicos, la Autonomía del Banco de México y la libre flotación del 

peso. Con lo anterior la curva de Phlllips nuevamente se desplaza a su 

origen con una disminución de la .Inflación y et desempleo. 

México a través de s'u historia, ha sufrido i~finidad de ciclos económicos, 

principalmente ante~' de;1995,•en dc:ind~'.;,o é~istía una política económica 
• , •. . . ~ ' o.·. . ··• -

definida que norrT1ar:'a fá, écorí~Tía;det país,' E?n todo caso et encargado de 

ta toma de d~cislo¡.;es en'políttca ~'(i'i¡'~~a~ta e;ra et ejecutivo federa t. 

Con tas diferentes Influencias del exterior, ta balanza comercial, las 

variables de los precios del petróleo, la inestabilidad del tipo de cambio y 
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la mala toma de decisiones en lo referente a la política monetaria, influyó 

en la Inflación, el desempleo y la pérdida del poder adquisitivo de los 

trabajadores, el cual ha sido enorme. Esto ha sido el tema que ha 

prevalecido en México de 1970 a 1994. 

A partir de 19CIS en que el Banco de México toma el control de la política 

monetaria, se han dado adelantos en materia de inflación puesto que esta 

ha sido controlada y el desempleo se encuentra en su tasa natural, pero 

aún en la actualidad, el poder adquisitivo de los trabajadores se encuentra 

sumamente devaluado. 

TEST:=: r:nrT 
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