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Por úttlmo, en el apartado tres se Indhra c u a l  fue el Impacto de la 

estrategla de polka econ6mica en la prlmera crlsls flnanckrra de los 

noventas. 

CAPITULO I 

UNA VISION S/NT€T/CA D€L PROY€CTO €CONOMICO(') 
NEOLIBERAL SAUNISTA. (198@-1994). 

1- Los Objetivos de Polftica  Econbmica. 

En el perlodo presldenclal  de Carlos Sallnas de Gortarl, bs fines en 

1991) de  un 4% en pFOmedi0 amral y para fines del sexenlo alcanzar  una tasa 

de creclmlento de 6% anual. 

sewlck, de la deuda  externa-  durante  toda su gestl6n presldenclal. 
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3) Dismlnucl6n de las índlces lnflaclonarlas a niveles lntremaclonales. +m 

mayores del !M pmvaleclenbe en 888 momenfo en el exterior, 

específicamente ES- Unldod2) 

De los trrU, objetivos el únlco logrado fue la dlsrnfnuclón de la lflaclón, al 

pasar esta de 19.7 en 1989 a 7.02 en 1994, viase cuadm 1. 

AA0 1994 1993 1992 1991 1990 1989 
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PlBR Promedio Anual 

(1 989-1 994) 

cuadro 2 

5 

P.I.6.R 2.9 3 A 2.7 3.6 4A 3.3 

Flnalmenta en lo que cc#rcieme a la dlsmlnuclón de la transferrtncla de 

recum- al exteflor aervkio de  deuda externa- mtr6 temiencla a la 

baJa con la reestructuración de esta con el F.M.I. y la banca lntlsmaclonal en 
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1989, pen, flnalmente 110 mostr6 realmente una  dlsmlnud6n, al cxwntrarlo 

se elevo en 1994, y llegando en t995 con la crisis finanelera a niveles 

Servlcio de la Deuda -ma 1988-1995 
cuadro 3 

Millones de dolares. 

AA0 1992 I991 1989 

servlclo 

th* 
externa. 

79,988.000 77,730.295 76,659.00 

1993 1995 lsgrc 

78,747.000 a6,436.o00 loo$34.o0o 1 1  
I 

2. Los Instrumentos de Politica Económica. 

La estrategia económica adoptada en el salini8mo para la c~n8ecución de 

los flnes  de politfca económica fue en dos verthtes una a lograr la 

esfablllzaclcjn económica y do8  consolldar el camMo estructural de  la 
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ecanomh, lnldado por BU anteomor, "gwl de la Wrkl Hurtado- 

conslsm en la translclh de una  economía  cerrada, a travb de un 

modelo de desanlb por sustltuch de Importaclcmes,  haeta  una 

economia de mercado, entocando el  desarrollo y weclrnhto eC0rrc;hmico en 

un modelo de acumulacliin secundarlo exportador en su varlande 

WOI I~~~I ." )  

Para atcarmar y lograr la establllzr;nrih econhica ,  se continuo con la 

polka de pactos o de ccmcertaci6n soclal, p#ata en practlc4 a flnes de 

1887. Esta conslstir4 en un sentM0 general en la concertacl6n entre los 

sectoms Empmrlal, Goblemo, Campesino y Obrero de marrbener sln 

mucha  varlaciiin  preckm daves de la  eccmomía, -precios y tarifas de 

pducbos prebtedos y praducidos por el Es- y la lnlclatlva  Prlvada, 

Salarlos y Tipo de Cambio.- (siendo 8 pactos firmados en el Sallnismo, 

vhse anexo i cuadro 4.) Por lo bnb dhdose ia polka de Icw pactos 

COIIIO estnrdura prlrrclpal para la establllzacl6n ecomjmlca, en donde se 

inclula  la apllcach de poi&as de corte moncetarlstas tipo F.M.1 para fonnar 
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I) Política Fiscal Conbacckmlsta. 

2) Polstlca Monetaria Rmbrictiva. 

Por otra parta em lo referente a la em~lklacI6rt del cambio mtructural de 

la economka, se czontlnuo ia apertura comercial externa Indlacrirnlnada, la 

profundlracfckr de las prlvatlzacl6n de paraestatales y la desregulacl6n 

eccmdmka y finandera. Para finalmente; M a s  estas polftlcas 

mac-kas en con]unto  umstttuirán la estrategia económica de la 

admlnlstrack'm  de Carlos Sallnas para la cotwcucliin de ks flnes u 

olrJdvosi de polka económica, y en sí la consolklack'm del  modelo de 

acumulacffi rleollberal. 

Como se mencionaba en líneas anteriores, la politlca de pack#, fue el 

"ama" prlnclpal (donde 80 compactaron todas las polftlcas 

nwmmommkas) ,  para  lograr la estabilización de la e c o n o m í a ,  siendo la 

meta phnclpal a conseguir, y esta ae ob&mdria balando los fnd l ces  



Irt8aclortarlos,  ya  que según los tecmcratas la bala  de proceso 

Inflacionario  constttuye un requlstto necesarlo para mantener y hacer 

efectivas  todas las demás politlcas y por lo tanto los objetivo8 deseados. 

1) Polítlca f k a t  contraclolllsta. 

El fin a lograr con una aplicacih de politlea flscai regresiva, es sanear 

las  finanzas públicas(8) ya que km desequillbrlos fiscales es una  causante 

del proceso Inflaclonarlo, por lo tanto se hace pertinente tener en equlllbrio 

las  finanzas del gobierno, para  lograrlo, se aumentan los ingresos vía 

I n c -  de precios y tarlfas en  bienes y servlclos prestados por el 

Estado, aumento  de Impuestos, venta de paraestatales; esto serla por el 

lado de l o s  Ingresos, en lo referente a los gastos, estos se tornaran 

regresivos,  debido a la dismlnuclón del presupuesto a clertos rub- de la 

economía por ejemplo, educación y vivienda por mencionar  algunos. 

Finalmente se renegocia la deuda  externa con el fondo monetario 

intemaclonal y la banca  Internacional en 198Qm con el fln de dlsmlnuir el 

servicio de la deuda  externa,  ya  que  durante el periodo  de 1982 a 1988, la 



PO 

deuda extema. 

2) Polftica Monetaria. 

operaciones de mercado able* m donde esta estaba supediteda a la 

polka camblatia de Up0 de carnth semlfljo, 88 dedr en funckh de esta 

úttlma, que como fln únlco era el  establechnknto de un mecanbmo para 

aombatlr al pmceso Inflaclonarlo. La polítlca morretarla establecía la 

del mercado de dlnero cualquier exceso o en su  defecto  Inyectar  IiquMez a 
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mercado abkrbo en donde el GoMenrt,  Federal  celebra substas re(lulam 

de vallos instrum de deuda, ( C m ,  -es, Tesoborros y 

memado, prwocado poremtmda  masiva de capttal exbenro, siendo a la vez 

3) Polmca Cambiaria. 

adopta un Up0 de cambb de bandas, es declr la parklad pesod6lar fluctiia 

dentro de una banda de flotaci6n oon.un rango inferlor y superlor, en donde 

la parklad 110 debe rebaaat nlnguno de los I l m b  descrtt;os. En el mlsma 

orden de  Ideas el desllzamlento  de  la partdad en prhrclpb depend& o era en 

proporc(6n Igual al diferencrcil de precio8 entre M6xko y E8tados Unidos, 

flnalmemte czon el transc=um del tiempo ae fue dejando, siendo a partlr de 
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f890 cuando el goblemo declde basar la polka cambhrki en los flujos de 

capltal, por lo conalgulente ya no estar4 en fu& del poder adqulsltlvo 

real de la moneda,  por la tantr0 con este tlpo de politrca <ramMaria ae 

aupedlta la base momtarla al monto de mervas, estro es el aluste de la 

base monetaria al monto de reservas existentes, por Canto dandose la 

subordlnacl6n de la monetaria a la camblaria. Por otra parte sl la entrada de 

capltales va a aer la qu6 financiara el Up0 de camblo mlnal, y este va a 

mantener sin varled&l kw preclos a la larga el tlpo de cambk llevara a 

aobmvalua+‘‘)  m& la moneda mexkana. V- anexo 2 uno 5. 

4) politicas de Cambio Estructural. 

a) Prlvatlzaclón de Paraestatales. 

b) Apertura Comemlal. 

c) Desmgulaclón Econimlca y Flnanckra. 
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de trabas e Impuestos a las Importeclmea. "Esta comienza fotmalmenb 

cuando NWco Ingresa al G.A.T.T."') en 1986, Finalizando con la flm del 

Tratado de Llbre Comercio del Norte (") el 17 de  dlclembm de 1982, enbnt 

nuestra Nación con E8tados Unldoa y Canadá, entrando en vlgor el primen, 

de enero de ím, ya  antmrlonnsn6s M) h a b h  flmrado acuerdo8 comumlalsr, 

con Chlk, en 1981, la Comunldad  Econ6mka  Europea y pos*- con 

Co8ta Rlca, Colombla y Venezuela, ('') pen, el  importanb y tram es 

elflnnadocrorrlospaísesdQblllOCfeyaqueescorrlosqwr~nallumlai, 

mayo& de las bansac<cbnes comerdales Msxkranas. 

Por ÚMmo la desregulacl6n económica y financkra, será otra  -Ma 

adoptada para reaflnnar el rumbo hacia una sconomía do mercado. Se 

Wmna la b y  aduanera, la de fwmcarrlles, dándose (#I esta ÚMma la pauta 

para que exlsta la poslblltdad  de  tnverslón  de partlcularpbs en e s t o s ,  en el 

mismo orden de Me88 ae da  la ellmlnacffi del contro l  de camblos 

In8taurado en 1982, M) pome en vigencia el  nuevo m g l a m e n b o  da la ley para 
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en lo tocante a la libemllzación financiera, esta ea la más trascendente e 

Importante de la estrabegila econ¿mlca, enfocada a flnanclar el desanollo de 

la economía Mexkana. A partir de 1988 se tomaran diversas  medldaa para 

dotar a 1 0 s  bancos de p h a  aubnomia; en lo referent# a sus deciskmes en 

cuestiones de operación, be llberan tasas de I n t e r é s  y de plazos de 

vencfrnhto, Ilberallzací¿n del encaje legal que a la postre llevara a l o s  

bancos a dar crédb por arrlba de sus recum, llevando  a  la  larga a su 

In8dvencla para saldar su8 pa8ivos. en el mlsmo orden de ideas, de 1989 a 

1992 se desincorporan del estado 18 InsUtuclone8 bancarias, pasando estas 

a partlculare8 de dudosa reputackb. Por 6Mmo en 1993 se decreta la 

auboncrmía del Banco de Méxko, para así salvaguardar con m48 eficlencla el 

valor de la monda mexicana, dn que el gobierno  intervenga en las 

decisiones de este, con respecto a la emisión monetaria, que finalmente en 

1994 muttara dudosa esta aubormmfa de Badco. (I7) 
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3. Su  Sustento y Vulnerabilidad "La lnversidn  Extranjem" 

El éxlb y el man6enimhto del modelo neollberal y al m l 8 m  tiempo 8u 

vulnerabllldad  era y es la lnverskkr exbanJera, debldo al cas1 nulo ahono 

lnbemo y por lo tanto para llevar a cabo cualquler  pmyecto  producUvo se 

rearm al  capltal fo- slendo esta el motor del crscknlento eumchnko, y 

el pweedor de  dlvlms. 

La Inversliin extmJera con8lsUrá an dos Upos la dlrecta y de cartera, la 

prlmera es la canalizada a todo proyecto pFoducUvo dl-, ya sea en 

la adqulslclh de tecnología o para su expansh;  la de cartera es la dlrigida 

al mnrado de valores. 
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En ks prlmems a h a  de la de Sallna8, la lnveml6n ~XWWIJ~BII 

most16 sigma pobtthros con bemlencla a cmcer en el futum Imnedlabo. 

Dumnb 1988, prevakxló la Imrersffi eJRranjera dlmcta, aobm la de cartera, 

p e r o d b l ~ y ~ t a m s d l a d o a d e l ~ f u e k c o n t r a r l o l a d e ~ ~ . s h r w ,  

por enclma de la dlmcta. Por otra pa* esta Invemldn espsculatlva, (de 

cartera) s,kndo canalkada al mercado de valonw reprUrentara un grave 

rkilgo, por la volatllwad mpmentda ya que al vlslumbrame cualquler 

síntoma  de dssestablllzadón esta huye ddando al país rumpaor en la rulna, 

ya que la8 colocaclorrcrs de acciones o de  valores  de renta fija con plazos 

predetennlnados, pueden ser retirados en mlmrbos o pueden deJarse de 

renovar a su venclmicwrlJo. Por k Qnk, el creclmrsniro de la cbcommría queda 

w]e& al ahom e x t e m o ,  y es@ explica por que el pmgrama d l c o  esta 

dlrlglendo m a  polka macrwconomlca a cmr las ccmdklor#u, de 

danza para estimular el Ingnwo de capltal extemo,  slendo es@ el molror 

del modelo de acumulación neollberal, Para muestra, mlentras hubo 

establlldad hubo grande8 cwrtradas de capital, rnanbnlendo un balance 

de capltal su~ravltarlo, pen, cuando 8e empezarrm a gestar ks evenbs 

politicos dellctivos,  vklumbrándo8e Ine8fabllldad, la  entrada  de capitahm 

se contmJo, e8to por tanto demoatram la gran dependsrntcla hacla 
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AA0 

1988 

1989 

1- 

1991 

1992 

loss 

1994 



19 

CAPITULO II 

W@4: EL PLAN ECON6MlCO NEOLIBERAL SALINISTA 
EN DEBACLE, LA ADOPCl&N DE POLITICAS 
MACROECONOMICAS  INCONVENIENTES 

1. La indizaci6n de Deuda Gubemamntal al d6krr. 
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Deuda  Gubernamental 

(1 989-1 994) 

Millones de Pesos. 

cuadra 1. 

A M  Tcscobonos. Cetes Pagafes Bondes Ajustabonos 

1989 21828 4.534.3 192.072.1 116.M3A 5A89.6 

1990 1,418.8  1,710.9  275.4953  230,364.7 22,947 

1991 1,022 2.1722  276.2443  219,8432 S3.12.3 

1992 3379.9 O 221.915.8  163,768.8  135,089.2 

I1993 I 138291.9 1 121.2342 1228.788.4 I O 1 5.Wi.5 I 
1994 168.967.8 8.417.4 228.065.4 58.856.6 121.341.4 

F u e .  Secretaria de Hacienda Direcd6n General de Crddito Público. 

Este mecanismo utlllzado por el gobierno,  fue  pertinente y funcional los 

prlmeros clnco años,  donde la economía  Mexlcana estaba todavía  en 

translción hacla el nuevo modelo de  acumulación neollberal, donde  algunas 

polítkas de cambio e s t r u c t u r a l  estaban en su fase lntennedla, mientras 

obras en su etapa  flnal,  aunado a la  presencia  de  una  establlldad  en lo 

politlco y social;  crrtando  expectativas  favorables  para  la  fluidez  del  capital 

extemo hacia México. 



21 

En la madrugada del prlmw d& bel allo de 1881 surge en Chlap un 

kvantamkntro armado, emerge de la ckndestlnklad e1 ELLA. (EJedt~  

del capital en Ndone8 en donde Qnvalszca una establlldad 
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ptwocmdo turbulenckrr, 8n loa mercados flnanclem, Ips l m e r s l o r r e s  de 

forslneo se contmen, la8 reaervas I n b n r a c k n a b  dlmlmryen de una 

dplda, de 26,630 mllknes de ddkirPwi -8 a flnts de 

esta wan hasta 17,870 a flm de abrll, (cuadro 2) en donde de8puh del 

magnkklb salen 8,270 mllkms de d¿larw en aproximadament@ un mes, 

slendo una varlach de el 31.63% a la baJa. 

cuadro 2. 
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Deuda Gubernamental 1994 

Trlrmstral MlIlones do pesos. 

cuadro 3. 

TrltW6@@ Etondes Ajustabonos T w d m ~ o s  C.ks 

EmrdWIKzn 17,326.6 3241 9 58,441.1  75,843.2 

AbrilJunlo 17,170 90,859.2 25,020.5 64,077.2 

Jullos.ptkmh 16,070 28,678.9 46,389.8 47,!583 

-tWr 29,284.3 91,717A 38362 

TOW !H,856.6 121,341.4 168,967.8 2 2 6 , 0 6 5 4  

F W W  S.H.C.P.D.G.C.B 



Cm esta medida que adopta el Goblenn, Federal de pretrende evttar la 

salida de c a p t h l  exbenro, de- a loa eventos policlcasdd)ctlvos 

acon6ecldoa el prlmer semestre de 1984, a d  evltando el nervlosl8mo del 
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mfentrrrs los besobonos 88 InCFemsrrten en 45,327.8 mlllones da pesos. 

véa8e cuadro 3. 

La admlnlstraclón  Sallnlsta  evitara um wta estrabgla la devaluach del 

peso, pero dejando  una  deuda  mayúscula en tesobono8 aunado a las  nulas 

mervas de dhrlsas para saldarlos,  llevara finalmente a la Insolvencia de 

pagos y por supu498to a la devaluacffi que Qnto qulm evttar el Gablneb 

podemos ver  la  lrwbvttabllklad de la crWs flnanclera. SI observamolr el 

cuarto trimestre del cuadro 4 veremo8  que  la sccmrmia Eontaba con 13,233 

emit" en ese mismo perlodo eran de 22,900.72, e8b Impllcando no 

-1 la mayoría se vencian en 19@$ VQse cuadro 5. 



I Mes de Vencimiento 

3,000 Enero 

Mllonasde Dbbres. I 
I Febrero 3,500 I 

2 El tadto ajuste al Tipo  de  Cambio,  en la banda  de  flotacidh. 

El levantamiento amado en el Estado de  Chlapas a inlclos de 1994, tiene 

poco Impacto sobre la política camblaría; siendo de  mayor  reelevancia e 

Impacto el magnicldio  de  LUIS  Donaldo Coloslo, un  día  después los 

mercados  flnancleros cerram por el femor a una  salida  masiva  de 
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El c r lm  del candldab Prllsta a la PmsWencia  de la R e p i "  Mexkana, 

88 un acontwlmknto de trascsmlenda, que mostrara lo "e del noodelo 

neollbral ante eventus de esta magnlhrd; en donde todo are sustenta m 

dxpstatlvas favorabb para la lmeml¿n sxtran)era, slendo esto lo que k da 

vlabllldad al moddo mollhral, sln esto la sttuacffi se *ma complicada. 

A flnss de marzo, la fuga de capltab se Intmstfica, las mervas 

Internadonales dbmlnuyen, véase cuadro 2; ka inveml6n extranjera se 

c o n t r a e ,  y por wpussto el supercivtt  de la balanza de wpltaks dlsmlnuye, 



El gabinete  sallnista  termina  sin  devaluar  la  moneda, pero deJiindola 

latren6e. La fuga de capbles no se detiene, las reservas Inbemaclonales 

sbuen agothdoae, la Invemih externa sigue sln raspondar, el super4vlt  de 

13 balanza de caprtal COntJnua a la baja, mkntm8 la8 obligaciones 8e 

incremcurtran, el *it em cuenta conlenb se hace l ~ l m l b l e  y sln 

mwrvas suftcknbes, 88 da lo anunclado desde matzo una 3mp(lacl6n de la 

banda de fluctuacióm pen, ya tardíamente; el 19 de dkkrmbre  de 1994 la 

nueva admInlstracl6o decide erwandrat la banda de flotaclijn an bs centavos 
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Cuenta  Corriente y Cuenta de CapHal 

(nnllloms de Dólam) 
cuadro 6. 

I 

1989 4,822 3,1 77 

1990 -7451 8,163 

1 991 -14,647 24,951 

1992 -24- 26,573 
1ms a S p 9  32382 

1994 -28,786 1 1,549 



3. La expansldn del Cr&dito I n t e r n o  y SU incongruencia con el 

Tip de Cambio. 
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CAPITULO Ill. 

DE . L A  DEVALUACIdN A LA INSOLEUCIA DE 

FACOS,"EL FRACASO DE U S  POL¡T\CAS 

UACROECONOhllCAS DE f994". 

La devahracl6n aamtdda en dlclembnt de 1994, era ya anunciada desde 

flnmdemanode1@@4,endonde aeaorwrtriam8.8 IagrandepmdemIaal 



33 



34 



El 20 de dklembm de 19B4 la nueva admlnlstracffi ( zedllllsta) ante la 

sailda  masiva  de  divisas,  declde  ampllar  la  banda de flotacicin del peso en 
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marzo; se habrá  llevado a cabo flnalmente, pero no como la que pudo 

acontecer a fines del primer ttlmestre de 1994, con una tecesión de  menor 

magnitud; reconociendo la no funclonalidad del modelo  neoliberal en al 

economía  Mexicana, por la admlnistraclón en turno, por lo tanto reformular 

la politlca económlca,  ayudando a retomar la senda del creclmlento, en el 

futuro. Por el contrario se toman politicas macroeconomlcas  imprudentes 

y contradictorlas para darle  vlabllldad al patr6n de  acumulaclón  neoliberal, 

llevando  finalmente a la economía a una crisis &mica de grandes 

dimensiones, con grandes costos para la sociedad; en téminos de 

desarrollo, empleo y nivel de vida. 

Cuenta  de  Capital Mlllones de Dólares (1989-1994) 

Millones de  dólares 

Cuadro 3. 
c 1989-1  994  1994  1993 Concepto 

Saldo C.C. 106,999 11,549 32,582 26,573  24,951  8,163  3,177 

Pasivos 
3 

121,389 17,019  36,185 21,022 25,953 16,86 4,347 

Prestamos y 820 10,85 

27,335 7,980 4,389 4,393 4,764 2,633  3,176 Inversldn 
9 dq6sitos 

22,433 853 2,877 1,412  8,436 

inversldn 351 3,371 12,753  18,041 28,919 71,621 8,l 86 

extranjera directa 

extmnjsrr de Cartera 

Actlvos -14,390 5,470  3,603 5,552 -999 8,700 -1,170 

Fuente: Indicadores Econdmicos Varios Mos. F.M.I. Estadísticas Intemaclonsles 
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Venclmlentos de Tesobonos 4995. 

(Nllllones tie  dólares) 

cuadro 5 

I 
I Mesdevenc-O I Mihne!sde-es- 

Enero. 3,000 

Febrero 

3,000 brZ0 

3,500 

Abril 1,700 

I I Junio 1,m 

Julio 3,800 

1 

septkmbre 

800 Octubre 

650 

I 

Total 28,750 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

La  indizaclón  de  deuda  gubernamental  llevara a la  converslón de esta en 
deuda  externa,  Implicando  su  aumento exorbitante, para fines de 1994 esta 
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I I I 1 

Fuente S.H.C.PD.G.C.P. Banco de Wxko. 
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Acuerdos 00n F.M.I. (1976-1895) 

I 
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Finalmente mlentras nuestras gabernantes en turno, pretendan seguir 

apllcando politicas macroeconomicas;  para  contlnuar con programas 

económicos incongruentes con la  realidad, es decir el tratar de  ajustar a la 

realidad  un  equls patrón de  acumulación, se volved mas  temprano  que 

tarde, otra vez al principio; al  clrculo vicioso: devaluaclh-intlacióndeuda 

extemadevaluación y nunca al circulo virtuoso: creclmlento-establlldad- 

crecimiento. Por lo tanto ha llegado el momento  de  adaptar un  modelo  de 

acumulaclón a la  realidad y no a la Inversa.  Porque  flnalmente  huelga declr, 

hasta los propulsores  del  modelo de acumulacih neollberal, han 

reconocido  su fracaso(') en México y por supuesto en todo Latinoamérica 

en  donde  se ha impuesto. 

CONSIDERACIONES  FINALES. 

El presldencialismo en Méxlco sigue  siendo  daíílno  para  la  economía 

Mexicana,  en  donde todo el poder  para  hacer y deshacer lo tlsne una sola 

persona, 4 Presidente-  implicando esto una de  las  causas  importantes  de 
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8) La  existencia  de un Presldenciallsmo  intransigente. 

Retomando la primera  reflexión, el patrón de  acumulaclón  neollberal, no 

funciona en la economía  mexicana  debido: 1) nula  existencia  de 

mecanismos  en la política neoliberal  para  poder conciliar crecimiento 

e c o n h l c o ,  baJa inf lac lón  y sector externo,  véase cuadm 1 en  donde  se 

puede  ver  en todo el sexenlo  Sallnista un creclmlento  aceptable y baja 

inflación pero unas cuentas externas  deplorables;  implicando esto una 

Insolvencia  de pagos a la larga y 2) La incapacidad de enfrentar las 

eventualldades soclopolttlcas como las acontecidas en todo 1994. En lo 

tocante a la segunda  conslderación,  esta  se verifica a partir de la 

lmplementaclon  de  las politicas macroeconomlcas  Impuestas en 1994 para 

darle  viabilidad  modelo económico neoliberal a costa de todo y esto debido 

a la  nula  exlstencla  de un poder leglslatlvo fuerte  que oponga resistamla a 

las  declslones del ejecutivo. 

En el mismo orden  de ideas, implicando (A) y (B), en 1994 al tratar de 

reactivar  la  economía con las poliucas macroeconomicas,  llevara a un 

mayor  deterloro de las  cuentas  externas  llevando a su  estrangulamiento 
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exlstemla de ahorro l n b s r m ,  y sector de medlos de pmduccllkr por 
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Relación entre PIB, Inflación, Balanza de Pagos. 

Cuadro 1. 

AA0 1994  1993 1992 1991 1890  1989 

Cuenta cwrisnte -28,786  -23,399.  -24,439.  -14,647  -7,451 -6,822 

Cuentadecapital 11,548  32,582 26,573 24,951  8,163 3,177 

Errores yomisianes -1,650 3,142 461 -2,617 2,520  3,041 

Variacii  de  Reservas -18,884 6,083 1,161 7,822 3,414 272 
internacionales 

PIB. 3 A 2.7 3.6 4A 3.3 

Inflaci6n 7.02  8.01 11.9 18.8  29.9 19.7 

Fuente: Indicadares Econdmicos varios abs. 
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CUADRO 4 

LOS PACTOS EL SPXENIO SALINISTA 1989-1994. 

SE DESLIO4 UN P.E.C.E. 1 

~wc~pwtnro m AUllEWTOS. 8% DE IwcRBlBcIO DICIEMBRE Dg 
PESO DIARIO KN 

EL OOBIEw(0 
- 

NO SE COWTEWIAN R p c o c I I ~  SE nuroRIzn 

PROWPIO. 

BIO LOS PRXCIOS Y 
mnrmm SIN CAW P.E.C.E. 2 

m n r m  PRKCIOS. pmclos 
1988. 

Asom COSTOS Y 

WgZnams. 

SE AuToRIznN 

numa m UN A m o  JUNIO DE SIN unRIncIom. SIN ~ ~ W B I O S  SIN umncxom. 
1989 surI".Los u1s PWTIOS 

P.E.C.E. 3 SIN N I W N  m, H A B M  a u m o  UN sx numo DE UN 
DICIWW DE lox SIN unRIncIom m PROI(IEPIO. cnm~o IWCRE~~ENIOS. 

1989. 

'.E.C.E. 4 

mos m PWPRQE- SOLICITUD DE VIEJOS DIMIOS 
BOR COSTOS DE AU- WHIWIIR 
SE PIAHTEA Amok INCRE~~EMO DE SE COWSIDIR~~ SE D m r r s n  a NO SE nwuwcIn 

unyo DE 1990 PESO 10 CpMnuos nww n u m o .  I u.& m I 
wown. awM*DK TICOS. 

P.E.C.E. S SE DESLIZA EL AUNEMO DE UN 2@! Ew LUZ. m, SE I a w  QUE FA EL 
W I ~ B R X  DE PESO mRIpIIn DIPCIOCHOPOR ~ O X ~ D I E S E L Y  cmmw 

1991. m n u o s  UIEJOS CIEWIO. as LIcunW. 3e IW~REMD~OS 
PACTO ANTERIOR. 

DIIRIOS. IPI C ~ S T O L m  
P.E.C.E. I n u m o  DE m, m, SE uIsunLIzn EL OOBIWWO 
OCTUBRE DE 

1992. 

- 
'"O ms DEL lox 

SIN cnnBIos IX m s n m o s  

IanL QUE m EL 

lZPIIEI(BRE DE ny ncum m m 

wcrOSA TIPO DE M I 0  W I O S  I PRECIOS Y Trim- PRPCIOS DE PRECIOS DE 

SERUICIOS m- IN cInuun PRI- L 
Trim POR EL S.P L~LADOS. COMROLADOS. 

FAS DE BIEMes Y PROWCTOS DI LA PROWCIOS I .P. 

IBJIIIIUOS+ 
m, 
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CUADRO 5 

SOBREVALUACION Y SUBVALUACION DEL  PESO MEXICANO 1989-1994. 
METODO: PARIDAD DEL  PODER ADQUISITIVO. 

MEMO MEXICO U.SA T.DE C. DE GRADO DE 
EQUILIBRIO TIPO  SUB [ - )  

INPC  I.N.P.C.  CAMBIO CAMBIO SOBRE (+] 
1988=100 1988r100 1- MERCADO  VALUACION. 

ENE89 
FE689 
"?m AB= 
MAY80 
JUN89 
JULM 
AGO89 
SEW 
OCT89 
NOW9 
DI689 
ENEOO 
FEB90 
MARgo 

ABRgo 
MAY90 
JUNSL) 
JULO0 
AGO90 
S E W  
OCT90 
N O W  
DlcgO 
ENE91 
FEE91 
MAF291 
ABR9l 
MAY91 
JUNQI 
JULQI 
AGO91 
SEP91 
OCT91 
NOW1 
DIC91 

111M 
11336 
1 1 4 s  
11620 
11790 
11933 
12053 
121.6% 
122.84 
124.66 
126.41 
130.67 
136- 
140.08 
14255 
144.72 
147.24 
150.49 
153.23 
1!5!5M 
15846 
16034 
164239 
169.78 
174.11 
177.15 
179.67 
181.56 
18333 
185.26 
186- 
188.19 
190.07 
19228 
197- 
201869 

102.43 
102m 
103.14 
103.86 
104.47 
104m 
104.91 
10441 
105.13 
105.68 
106.12 
106.56 
107.67 
108.16 
108.83 
10899 
109.21 
109.82 
110.26 
1112s 
112.19 
11291 
113.07 
113.13 
113.79 
1 1 3 S  
114.12 
114.34 
114.67 
114.95 
115.17 
115.50 
116- 
116.16 
116.49 
11655 

2538.68 
2562.10 
2582s  
2603.47 
2623m 
265025 
2671.12 
2696s 
2716.65 
2742.44 
2769.37 
2050.98 
2951M 
3011x)5 
304550 
307.16 
3134.6% 
3186.02 
3231.14 
3256.87 
3275.63 
3301.68 
3384.38 
3489s 
3584.65 
3614.31 
3660.54 
3691.75 
3717.08 
3747.08 
3772.95 
3788.32 
3807.87 
384851 
3952s 
4023.52 

2361.00 
238940 
2420.W 
2448.00 
2481m 
xs11m 
2542m 
m.00 
2602.00 
2634.00 
2664.W 
2692m 
2726.00 
2751.00 
2784.00 
281540 
2845.20 
286e.40 
2889.60 
2903.60 
2911.80 
2932.60 
2948.20 
2959.40 
2973.00 
2984.20 
299540 
3008.60 
3021.00 
3032.20 
3045AO 
3055.40 
3069m 
308220 
3090.00 
3096.20 

753 
7 a  
8.73 
6.35 
5.76 
555 
5.08 
4.80 
4 A l  
4.12 
3.96 
5.91 
8.51 
9.33 
939 
9&7 
10.17 
11.07 
11.82 
12.17 
125 
1 2 9  
14.79 
17.91 
2057 
21.11 
22.22 
22.71 
23M 
235 
23.89 
23.99 
24.04 
24.86 
27.28 
29.95 



CUADRO 5 

SOBREVALUACION Y SUBVALUACION DEL  PESO MEXICANO 1989-1994. 
METODO: PARIDAD DEL PODER ADQUISITIVO. 

MESUNO 

ENE92 
FE692 
MAm2 
Am92 
MAY92 
JUN92 
JUL92 
AGO92 
S E W  
OCT92 
NOW2 
DIC92 
ENE93 
FE693 
MAR93 
AB-3 
MAY93 
JUN93 
JUL93 
AGO93 
SEP93 
OCT93 
NOV93 
DIC93 
ENE94 
FE694 
MAR94 
ABR94 
MAY94 
JUN94 
JUL94 
AGO94 
SEP94 
OCT94 
NOW4 
DIC94 

MEXICO USA. 

INPC I.N.P.C. 
1988=100 1988=100 

205.36 
207.79 
209.90 
211.77 
213.17 
214.61 
21597 
217.30 
219.19 
220.76 
222.60 
225.77 
228.60 
230.47 
231.81 
233.15 
234.48 
235.80 
236.93 
238.20 
238.90 
239.49 
240.08 
240.77 
245.74 
247 .O1 
248.27 
249.49 
250.70 
251.95 
253.07 
254.25 
256.06 
257.40 
258.78 
261 .O5 

116.71 
117.21 
117.76 
117.93 
118.15 
118.53 
118.75 
119.08 
119.47 
119.86 
120.02 
119.97 
120.52 
121.01 
121.40 
121.73 
121.95 
122.06 
122.12 
122.45 
122.67 
123.17 
123.33 
123.28 
123.55 
123.94 
124.38 
124.60 
124.71 
125.10 
125.43 
125.98 
126.31 
126.42 
126.59 
126.59 

T.DE  C.  DE  GRADO  DE 
EQUlLiBRlO TIPO SUB ( - )  

CAMBIO  CAMBIO  SOBRE (+] 
1988-2325  MERCADO  WALUACION. 

4090.84 
4121.78 
4144.23 
4175.30 
4194.99 
4209.62 
4228.33 
4242.49 
4265.56 
4282.43 
4312.06 
4375.47 
4410.08 
4427.%8 
4439.51 
4452.98 
4470.33 
4491.33 
4510.88 
4522.77 
4527.94 
4520.82 
4525.99 
4541 .OO 
4624.34 
4633.66 
4640.95 
4655.43 
4673.78 
4682.67 
4691 .O3 
4692.26 
471324 
4733.86 
4752.94 
4794.63 

3102.60 
3108.20 
3114.60 
3120.60 
3126.40 
3132.80 
3139.00 
3 145.20 
315120 
315920 
3171.60 
3183.60 
3198.00 
3207.00 
3220.00 
3233.00 
3244.40 
3256.40 
3268.40 
3281.20 
3293.20 
3304.80 
3317.60 
3329.60 
3342.40 
3353.60 
3365.60 
3377.60 
3390.40 
3402.40 
3414.00 
3427.20 
3439.20 
3451 -60 
3463.60 
5325.00 

31.85 
32.61 
33.06 
33.80 
34.18 
34.37 
34.70 
34.89 
35.36 
35.55 
3596 
37.44 
37.99 
38 .O7 
37.87 
37.74 
37.79 
37.92 
38.01 
37.84 
37.49 
36.80 
36.42 
36.38 
38.35 
38.17 
37.89 
37.83 
37.85 
37.63 
37.41 
38.91 
37.04 
37.15 
37.23 
8.96 
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FUENTE Y HETODOLOGIB. 

CALCULO ELABORADO  CON  CIFRAS  DEL  BANCO  DE  MEXICO 

FUENTE: INDICADORES  ECONOMICOS E INDICES  DE  PRECIOS. 

MET0DOLffiIA:EL  TIPO  DE  CAMBIO  DE  EQUILIBRIO O TEORICO 

SE CALCULO COMPARANDO EL  PODER  ADQUISITIVO  DEL  PESO 

Y DOLAR  MEXICANO Y ESTAUNIDENSE  RESPECTIVAMENTE. A 

TRAVES DEL  COMPORTAMIENTO  DE SUS INDICES  NACIONALES 

DE  PRECIOS  AL  CONSUMIDOR. 

POR OTRA PARTE SE TOMA COMO BASE 1988  DEBIDO AL 

COMIENZO  DE  LA  ESTABILIZACION  DE  LA  ECONOMIA  MEXICANA. 

DADA A PARTIR  DE  LAS  CORCERTACIONES  ENTRE  LOS  SECTORES 

CLAVES  DE  LA  ECONOMIA Y CONSOLIDANDOSE  EN 1 9 8 8 ,  CON 

RESPECTO A MANTENER  SIN MUCHA VARIACION  LOS  PRECIOS  DE 

LOS  BIENES Y SERVICOS  PRESTADOS  POR  ESTOS  SECIDRES. 

LLEVANDO A LA BAJA EL  INDICE  INFLACIONARIO Y A LA 

ESTABILZACION  DEL  TIPO  DE  CAMBIO. 
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Demostración de la existencia de una  expansión del 

Crédito  interno  en 1994. 

Fase 1 1989-1993. 

En este periodo  ingresan al país  una gran  cantidad  de  divisas por concepto 

de  inversión  extranjera,  ante esto se  aplica  una polítlca de  esterlilzacicin, 

para  que este exceso  de dinero  en la economía, no lleve a un Incremento  en 

el proceso inflacionarlo, ya  que un exceso de circulante  en la economía  lleva 

a un  aumento  en los precios, (mucho dlnero  persiguiendo pocos blenes). 

Como se sabe en una  economía  cerrada  la  base  monetaria  esta  formada 

solamente con el cddito interno,  ya  cuando se habla  de  una  economía 

abierta esta se forma a partir del crédito interno y las reservas 

internacionales. por lo tanto : 0.M = C.I. + R.I. 

B.M..Base Monetaria 

C.I. Crédito interno 

R.I. Reservas  Internacionales. 

Tomamos como ejemplo  diciembre  de 1992 con respecto a diciembre  de 

1993 en  donde: 

0.M.= 43,972 

C.P -13,831 

R.I. = 37,803 



Mientras que en 1993 estas cifras tder~ii: 

%.M= 47,183 

C l . =  -29,018 

* 
R.l.= 76211 

En  base a lo anterlor se puede  ver  un  incremento  de  las  reservas 

internacionales  de 18,408 millones de pesos con respecta a 1992, esto es 

un  aumento  de 31.8% 

En lo referente al crédlfo Interno, este se contrae en un 52.34%, pasando 

de -13,831 a -29,018 millones de pesos, siendo la contracción de 15,187 

mlllones  de pesos, mlentras la base monetarla  varia  en 7.32?! de diciembre 

de 1992 a dlciembre de 1993. 

esto nos  muestra  una  esterilización  de  las  reservas  de  un 82.52% dejando  sin 

esterllizar un 17.48%. por lo tanto la esterilización no es total, podríamos 

decir que  fue  parcial. 
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Fase II. 1994. 

Dlclembre 1993 con mpecbo a Dlc(embm de 1994. 

1993 1994 

B.M. - 47,193 B.M. = -,S38 

C.f. -29,018 C.I. = 24,196 

R.I. = 76,211 
L 

R.I. = 32,742. 

De dklembm de 'I993 a dkkbmbm  de  1W4, las reservas dlminuyeron en 

43,469, siendo esta una  variaclón  de -gl%, por su parte el cribdlao Interno se 

Inc- cn 5S.214 millones de pescw. Aquí en esta fase la ester'lllzaclón 

es a la inversa, se esterlllza la d M a  de retmrva8, incmmmtándoee el crédtb 

¡&m. 

La base moncrQtrla varla con resfmcb a dlclembm  de  1993 en 20.6%, ahora 

las reservas dlsmlnuyen en 43,469 mlllones de pesos y su contraparte 

aumenta en 53,214; la esMllzackcin será de  un  122.4%, sMdo por lo tanto un 

22.4%, asto es 9,745 millones de pesos de  expansión del cr6dlto I n t r t m o .  Esto 

lmpllca que la base monetaria se expandió em un 1.8?,, luego entwmces 

esto demuestra que SI hubo  una cxpansliin mondarla en 1994, mas allá de la 

sallda de reaetvas intamacíonates. 

U El t i p o  de  cambio para fines d e  diciembre  de 1994; en promedio 
fue de: 5.3250 
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F l ~ l f ~ ~ t b ,  St la economía Maxh#na 1)8 abierta y pequeña, c m  un tlpo de 

cambb fijo y IC#, agates eamómicoa con la capaeldad de camblar su acervo 

monetario; aunado el rlesgo-pais pmvaleclenb 8n d immmto, dieron pauta 

para acelerar ma8 la fuga de capitales,  ya que al haber mas dinero local loa, 

agentes ecolrimnlcos loa, cambiaran por moneda extema fuerte dólar-, por lo 

t;arrbo llevando a acelerar la sal& de dlvlws y por supuesb a su  dbmlnuciór~ 

a una  velocldad excepcional; llevando m8 temprano que tarde a una 

devaluación de la monala Nadonal. 

cuadro 1 

Ano Tipo&- Resewas clddstolntemo B 0 S c " a  

bdsmeekndes * 

1989 

5328 32,742 24,196 SS8 1994 

3.106 76,211 49,018 47,139 1993 

3.115 5 7 m  -13,831 43,972 1992 

3.071 =m -1- -1 1991 

2.945 =m 874 31,134 1990 

2.641 18,116 4844 =seo 

* Para Solventar obllgaclones en moneda extranjera. 
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