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Coyuntura y perspectivas de la economía 

l. ANTECEDENTES DE LA ACTUAL COYUNTURA 

A. La crisis heredada 

Desde mediados de los años setenta, la economía 
mexicana mostraba alentadoras tasas de creci­
miento y un tipo de cambio relativamente estable. 
El déficit del gobierno era controlable gracias a que 
los ingresos de la venta de petróleo eran suficientes 
para financiar el elevado gasto público y los 
sueldos de la creciente burocracia. La economía se 
había transformado en una casi exclusivamente 
dependiente de las exportaciones petroleras. 

La caída de los precios del petróleo en 1981 puso 
de manifiesto desequilibrios e ineficiencias antes 
ocultas con el velo de la abundancia temporal de la 
riqueza petrolera. Un ejemplo de esto fue la 
quiebra de numerosas empresas privadas que 
tenían enormes deudas en dólares, contraidas 
gracias a las facilidades y expectativas que generó 
la ilusión petrolera. 

Durante el último año (1982) de la administración 
del Presidente López Portillo, el déficit sector 
público era cercano al 8% del PIB. Con el fin de 
nivel ar los desequilibrios en la cuenta corriente, se 

• mex1cana 

Manuel Gol/as* 

llevaron a cabo medidas para restringir las 
importaciones y se mantuvo una política de 
paridad cambiaria artificialmente estable. También 
se tomó la inesperada e innecesaria medida de 
nacionalizar la banca. 

La nueva administración (Miguel de la Madrid, 
1982-1988) comenzó su período enfrentando una 
aguda crisis económica y de confianza de la pobla­
ción hacia el gobierno y hacia el futuro del país. La 
elevada tasa de inflación obligó a que los esfuerzos 
de política económica se orientaran a reducirla. En 
efecto, durante los primeros años de la llamada 
crisis de la deuda, en 1983, la economía estaba al 
borde del caos: la tasa de inflación era de alrededor 
del 1 00%, y era cada vez menos controlable. La 
economía se había dolarizado. La especulación de 
la que era objeto el peso presionó al sistema 
financiero y el país estuvo al borde de una 
hiperinflación. El déficit del sector público alcanzó 
niveles sin precedentes, lo que llevó al gobierno al 
punto de casi declarar una moratoria sobre el pago 
de la deuda. El clima de esa época era de incerti­
dumbre, frustración y desconfianza. 

* El Colegio de México; con la colaboración de Miguel 
Szekely. 
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La estrategia inicial de estabilización fue ortodoxa: 
contracción de la demanda agregada y reducción 
del gasto público. Esta política disminuyó el déficit 
público de 7.4% del PIB en 1982 a únicamente 
4.3% en 1983. Como resultado de la política de 
contracción del gasto la inversión pública sufrió 
una caída considerable. Sin embargo, estos ajustes 
no fueron suficientes para aliviar el peso de la 
deuda interna que se financió principalmente vía 
medidas inflacionarias como la emisión monetaria. 

Los compromisos con los acreedores extranjeros 
provocaron un flujo importante de recursos al 
exterior y presio-naron al gobierno a tratar de lograr 
un superávit. De 1983 a 1985, el superávit comer­
cial fue el reflejo de la disminución de las importa­
ciones. El rezago exportador se debió, sobre todo, a 
la baja productividad de las exportaciones no­
petra leras. 

Esta primera etapa ortodoxa de la estrategia de 
estabilización se continuó hasta mediados de 1985 
cuando el PIB volvió a crecer y la inflación se 
estabilizó en alrededor de 60%. En esta época, el 
peso se apreció y contribuyó a que disminuyeran 
las exportaciones no petroleras. A mediados de 
1985 se introdujeron medidas de ajuste adicionales 
para volver a la estabi 1 idad de precios de manera 
gradual y para recuperar las exportaciones no 
petroleras, incluyendo un proceso de liberaliza­
ción del comercio. A pri nci pi os de 1986, cuando el 
país empezaba a recuperarse de los efedos del 
terremoto del año anterior, surgió otra adversidad: 
el precio del petróleo volvió a caer. Se pensó que la 
manera de contrarrestar los efectos del nuevo 
"shock" era mediante una devaluación de 30% del 
peso en términos reales, medida que también 
estimularía las exportaciones no petroleras. 

En 1986, se observó una caída de 4% en el PIB real . 
Simultáneamente se adoptaron medidas de estricto 
control del gasto para evitar caer en una 
hiperinflación. Por otra parte, el proceso liberaliza­
dor del comercio continuó. En 1987 se presentó 
una recuperación en casi todos los sectores de la 
economía y quedaba solo la tarea de controlar la 
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inflación. En ese año, el Banco de México acumuló 
más de 7000 millones de dólares en reservas y la 
mayoría de las empresas mexicanas observaron 
una mejoría. 

El hecho de que durante 1987 la inflación conti­
nuara, a pesar de la política monetaria y de gasto 
restrictiva, llevó al gobierno a pensar que la infla­
ción no se originaba en un exceso de demanda 
agregada. Con el fin de lograr la estabilización, se 
puso en marcha ese año un plan heterodoxo cuyo 
eje central era un acuerdo entre el gobierno y los 
sectores obrero, campesino, y empresarial de 
manera de no subir precios o exigir demandas 
excesivas. A este acuerdo se le bautizó como el 
Pacto de Solidaridad Económica y después, en 
1988, cambió de nombre y se transformó en el 
Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econó­
mico (PECE) vigente hasta la fecha. 

El logro económico más importante del sexenio 
1982-1 988 fue sentar las bases para que los 
programas de la siguiente administración pudieran 
ponerse plenamente en marcha. 

B. Políticas de cambio estructural 

Durante la administración 1982-1988 se iniciaron 
tres tareas de política económica de trascendencia: 
la liberalización del comercio, el Pacto de 
Solidaridad Económica, y la disminución de la 
participación del estado en la economía. 

1. Liberalización del comercio 

Esta política cambió radicalmente la estructura y 
reglas del comercio. En 1982 la mayoría de las 
importaciones se realizaban por medio de cuotas. 
A mediados de 1985, las importaciones restringi­
das representaban el 92% y en 1987, eran única­
mente el 20%. La tarifa aranceralia promedio de 
24'Ya en 1982 se situó alrededor del 11.8% en 
1987. En este año la liberalización del comercio ya 
registraba efectos favorables. La mayoría de las 



empresas nacionales no se habían visto afectadas 
por la competencia de los productos extranjeros y, 
más aun, contabilizaban ganancias considerables 
debido a que los costos de producción de artículos 
que requerían de materia prima importada habían 
disminuido. 

2. El pacto de solidaridad económica. 

A fines de 19871a tasa de inflación era alrededor de 
7% mensual. La creencia de que solamente un 
severo. programa de estabilización podría contro­
larla era cada vez más aceptada entre los funciona­
rios encargados de la política económica del país. 
Fue entonces cuando se inició el Pacto de 
Solidaridad Económica que, como ya mencionó, 
sigue vigente hasta la fecha con el nombre de Pacto 
para la Estabilidad y el Crecimiento Económico 
(PECE). 

El Pacto intentaba incorporar el mayor número de 
políticas encaminadas a reducir la inflación y 
contemplaba las medidas tradicionales de un plan 
ortodoxo: recortes presupuestales, control de la 
oferta monetaria y contratacción de crédito, y el 
inicio de una reforma fiscal. El Pacto también 
contenía elementos heterodoxos como son los 
acuerdos o "concertaciones" con los sectores 
obrero, campesino, y empresarial para no incre­
mentar los precios. 

Con el fin de lograr el equilibrio fiscal, de precios y 
de salarios, el tipo de cambio se mantuvo controla­
do durante las primeras etapas del Pacto. Los 
precios de una proporción importante de bienes y 
servicios se mantuvieron también controlados. 
Hasta fines de 19881a administración flexibilizó en 
alguna medida los controles de precios y los 
rezagos de algunos empezaron a desaparecer. El 
gobierno anunció que el tipo de cambio se 
devaluaría a razón de un peso diario y se 
autorizaron precarios incrementos a los salarios 
mínimos. Algunos meses después, la tasa de 
inflación había decrecido de 7% a 1% mensual y la 
producción industrial se incre!Jlentó anualmente 
en 3.5% con respecto al mismo período en 1987. 

3. El papel del estado en la ecor:omía 

Durante la administración de Miguel de la Madrid 
se empezaron a escuchar con mas frecuencia 
argumentos sobre la conveniencia de disminuir la 
carga que, para el gasto y el déficit público, repre­
sentaban las numerosas empresas ineficientes de 
propiedad del gobierno. 

Pero ha sido el actual gobierno el que ha llevado 
estas ideas hasta sus últimas consecuencias con la 
venta o cierre de la mayoría de las empresas del 
estado. Siguiendo la moda ideológica de su tiem­
po, el actual gobierno ha adoptado la filosofía 
política y económica que recomienda reducir al 
mínimo la participación del Estado-propietario en 
la economía, excepto en las áreas "estratégicas", 
como se dice en el discurso gubernamental. Las 
estadísticas muestran la magnitud de este progra­
ma: en 1983, el gobierno controlaba o era propie­
tario de 1155 empresas, mientras que para 1988, 
130 de estas se habían vendido al sector privado, 
526 se habían liquidado y 496 aún estaban en 
manos del gobierno o estaban en proceso de 
cerrarse o de venderse. Paralel é} mente a este 
programa de "privat ización", el actual gobierno ha 
iniciado un programa de "desregulación" que 
tiene como fin disminuir los trámites y trabas buro­
cráticas a la actividad productiva 7privada. 

11. LA COYUNTURA EN 1990 

En 1990 se puede afirmar, sin temor a equivocarse, 
que el objetivo inicial del programa de estabiliza­
ción, el control de la inflación, ya se logró (Gráfica 
1). La tasa inflacionaria ha disminuido como 
resultado de los acuerdos de negociación de la 
deuda externa, la disminución del déficit público, y 
el control de algunos precios claves como la tasa 
de cambio y los salarios. El costo del éxito de la 
estabilización ha sido la drástica disminución de 
los salarios reales, del ingreso percápita y del nivel 
de vida de la población (Gráfica 2) 1

. 

1 Sobre e l deterioro de los salarios reales y el desempleo, 
veáse Gollas (1986). 

MEXICO 171 



Gráfica 1. MEXJCO : INFLACION (1960-1989) 
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Fuente : Banco de México 

Gráfica 2. MEXJCO: INGRESO PER CAPITA REAL 
(1978- 1989) 
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Fuente : Dornbusch (1989) 'T rom Stability lo Growlh", mi meo. 

No se previeron las consecuencias distributivas del 
programa de estabilización. Sin embargo, la 
disminución de los salarios reales, la privatización 
de las empresas estatales, el subempleo y las cifras 
de pobreza, sobre todo la rural e infantil, hacen 
pensar que se ha acentuado más la ya profunda 
desigualdad de la distribución del ingreso personal. 
Tal vez la estrategia del gobierno es crecer primero 
para distribuir después. Tampoco se sabe del efecto 
de medidas como la privatización o la acelerada 
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apertura comercial sobre la concentración 
económica (grado de monopolio) la cual, como se 
sabe, influye en la eficiencia (costos), el nivel de 
empleo y la distribución del ingreso2

. 

Está por verse el camino que seguirá la economía 
mexicana después ele! programa de estabilización 
que en dos años redujo la inflación de 159% a 
25% anual y di smi nuyó el salario real en cuando 
menos 40%. Como no existe un modelo definido, o 
único, de transición de la estabilidad al crecimiento, 
varios caminos son posibles. Se puede elegir uno 
donde las consideraciones de equidad sean tan 
importantes como las de eficiencia económica y, 
tal vez, el ritmo de crecimiento no sea tan rápido; 
o, uno de rápido crecimiento a cualquier costo. Lo 
que sí parece ser urgente es que después de 
controlada la inflación la economía debe crecer, 
pero, para hacerlo, deben darse ciertas condicio­
nes3. 

Segun los planes del gobierno, durante 1990 se 
alcanzará una infl ación del15 .3% y el crecimiento 
del Producto Interno Bruto sería del 3.5%. Como 
consecuencia de la inversión privada en carreteras 
y la rein iciación de la inversión en obras públicas, 
se espera un aumento en el empleo. También 
mejoraría el déficit de la cuenta corriente como 
resultado de un menor flujo de recu rsos hacia el 
exterior gracias a la negociación de la deuda 
externa. Por otra parte, aunque todavía altas, las 
tasas de interés en 1990 se han reducido, lo cual 
disminuirá el déficit público al bajar el servicio de 
la deuda interna. Se piensa lograr así un déficit 
financiero del 5.3% del PIB . Las autoridades aspi­
ran mantener la di sciplina fiscal y monetaria y 
avanzar en el proceso de apertura comercial. El 
desliz del tipo de cambio será por ahora de 80 
centavos diarios por dólar. 

2 Sobre las consecuenc ias económicas del grado de monopo­
li o y la necesidad de su regu lac ión (leyes "anli -lrusl") veáse 
Gol las (1978a), (1978b), (1978c). 

3 Sobre a lgunos de los problemas de la transición de la 
estabilidad cconóm ica a l crecimiento véase Dornbusch (1989) . 



Cuadro 1. MEXICO: PROYECCIONES SOBRE LA ECONOMIA PARA 1990* 

Inflación (Die-Dic.) 15.3 
Crecimiento del PIB (%) 3.5 
Tipo de Cambio Controlado($ /US $) 2829.0 
Tasa de i nterés• (0f<,) 35.0 
Cuenta Corriente ('Yo del PIB) -4.3 
Déficit Financ iero(% del PIB) 

De acuerdo con fuentes no gubernamentales, las 
variables macroeconómi cas principales se com­
portarán en 1990 como sigue: una inflación anual 
alrededor del 25'Yc,; un crecimiento del PIB entre 
2.4% y 3.5%,; una tasa de interés promedio cercana 
al 36% y un déficit financiero equivalente al 5'Yc, 
del PIB aproximadamente (Cuadro 1 ). Aún las esti­
maciones optimistas esperan en 1990 un deterioro 
de la balanza comercial: alrededor de 2000 
millones de pesos de déficit. Ello a pesar que se 
reduciría la tasa de crecimiento de las importacio­
nes de 82.1 Ofc, en 1989 a 12 .6% en 1990. Las 
exportaciones, por su parte, crecerían sólamente 
1.4% con respecto al año anterior. 

La tasa de crecimiento de la economía durante los 
primeros meses de 1990 fue alentadora, con una 
variación anualizada de 2.4%. Los salarios reales, 
por primera vez en los últimos cuatro años, volvie­
ron a incrementarse. Casi todos los sectores de la 
economía (menos el primario y algunas industrias 
manufactureras) mostraron señales de crecimiento. 
Sinembargo, existe preocupación por el deterioro 
que muestran algunas variables, y por las crecientes 
dificultades para consolidar el proceso de estabili­
zación debido al franco desgaste que se origina 
luego de treinta meses de operación del programa 
de ajuste y a la ausencia de una verdadera conce r­
tación entre los sectores interesados. El rezago y la 
desalineación de precios continúan, el salario ha 
perdido 20'Yo de su valor en lo que va del año y el 

5.3 

25 .5 23.1 20.1 25.1 
2.7 2.4 3.5 2.5 

2965.0 2944.0 2996.0 2961.0 
35.1 34.7 28.1 36.8 
-4.5 -3.9 -3.9 -3.8 
5.4 4.9 4.9 4.5 

sector externo ha aumentado su desequilibrio; 
además, los sectores empresa ri al y sindical 
presionan a las autoridades para aumentar los 
precios y los salarios. 

La poi ítica cambiaría no ha estimulado las exporta­
ciones en la magnitud que se esperaba y el tipo de 
cambio se mantiene, sobre todo, para evitar que 
una devaluación aumente la inflación 4

. El sector 
externo continúa siendo una de las áreas más 
vulnerables de la estrategia económica. Se estima 
que en el primer trimestre del año, el déficit 
corriente en la balanza de pagos, ascendió a 2298 
millones de dólares, 1 35.2% más alto que el nivel 
alcanzado en el mismo período de 1989. 

Es probable que el incremento del precio del 
petróleo- debido a los conflictos suscitados en el 
Golfo Pérsico en agosto de 1990 -tenga un impac­
to favorable en la economía mexicana. Aunque las 
exportaciones físicas de este hidrocarburo no se 
incrementen, los ingresos por su venta aumentarán. 
Si el precio por barril aumenta de 13 a 19 dólares, 
se recibirán por la venta de petróleo alrededor de 
US$3000 millones anuales, que representan apro­
ximadamente el 1.4% del PIB. Estos ingresos adi­
cionales podrían ayudar a: (i) disminuir el déficit 

4 Se ha calculado en más de 60% la contribución de la 
política de tasa de cambio a la disminucuón de la inflación en 
1988. Véase Gressani (1 989). 
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público; (ii) reducir las tasas de interés reales que 
estimularían la inversión y reducir-ían los pagos de 
la deuda interna; y, finalmente, (iii) estabilizar es el 
tipo de cambio que es el elemento escencial de la 
estabi 1 idad de precios. 

De prolongarse el conflicto petrolero, seguramente 
aumentará el nivel de reservas internacionales. Si 
este aumento se utiliza para enfrentarse a "shocks 
del futuro", no se alimentarán las presiones 
inflacionarias. Si, por el contrario, se utiliza para 
incrementar el gasto público, muy probablemente 
se iniciarán tendencias inflacionarias de manejo 
impredecible. Debe tenerse presente, por otra 
parte, que la prolongación del conflicto en el Golfo 
Pérsico tal vez tenga efectos recesivos en la econo­
mía de Estados Unidos, fenómeno que, a su vez, 
repercutirá negativamente sobre la economía 
mexicana al reducirse las exportaciones a ese país. 

Por otra parte, en el último semestre de 1990 se 
espera un repunte del consumo privado (Gráfica 3). 
Se preve también que la demanda final de bienes y 
servicios se incremente durante los dos últimos 
trimestres de 1990 (Gráfica 4) . El aumento de la 
demanda agregada es señal de la dificultad de 
controlarla con las políticas del programa actual de 
estabilización . De continuar esta situación, es 
probable que aumente la inflación ya que el incre­
mento esperado en el producto difícilmente podrá 
satisfacer el incremento esperado en el consumo. 
Sin embargo, auncuando la mayoría de las pre­
dicciones a 1990 preeven un ligero repunte de la 
tasa de inflación, no es probable que en el corto 
plazo se presente una situación de hiperinflación 
incontrolable. 

Una variable importante de la política de 
estabilización es la tasa de interés real. No se 
prevén incrementos sustanciales de esta variable, a 
juzgar por las proyecciones del rendimiento de los 
bonos gubernamentales (CETES) hacia finales de 
1990, del orden del 36%. (Gráfica 5). Se prevé que 
la tasa de interés real puede reducirse aún más por 
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Gráfica 3. MEXICO: CONSUMO PRIVADO 
(Millones de pesos 1980) 

1963 198-4 1985 1986 1967 1988 1989 1990 

Fuente :Modelo AjuscoColmex 

Gráfica 4. MEXICO : DEMANDA FINAL (Millones de 
pesos de 1980) 
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Fuente : Modelo AjuscoColmex 

la reciente decisión vender al sector privado la 
banca nacionalizada en 1982. La disminución de 
las tasas de interés tendrá un impacto favorable 
sobre las finanzas públicas, ya que los egresos del 
gobierno por concepto de deuda interna 
disminuirán, pero, por otra parte, puede desalentar 
la repatriación de capitales o estimular su salida del 
país. 

En buena medida, el repunte de la actividad econó-



Gráfica 5. MEXICO: TASA DE RENDIMIENTO DE LOS 
CHES (Renta fija de corto plazo a 28 días) 
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Fuente : Modelo 1\juscoColmex 

Gráfica 6. MEXICO : EXPORTACIONES NO PETRO­
LERAS (Millones de dólares de 1980) 
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Fuente: Modelo 1\juscoColmex 

mi ca dependerá de los cambios en las exportacio­
nes no petroleras y de la competitividad internacio­
nal que se logre. Se espera un incremento de las 
exportaciones en el tercer y cuarto trimestres de 
1990 (Gráfica 6) . En el frente de la política 
comercia l, el gobierno mexicano empezó reciente­
mente negociaciones para establecer un Tratado de 
Libre Comercio con Estados Unidos. Este Tratado 
tiene como fin incrementar el comercio, y de 
manera importante, la inversión extranjera5 

. Para 

1990 el flujo anual de inversión extranjera se 
estima en alrededor de 2 mil millones de dólares, 
cantidad que el gobierno espera aumente en 5 mil 
millones anuales hasta llegar a un total de 25 mil 
millones en 1994, cuando termine la administración 
del presente gobierno. Esta cantidad sería el doble 
de la inversión que ocurrió en el período 1982-
1988 6 . 

La reactivación de la actividad económica se 
refleja en el nivel de desempleo, el cual se estima 
que disminuirá a finales de 1990. Se espera, por 
ejemplo, que la rama manufacturera absorba una 
mayor cantidad de mano de obra durante los 
últimos dos trimestres de 1990 (Gráfica 7). 

Gráfica 7. MEXICO : EMPLEO DE MANUFACTURAS 
(Miles de personas) 

920 

880 

840 

800 

760 

720 

680 h-r-r-r-r-t-r"T"T-r-r-T..,..-,r-r-r-r-r.--r-r-r-r...,r-r-r-1rr-T""1 
1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 

Fuente: Modelo 1\juscoColmex 

5 Algunos au tores; véase C. R. Neu (1 990), argum entan que 
si n un flujo de capital externo (ya sea en forma de préstamo o de 
inversión directa) el va lor del peso en relación al dólar no podrá 
mantenerse y la devaluación tendrá un efecto negat ivo sobre la 
capac idad de importar bienes necesa rios para el c reci miento. 
Por otra parte, el reciente aumento en los precios del pétroleo, 
seguramente disminuirá las presiones devaluatorias de corto 
plazo contra el peso y sus efectos sobre el crec imiento y la 
inflación. 

6 Sobre las condiciones necesarias para que la inversión se 
rea lice y estimu le el c recim iento, véase Blejer e lze (1 989) . 
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111. lAS VARIABLES REALES 

A. la Producción 

1. El producto interno bruto 

El Producto Interno Bruto durante el período 
1982 - 1989 prácticamente no creció (0.6%), y se 
observaron disminuciones notables de 4.2% en 
1983 y de 3.6% en 1986 (Gráfica 8). La fuerte caída 
del PIS en 1986 se debe, en parte, a la disminución 
del precio del petróleo que alcanzó ese año uno de 
los niveles más bajos de su historia . Durante 1986 y 
1988, los precios disminuyeron a 11 .86 y 12.27 
dó lares por barr il, recuperándose hasta 1989 
cuando alcanzaron 15.48 dólares por barril . Los 
resultados oficiales al primer semestre de 1990 
muestran un crecimiento del PIS de 2.1 %. 

2. La producción sectorial 

La crisis económica no afectó por igual a todas las 
ramas de la economía. A partir de 1987 el 
creci miento de las distintas ramas ha sido desigual, 
como se observa en el Cuadro 2. Durante los 
últimos tres años los sectores más dinámicos han 
sido la electr icidad, las manufacturas y el transporte 

Gráfica 8. MEXICO :CRECIMIENTO REAl DEl PRO­
DUCTO (Porcentajes) 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1 ~82 1983 \98 4 1985 1986 1987 1988 1989 

Fuente : Inst ituto Nacional de Estadística, Geográría e In­
formática (INEGI) y Banco de Mexico. 
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Cuadro 2. MEXICOPRODUCTO INTERNO BRUTO 
1986-1 Y89 (Variación porcentual anual) 

TOTAL -3 .6 1.6 1.4 2.9 

Agropecuario. si lvicu ltura y 
-1.4 pesca 1.1 -3 .2 -3. 1 

Minería -4 .1 5.2 0.4 -0.9 

Indust ri a manufacturera -5 .3 2.9 3.0 6.0 

Construcción -10.3 2.4 -2 .5 3 .0 

Elec tri cidad. gas y agua 3.6 3 .8 6.2 B.O 

Comercio. restaurantes y 
ho teles -6.5 0.3 2.3 3.2 

Transporte. almac. ycomunic. -3.2 2.5 2.6 6. 1 

rinancieros, seguros e inmueb. 3.7 3.4 2.3 2.0 

Servs. comunales. socia les y 
persona les. -0.7 0.1 0 .5 1.1 

y comunicaciones, en tanto que la rama 
agropecuaria decreció en términos reales. 
Tradicionalmente, el sector industri al, pero sobre 
todo el manufacturero, es el que registra mayores 
ritmos de crecim iento, y en buena medida se 
considera el eje del dinami smo de la economía 
mexicana, junto con la electricidad. 

En· el primer semestre de 1990 se observa una 
desace leración en el ritmo de expansión de la 
industria manufacturera, aunque su crecimiento 
sigue siendo positivo. Las estimaciones oficiales 
ubican el incremento en la tasa de producción de 
manu facturas en alrededor de 2.2%, cifra simil ar 
a la tasa de crecimiento de toda la economía 
(Cuadro 3). 

B. la demanda agregada 

En cuanto al crecimiento de la demanda globa l, 
ésta creció en promedio 3.4% entre 1987 y 1989 y 
en este último año su crecimiento fue de 4.4% en 
términos reales. Si analizamos los componentes de 



demanda en 1988-89, sobresa len el creCi mtento 
del consumo privado, 6%, y la fo rmación bruta de 
capita l durante estos años (Cuadros 4, 5 y 6) . 

El crecimiento de la inversion privada fue particu­
larmente notable en los últimos tres años, mientras 

Cuadro 3. MEXICO: INDICADORES SEMESTRALES DE 
LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA 
(Ene ro-jun io de 1990) 

................ ~,:~~~~i.~ñ~?··~é~t~~#~~9 ~~· 
••· m ismd··veHodlfdelañh antetlhr 

Agropecuari o 
Minería 
lnrluslria manufacture ra 
Construcc ión 
Electr icidad 
Comercio . restaurantes 
Transporte y comuni cac iones 
Se rvicios finan c ie ros 
Serv ic ios comuna les y soc. 

TO TAL 

1. 1 
2. 1 
2 .2 
5.2 
6 .2 
1.6 
4 .6 
2 .3 
0 .7 

2 .1 

Fuente: Ela9orad o ~onba ~e en csLa9fstlEa~gljberr1allJCnc 
la lesd¡vcrs ;;~ s . ••• .·. · · ·· · · ·.·.·.· ·. · · · ·.·. ·.· · · 

Cuadro 4. MEXICO: OFERTA Y DEMANDA REAL1 (%) 

QenqmÚút~ión · .. · .. ···•.·•· ·· /? 19~~ 1~ª7 1~~~1~~~f 

OFERTA -4.3 1.9 3.8 4.4 

Produ cto inte rno bruto -3 .6 1 .6 1.4 2.9 

Importac ión de bienes y 
serv icios -1 2 .4 5 .0 38 .0 20.7 

DEMANDA -4.3 1.9 3 .8 4.4 
Consumo privado -2. 2 -0 .2 2.4 6 .0 

Consumo de gobie rno 1 .5 -1 .2 -0 .3 -0.6 

Formac ión bruta de 
ca pi ta l fijo -11 .8 -0.3 6 .0 5.9 
Vari ac ión de ex iste ncias n.d . n.d. n.d. -94.9 

Exportac ión de bi enes y 
servi c ios 3 .2 10.1 2 .7 3 .1 

1 1\ precios de 1 gao 
* C áiclJio prc liminar. .· 

.. ····••• Si~tcma d8 cCcn .·•· 

que la correspondiente al sector público decreció 
continuamente. En el úl ti mo trimestre de 1989 se 
observó una moderada desaceleración del creci ­
miento de la demanda. El promedio anual para 
1990 se esti ma en 3.0%. 

Cuadro S. MEXICO: CASTOS DE CONSUMO FINAL 
PRIVADO (Variación anual) 

TOTAL -2 .2 -0 .2 2.4 6 .0 

NACIONAL -1 .7 0 .3 0.7 4 .7 
Primarios 2.3 4 .2 -0 .1 -7 .1 

Industri a les -3.3 -1.9 0.4 8 .1 
Se rvi c ios -0.1 2.7 1.6 3 .1 

IMPORTADO -12.7 -5.4 90. 1 56 .1 

SUBTOTALCOMPRAS 
EN EL MERCADO 
INTERIOR -1.9 0 .2 1.8 5 .9 

Cuadro 6. MEXICO: FORMACION BRUTA DE CAPITAL 
FIJO, POR TIPO DE BIENES Y COMPRADOR 
(Variación anual) 

TOTAL -1 1.8 -0 .3 6 .0 5.9 

Pr ivada -10.4 6 .8 10.9 9 .5 
Pública -14.2 -13.4 -5 .3 -3.6 

CON STR UCCION -9 .9 1 .7 . -0.9 2 .9 

Privada -6 .6 9.9 -0.4 6 .8 
Pública -14 .1 -9.4 -1. 6 -3 .5 

MAQUINARIA Y 
EQUIPO -14 .9 -3 .7 18 .8 10.6 

Privada -14.9 2.8 26.7 12 .5 
Pública -14.9 27.2 -21 .0 -4.2 
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C. los salarios y el empleo 

Durante la última década los salarios reales en 
México han disminuido considerablemente como 
consecuencia, entre otras, de políticas que han 
favorecido aumentos salariales menores que la tasa 
de inflación. los incrementos salariales promedio a 
partir de 1986 han sido de: 70.6%, 11 7 .6%, 87 .6% 
y 12.7%; mientras que la inflación promedio ha 
sido de 86.2%, 1 31 .8%, 114.2% y 20.0% respecti­
vamente . En algunas actividades, -la industria 

manufacturera, por ejemplo-, se ha notado una 
ligera recuperación en términos reales: el índice de 
remuneraciones totales pasó de 60.7 en 1988 a 
66.7 en 1989 (Cuadro 7). 

Aunque el desempleo abierto no es el índice más 
adecuado para medir el complejo fenómeno del 
uso ineficaz de la mano de obra, su tamaño nos da 
una idea aproximada de su magnitud. El desem­
pleo abierto en las zonas urbanas en el tercer 
trimestre de 1983 fue de 6.3% pero para el cuarto 

Cuadro 7. MEXICO: INDICE DE SUElDOS, SALARIOS Y PRESTACIONES DEL PERSONAL OCUPADO EN LA 
INDUSTRIA MANUFACTURERA (en términos reales) 

Período 

1987 

1988 
Abril 
Mayo 
junio 
julio 
Agosto 
Septiembre 
Octubre 
Noviembre 
Di c iembre 

1989 
Enero 
Febrero 
Marzo 
Abril 
Mayo 
junio 
julio 
Agosto 
Septiembre 
Octubre 
Noviembre 
Diciembre 

Remurierkd oh. ( > · < S~ lario§pa~~d~K ·• ••.•••.•.•••.••.• ·•••·•·.••• S ... •·••·.·.·.• .. · •.. u.· ... •.• .• • .... •· ... e ..• •· •• ·.··· ···a'·· · ·~ •.. • •. •0 •. o .••..•. ·b···s······. Y .. ··.··e·. a···.·~.·.··go·.·.· ·· ·· ·.~·•s·····d···· ·· ···.·.··o··· · .. · ... · .. • ... s.· .••.•••.• • .• • •• •................. Pt~~#.f1?:~~~ Jota! .·.···· a obreros ··•·• •• •. • ·so~i~JEi~/ 

59.8 56.9 61.4 61.4 

60.7 55.3 64.1 64.0 
58.3 52.1 61.1 63.2 
59 .1 53.1 60.6 65 .6 
59.2 53.1 61.8 64.4 
58.3 52.6 61.3 62.3 
59.4 54.4 62.6 62.6 
59.2 53.0 62.6 63.6 
59.7 53.7 63.6 63.2 
60.7 55.0 64.4 64.2 
82.7 77 .5 91 .3 79.2 

66.7 58.0 72 .6 72.8 
61.1 52.8 66.8 64.5 
61.4 53 .2 67.8 65.1 
64.0 57.3 69.8 67.4 
64.1 56.4 69.6 68.9 
61.4 56.7 69.2 70.1 
65.1 57.1 69.8 70.9 
65.9 56.6 70.4 74.1 
66.8 58.3 71.1 74.5 
67.7 56.2 71.9 75 .9 
67 .2 56 .6 72.5 76.7 
68.0 57.4 73.8 76.9 
87.1 77.3 98.2 88.6 
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trimestre de 1989 se había reducido a 2.5% 
(Cuadro 8) . En particular, el empleo ha aumentado 
en la industria manufacturera. Los sectores donde 
el empleo se ha recuperado con respecto a 1980 
son el de alimentos, bebidas y tabaco, sustancias 
químicas derivadas del petróleo, caucho y plástico 
y otras industrias manufactureras. 

Cuadro 8. MEXICO: TASA DE DESEMPLEO ABIERTO EN 
AREAS URBANASP 

TASA GENERAL POR SEXO 

1984 

1 

11 

111 

IV 
1985 

1 

11 
111 

IV 
1986 

1 

11 
111 

IV 
1987 

1 

11 

111 

IV 
1988 

1 

11 
111 

IV 
1989 

1 

11 
111 

IV 

Total 

5. 5 
5.2 
6.3 

5.8 

5.2 
3.9 
4 .6 

3.7 

4 .1 

3.8 

4.9 

4.3 

4.4 

3.9 
3.9 

3.2 

3. 5 

3.6 

3.8 

3.2 

3 .1 

2.9 

3.2 
2 .5 

(pl Cifras preliminares. 

Hombres 

5.2 
4.8 

5.2 
4.7 

4 .2 

3 .3 

3.9 
3 .0 

3. 5 

3 .2 
4.3 

3.9 

4 .0 

3 .3 
3.3 

3.0 

3.1 

3.2 
3.0 

2.8 

2.8 

2.7 

2.7 

2.1 

Mujeres 

6.5 

6.3 
8.3 

7 .7 

7 .1 
5.2 
6.0 

4.3 

5.2 
4 .8 
6 .1 
5.1 

5.1 

5.2 
5.0 

3.7 

4 .3 

4.5 

5.3 

4 .0 

3.6 

3.5 

4.0 

3.0 

Fuente: Indicadores Económicos del Banco de México, 
Junio 1990. 

IV. LAS VARIABLES MONETARIAS Y FISCALES 

A. Los precios y la tasa de interés 

En 1986 la variación del índice de precios al 
consumidor llegó al nivel nunca visto en México de 
casi 1 02 %. En los años que siguieron, la inflación 
fue aún más elevada. El Pacto de Solidaridad 
Económica establecido en 1987 tuvo como principal 
objetivo reducir la inflación. Debido a este Pacto, y 
a otras medidas ortodoxas de estabilización, se 
logró reducir la tasa de inflación mensual de 15.5% 
en enero de 1988 a 0.6% en septiembre de ese 
mismo año (Cuadro 9). 

Se dice que el programa de estabilización del 
gobierno mexicano no depende exclusivamente 
del control de precios, sino, más bien, de la concer­
tación . Sin embargo, numerosas fallas han impedi­
do esta concertación, ya sea porque los producto­
res o comerciantes no han cumplido, porque el 
sector laboral rechaza el salario mínimo oficial 
como insuficiente para cubrir las necesidades más 
esenciales, o porque el mismo gobierno ha 
aumentado los precios oficiales de los bienes y 
servicios que ofrece. 

En mayo de 1 990 se prorrogó, con pequeños 
cambios en la política cambiaría, el Pacto para la 
Estabilidad y Crecimiento Económico hasta el 31 
de enero de 1991 . Simultáneamente, se aumenta­
ron los precios de algunos de los bienes y servicios 
del gobierno como la gasolina, cuotas de caminos 
y puentes y ferrocarriles. 

Una de las medidas de política monetaria más 
trascendentes en los últimos años se tomó en 1989 
cuando se decidió que la tasa de interés vigente 
debería ser la que determinara el mercado financiero 
y no la fijada por el gobierno. A partir de la firma de 
negociación de la deuda, la tasa de interés mostró 
una tendencia a la baja. Las tasas sobre los cetes 
(un tipo de bono del gobierno) a 28 días, que en 
1987 habían llegado a ser de 122 %, en marzo de 
1988, con la puesta en marcha del Pacto, 
descendieron a 97.0 %, y a final de ese año a 52%. 
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Enero 7.4 8.8 8 .1 15.5 

Febrero 4.2 4.4 7.2 8.3 

Marzo 3.9 4.6 6.6 5.1 

Abril 3.1 5.2 8 .7 3.1 

Mayo 2.4 5.6 7.5 1.9 
junio 2.5 6.4 7.2 2.0 
julio 3.5 5.0 8.1 1.7 
Agosto 4.4 8 .0 8.2 0.9 
Septiembre 4.0 6.0 6.6 0.6 
Octubre 3.8 5.7 8 .3 0 .8 
Noviembre 4.6 6.8 1.3 7.9 
Diciembre 6.8 7.9 2.1 14.8 

En 1989 la tendencia continuó y para julio de 1990 
se había alcanzado una tasa interés de 33%. 

B. Las finanzas públicas 

Los ingresos del gobierno federal, como propor­
ción del PIB, llegaron a representar el 15% en 
1989, 1.9 puntos porcentuales más que el año 
anterior y casi 4 más que en 1982 (Cuadro 1 0) . Esto 
se debe a que tanto los ingresos tributarios como 
los no tributarios se elevaron de 9.9% del PIB en 
1.982 a 12.7% en 1989; y de 1.1 % en 1982 a 2.3%, 
en 1989, respectivamente. Estos incrementos se 
deben a las reformas fiscales al impuesto sobre la 
renta, al impuesto al valor agregado, al impuesto al 
activo de las empresas, y a algunos mecanismos 
para ampliar la base gravable. 

En términos reales y respecto a 1988, el ingreso 
total del sector público aumentó casi 6%, los ingre­
sos petroleros disminuyeron 4.8% y los no petrole­
ros aumentaron 9.7%. Así mismo, entre 1988 y 
1989 los ingresos del gobierno federal crecieron 
casi 18.5% en términos reales, y los tributarios 
1 0.4%. 
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2.4 60.8 65.9 104.3 176.8 34.6 

1.4 59.0 66.4 113.7 179.7 25 .9 

1.1 58.4 67.6 120.9 175.8 21.1 

1.5 56.5 71.1 125.0 161.4 19.2 
1.4 55.1 76.4 126.7 147.8 18.5 
1.2 53.4 83.2 133.4 135.8 17.6 
1.0 53.7 85.8 133 .9 121.8 16.8 
1.0 56.0 92.2 135 .2 106.9 16.8 
1.0 57.6 96.0 141.0 95.2 17.3 
1.5 58.0 99 .6 143.6 81.6 18.1 
1.4 59.8 103 .7 159.2 70.5 18.2 
3.4 63.7 105.7 161 .9 21.7 19.7 

Durante los últimos tres años el pago de intereses 
por la deuda interna ha disminuido significativa­
mente como proporción del PIB 7

: en 1987 repre­
sentaba casi el 20%, y en 1989 solo el 1 3%. La 
disminución en los pagos de intereses internos se 
debe a la disminución de la tasa de interés en 1989. 
El déficit financiero del sector público de finales de 
1989 fue menor al observado en 1988. Se prevé 
que en 1990 el gasto financiero disminuya como 
proporción del PIB y sea inferior al de 1984 
(12.4°/c,) . Los intereses sobre la deuda externa 
representan el 4% del PIB y los de la deuda interna 
casi 8%. 

V. EL SECTOR EXTERNO 

A. La deuda externa 

En marzo de 1989 el Secretario del Tesoro de 
Estados Unidos, Nicholas Brady, propuso un nuevo 

7 Véase Urzua (1 990) sobre cómo se mide el déficit fiscal y 
los proccdim icntos para corregir los efectos inflacionarios sobre 
él , así como los cambios recientes del sistema fiscal mexicano. 



Cuadro 10. MEXICO: FINANZAS PUBLICAS (Proporciones respecto al PIB) 

:::· .::::··. :::.:: 

CbNtE~fo • 1980 

l. INGRESO TOTAL 26.9 
A. Sector petrolero 7.3 

Exportaciones 5.2 
Ventas internas 2.1 

B. Sector no pe trolero 19.6 
Gobierno federal 11.6 
Tributarios 1 0 .9 
No tributarios 0.8 
Empresas y organis 6.5 
Telmex, Metro y D.D. 1.4 

JI. GASTO TOTAL 33 .5 
A. Gasto corrien te 23.3 

Pago de intereses 3.5 
Internos 2.4 
Externos 1 .1 
Servicios persona l 7.0 
Participaciones netas 1 .7 
Transferenciasnetas 4.1 
Apoyo y pago de pa . 0.0 

Adcfas corrientes 0.5 
Adquisiciones 3.6 
Otros gastos corrienl. 2.9 
Ajenas netas(-) 0 .0 

13 . Gasto de cap it a l 9.6 
Obras públi cas 8.0 
Otros gastos de cap. 1 .6 

111. DEFICIT 
Déficit extrapresup. 
Déficit económico 
lntermed iación fin. 
Déficit financi e ro 

Diferencia con fuentes 
de financiamie nto 

p: .• C~kulopreliminar. 

0.6 
6.5 
1.0 
7.5 

H signo negativo significa superáviC 

28.9 
9.9 
8.3 
1.6 

19. 1 
11.0 

9.9 
1.1 
6.9 
1.2 

44 .5 
33.4 

8.2 
4.9 
3 .3 
8.0 
1.7 
2.9 
3.8 
1.0 
3.8 
3.4 

-0. 5 
10.2 

7.8 
2.4 

1.0 
15.6 

1.3 
16.9 

32 .2 
13 .0 

9.4 
3.6 

19.1 
11 .1 
10.3 

0.8 
7.2 
0.9 

39.3 
32. 1 
11.9 

8.0 
3.9 
6.5 
2.2 
1.8 
0.7 
1.0 
4.8 
3.1 

-0. 1 
6.7 

5.0 
1.7 

0.5 
7.1 
1.4 
8.5 

30.4 
9.0 
4.9 
4.1 

21.4 
12.2 
11.3 

1.0 
8.1 
1.1 

44.9 
38.1 
16.6 
12.1 
4.4 
6.5 
2.1 
2.4 
0.5 
0.5 
5.4 
3.5 

-0.7 
6.0 
4.6 
1.4 

0.8 
14 .9 

1.1 
16.0 

0.4 

30.5 
9.8 
6.0 
3.8 

20.7 
11.8 
10.7 

1.1 
7.9 
1.0 

44.9 
39.2 
19.7 
15.4 

4.4 
6.4 
2.2 
2.0 
0.3 
0.3 
4.5 
3.4 

-0.3 
5.5 
4.3 
1.3 

0.2 
15.0 

1.0 
16.0 

0.7 

1988 p 

29.9 
7.6 

3.4 
4.2 

22.4 
13.1 
11.9 

1.2 
7.9 
1.3 

39 .1 
34.7 
16.7 
13.1 

3.6 
6.0 
2.2 
1.9 
0.4 
0.4 
4.3 
3.2 
0.5 
4.4 
3.4 
0.6 

0.1 
10 .7 

1.6 
12.3 

1.5 

1989 p 

30.5 
6.9 
3.4 
3.5 

23 .6 
15.0 
12.7 

2.3 
6.9 
1.7 

35.9 
31.7 
13.0 

9.6 
3.4 
6.1 
2.4 
1.8 
0.5 
0.3 
3.5 
3.6 

-0.4 
3.9 
3.3 
0.6 

0.4 
5.1 
0.6 
5.8 

-0 .3 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Dirección General de lnfórmática yEvaluación Haccndaria. 

plan para resolver el problema de la deuda de los 
países en desarrollo. En este plan se ponía atención 
a la necesidad de reducir el principal como 
condición necesaria para el desarrollo económico 
de esos países. 

Después de varios meses de negociación, en julio 
de 1989, el gobierno mexicano llegó a un acuerdo 
con el Comité Asesor de Bancos sobre los términos 
para negociar aproxi madamente 49 mil millones 
de dólares de la deuda que México tenía con 

MEXICO 181 



alrededor de 500 bancos. El saldo de la deuda 
externa mexicana total en el tercer trimestre de 
1989 alcanzaba US$ 97,219 millones, de los cua­
les US$ 77,196 pertenecían al sector público, 
US$ 8,574 a la banca mexicana, US$ 5,447 al 
sector privado y US$ 5,002 al Banco de México. 

En este primer acuerdo se presentó a los bancos 
comerciales tres opciones: 

l . Un intercambio de la deuda mexicana antigua 
por bonos equivalentes al 65% de su valor 
nominal. La tasa de interés de estos bonos con­
tinuaría siendo la del mercado (LIBOR) más 13/ 
16 de un punto porcentual. 

2. Un intercambio de la deuda mexicana por 
nuevos bonos que seguirían teniendo su valor 
nominal, pero con una tasa de interés fija de 
6.25%, lo que singificaba una redución de 40'X, 
en relación a la tasa comercial vigente. 

3. Créditos nuevos equivalentes al 25% del valor 
nominal de la deuda mexicana que se distribui­
rían de la siguiente manera: 7% en 1989 y 6% 
anual durante los siguientes tres años. Los crédi­
tos se pagarían en 15 años, con 7 de gracia y 
con intereses vigentes en el mercado. 

Finalmente, en febrero de 1990, se llegó a un 
acuerdo final con los bancos comerciales con la 
siguiente distribución de acuerdo a las tres opcio­
nes señaladas: 

l. El 41% de la deuda estaría sujeta a una redución 
del principal lo que significó una reducción de 
ésta por US$7,000 millones; 

2. El 47% de la deuda tendría una disminución de 
la tasa de interés, ahorrando a México durante 
los próximos 30 años el equivalente a 8,000 mi­
llones de dólares; 

3. El resto, 1 2%, serían nuevos recursos, lo que 
significó 1.5 mil millones de dólares entre 1990 
y 1992. 
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En resumen: en 1988 la deuda externa mexicana 
era de casi 100,000 millones de dólares, monto 
que, mediante negociaciones, se había reducido a 
principios de 1990 en aproximadamente 20,000 
millones de dólares. Al tercer trimestre de 1990 la 
estructura de la deuda no ha cambiado significati­
vamente. Dentro de la primera opción se encuen­
tran casi el 45 % de los bancos; dentro de la 
segunda se encuentra otro 45% y dentro de la 
tercera se encuentra al 1 0% de los acreedores. Si 
este arreglo se lleva a cabo plenamente, se prevé 
que al terminar 1990 se logrará una disminución en 
pagos de la deuda externa equivalente al 3.7% del 
PIB (más de US$ 8,000 millones) así como una 
reducción de 4.3% en la carga del servicio. 

B. Política comercial y balanza de pagos 

En pocos años México se transformó de una de las 
economías más cerradas, en una de las más 
abiertas del mundo: en 1982 casi todas las importa­
ciones estaban sujetas a restricciones cuantitativas 
(permisos de importación) y en 1990 muy pocos 
bienes están todavía sujetos a este tipo de 
restricciones. Por otra parte, se redujo la tasa de 
protección arancelaria promedio de 16.4% en 
1982, a 9.5% en 1989. Hoy, cerca del 80% de su 
comercio está libre de restricción arancelaria y 
para el resto se prevé un arancel promedio del 6% 
en 1990. Como parte de la estrategia de 
liberalización de su comercio, México se hizo 
miembro pleno del GATT en 1986 y en los 
próximos años se espera se firme un Tratado de 
Libre Comercio con Estados Unidos. 

Como resultado de esta política de apertura, la 
estructura del comercio se ha diversificado: en 
1982 las exportaciones de petróleo representaban 
el 75% del total, mientras que para 1989 eran sólo 
27%. En el período 1982-1989, las ventas externas 
de productos no petroleros crecieron a una tasa 
promedio anual superior al 20%, lo que modificó 
radicalmente la composición del comercio: en 
1989 las exportaciones no petroleras representaron 
el 65% del total, mientras que en 1982 llegaban 
sólo a 22%. Si las ventas de las maquiladoras se 



registran como exportaciones, el crecimiento anual 
de la exportación de manufacturas en 1989 fue 
14% mayor que en 1988. 

Como consecuencia de la liberalización del co­
mercio, la importación de bienes y servicios ha 
mostrado altas tasas de crecimiento: 38% en 1988 
y 21% en 1989 (Cuadro 11 ). Sin embargo, este 
crecimiento ha sido desigual ya que el crecimiento 
de las importaciones de bienes de consumo final, 
por ejemplo, fue de 93% en 1988 y de 96% en 
1989. Por otro lado el crecimiento de las importa­
ciones de bienes intermedios fue de 38% y 15% y 
la de bienes de capita l de 56% y 6% para los 
mismos años. 

Cuadro 11. MEXICO: IMPORTACION DE BIENES Y 
SERVICIOS (Variación anual) 

1986 1987 1988 1989• 

TOTAl -12.4 5.0 38.0 20.7 
Oro no monetario 
Servicios -5 .2 -0.3 12.0 14.5 
13ienes CIF -14.5 6.8 45.9 22.1 
- Consumo intermeclio -16.3 14.9 38.3 15.2 
-Consumo fin al -1 4.3 -9.9 92.7 96 .2 
- Formación de cap ital -8 .8 -10.7 55.6 6.4 

*Cálculo preliminar. 
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de Móxi co, 
Secretaría de Programación y Presupuesto, M éxico. 

Por su parte, el sector exportador, comparado con 
el de las importaciones, ha perdido dinamismo. La 
exportación de bienes que en 1987 había crecido 
10.3% y en 1988 2.1 %, para 1989 este tipo de 
exportaciones disminuye 0.8% en términos reales 
(Cuadro 1 2). Particularmente el crecimiento de las 
exportaciones del sector agropecuario ha tenido 
una tendencia decreciente, al pasar de 30% anua l 
en 1987, a 1.8%, y -4.6% en 1988 y 1989, respecti­
vamente. 

Así, el deterioro d~ la ba lanza comercial sin prece­
dentes cercanos, se acentuó a finales de 1989, 
llegando a un déficit de 645 millones de dólares. 

Cuadro 12. MEXICO: EXPORT ACION DE BIENES POR 
ACTIVIDAD ECONOMICA DE ORIGEN (Variación 
anual) 

Denominación 1986 1987 1988 1989. 

TOTAl 1.8 10.3 2.1 -0.8 

Agropecuario. 
silvicultura y pesca 29.7 1.9 -1.8 -4.6 
Minería 2.1 -2. 6 3.9 -18.7 
Industria 
manufacturera 22.9 22 .9 7.8 2.9 

SUBTOTAl DE 
EXPORTACIONES 
NO PETROlERAS 21.8 19.2 6.8 1.2 

Extracción de petróleo 
y gas natural -9.7 3.5 -2 .1 -2.7 

* Cálculopre li~inar. < ·. > •. · • · 
Fuente:. Sistema déCuchtás N.acionalcs de México < 
~.ec~et~ ~ía 8s r r?wafua§ipA. y ·P~cs~ p~es¡§~ . tyté~ i~~················ 

Para 1 990 se espera que éste sea cercano a 2000 
millones de dólares. Al cierre del primer semestre 
de 1990, y de acuerdo con cifras oficiales, la 
balanza comercial registró un déficit de 1308 mi­
llones de dólares, como resultado de un incremen­
to de 2% en las exportaciones frente a un 
crecimiento de 16.5% en las importaciones, com­
parados con el mismo período del año anterior. 

El déficit en cuenta corriente al terminar 1989 fue 
mayor al previsto (más de 5,580 mi !Iones de dóla­
res !ver Cuadro 1 3)). Este resultado se debe al 
incremento en el flujo de importaciones y a que la 
carga del servicio de la deuda no ha disminuido, ya 
que el acuerdo de renegociación de la deuda 
logrado entró en vigor únicamente a partir de 
19903 

. 

8 Sobre el impacto que tendrá la negociación de la deuda 
sobre el crecimiento de la economía y la interacción entre la 
política fiscal , la tasa de interés y la tasa de cambio real, véase 
Van Wijnbergen ( 1990). 
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Cuadro 13. MEXICO: BALANZA DE PAGOS (Millones de dóla res) 

SALDO DE LA CUENTA 
CORRIENTE 1236.7 -1672 .7 3966.5 -244 2.6 -5449.4 

ING RESO S 30774.4 24170.2 30568.6 32589.9 36584.7 

Exportac ión de mercancías 21663.8 16031.0 20656.2 20565.1 22764.9 
Servic ios no facto riales 5945. 1 5844 .0 6957.7 8488.6 10140.9 
Servicios por transformación 1267.5 1294 .5 1598.1 2337.4 3052.0 
Transportes d iversos 577.2 545. 1 664.5 689.5 690.9 
Viajeros al in terior 1719.7 179 1.7 2274.4 2544.3 2982.2 
V iajero's fronterizos 11 80.6 11 97.9 1225 .1 1455.9 1812 .2 
Ot ros servicios 1200. 1 10 14.8 11 95.7 14 61 .S 1603.5 
Servicios facto riales 2135.7 1814.9 2287.8 2952 .9 2994.2 
Intereses 1821.7 1462.5 1888.1 2507.2 2507 .1 
Otros 314.0 352.4 399.6 445.7 487.1 
Transferencias 1029 .8 480.3 666.9 583.3 684 .9 

EG RESOS 29537.7 25842.9 26602. 1 35032.5 42034.1 

Importac ión de mercancías 13212.2 1 1432.4 1 2222.9 18898.2 23409.7 
Servicios no factoria les 5262 .9 4879 .5 5011. 1 6049 .5 7604. 1 
fletes y seguros 550.3 485.8 537.9 82 1.9 1065.7 
Transportes diversos 842.4 811.6 800.0 743.7 932.9 
V iajeros al interior 664 .3 620.2 784.2 1104 .8 1544.7 
Viajeros fronterizos 1 594.4 1557.9 1581.5 2096.7 2702.4 
Otros servic ios 1611 .S 1404.0 1307.5 1282.5 1358.4 
Servicios fac to riales 11 034.3 95 16.3 9349.9 10069 .9 11005.8 
f inancieros 10812.1 9296.7 9083.8 97 68.4 10663 .2 
Uti lidades remitidas 386.3 335.0 41 2.5 519.1 609.9 
Uti l idades reinvert idas 23 1.8 587. 1 481.4 563 .7 643.0 
Intereses 10155.9 8342.1 8096.7 8638.7 9377 .0 
Sector banca rio 3706.3 3092.4 3169.7 3359.9 3798 .1 
Sector no bancario 6449.6 5249.7 4927 .O 5278.8 5578.9 
l' úbl ico 4544 .9 3682.9 3501.3 43 65 .2 4882.2 
Privado 1904.7 1566.8 1425.7 913.6 696.7 
Comisiones 38. 1 32.5 93.2 46.9 33.3 
No financieros 222.2 21 9.6 266.2 301.5 342.6 
Transferencias 28.3 14.7 18.2 14.9 14.4 

CUENTA DE CA I' ITAL -1809.5 1836.8 -575.8 -1448.4 3053 .1 

LARGO PLAZO -2 1.6 1145.8 4472.4 -771.6 2827.8 

Pasivos 318.9 1874.0 5055.2 122.0 2788.4 
Secto r banca ri o 268.4 1241. 1 546 .5 2130 .5 2225 .9 
Banca de desarrol lo 928.8 1173. 1 77.3 964.2 -284 .7 
Disposiciones 1784 .3 2554.7 1636.6 2509.1 2017.7 
Amorti zac iones -855 .5 -1381.6 -1559.3 -1544.9 -2302.4 
Banca comerc ial -953.4 -646.2 41 .1 1260.6 834 .0 
Banco de M éxico 293.0 714.2 428. 1 -9 4 .3 1676 .6 
Sector no bancario 50. 6 996 .1 5958.4 -49.4 951.5 
Públ ico -8.8 -56 .3 4996.6 4 21.1 -30.4 
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Continuación Cuadro 1 3. 

Disposiciones 1997.0 1362.5 
Amortizaciones -2005.8 -1418.8 
Privado 59.4 1052.4 
Inversión extranjera directa 490.5 1522.0 
Nuevas inversiones 269.6 944.0 
Reinversiones 231.8 587.1 
Cuentas con la mal riz -10.9 -9. 1 
Compra de empresas extranjeras 
Otros pasivos -431.1 -469.5 
Emp. con partcip. extranjera -242.2 -290.3 
Otras empresas -189:0 -179.2 
Redocumentac. otros financ . -363 .2 
Activos -340.5 -728.2 

CORTO PLAZO -1787.9 691.0 
Pasivos -751.9 -203 .7 
Sector bancario 47.8 54.5 
Banca de desarrollo 33.7 139.9 
Banca comercial 14.1 -85.4 
Sector no bancario -799.8 -258.3 
Público 0.4 752.7 
Privado -800.2 -1001.0 
Emp. con particip. extranjera -761.2 -7 12.9 
Otras empresas -39.0 -298.0 
Redocumentac. otros financ. 

Activos -1036.0 894.7 

ERRORES Y OMISIONES 
BANCO DE MEXICO -1850.7 438.7 
Variación de la reserva bruta -2328 .4 985.0 
Asig. de derechos esp. de giro 

Compra venta oro plata -73. 1 -1CJ3.0 
Ajustes por valoración -22.0 -279 .2 

A pesar de que la legislación sobre inversión 
extranjera ha sido más flexible en los últimos años, 
no ha habido la respuesta que se esperaba. Según 
información del Banco de México, la inversión 
extranjera directa en 1989 fue 2242.2 millones de 
dólares, cifra inferior en 13.6% a la de 1988. 

En el período enero-junio de 1990, las ventas 
externas de productos no petroleros crecieron 
8.6% con respecto a igual lapso de 1989, en tanto 
que los ingresos por exportación de petróleo dismi-

6689.9 2179.6 1314.2 
-1693.3 -1758.5 -1344 .6 

961.8 -470.5 981.9 
3247 .6 2594.6 2242.2 
2910.9 1953. 1 1234.1 
481.4 563.7 643.0 

-144.7 77.9 365. 1 

-2285 .8 -3065.1 -1260.3 
-1661.9 -1991 .2 -661.3 

-623.9 -1073.9 -599.1 
-1449.6 -1 959.2 -388.9 

-528.8 -893.6 39.4 

-5048.2 -676.8 225.3 
-833.3 183.7 31.5 
248.2 416.7 -6.6 
242.8 297.3 -112.6 

5.4 119.4 106.0 
-1081.6 -233.0 38.0 

-766.1 18.9 -12 .8 
-3 15.5 -25 1.9 50.8 
-323.0 -134.8 -17.4 

7.6 -117.1 68.2 

-42 14 .9 -860.5 193.8 

2709.7 -2842.5 2791.9 
6924.4 -7127.0 271.5 

-11 5 .6 -20.8 32.8 
-708.4 414.3 91.3 

nuyeron 1 0.9%. Por su parte, el sector agropecua­
rio mostró una mejoría en sus relaciones comerciales 
con el exterior, al registrar un incremento en sus 
exportaciones de 47% en relación con el mismo 
período del año anterior. Esto se debe a que en 
Estados Unidos se presentaron condiciones 
el imatológicas adversas que provocaron una 
disminución de la producción de hortalizas y 
legumbres. 

Alrededor del 70% del comercio de México (im-
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portaciones y exportaciones) se hace con Estados 
Unidos. Por su parte, México es el tercer país más 
importante al que exporta Estados Unidos y es el 
proveedor número cinco. Con el fin de incrementar 
el comercio - con suerte, el que va de México a 
Estados Unidos- recientemente (septiembre de 
1990), se formó una comisión mexicana para 
negociar los términos del Tratado de Libre Comer­
cio entre ambos países. No obstante, es todavía 
prematuro especular sobre el éxito de estas nego-

ciaciones y sobre el efecto que este Tratado, si se 
firma, tendrá sobre la economía mexicana9 

. 

9 Véase Romero (1990) sobre las implicaciones de la 
formación de un área de libre comercio con Estados Unidos 
en términos de creación y desviación de comercio, y Trigueros 
(1990) para un análisis más general de un trataado como éste . 
Véase tambien Blejer e lze (1989) e lze (1990) sobre los 
argumentos en favor de retrasar la liberación del comercio en 
situaciones de incertidumbre macroeconómica. 
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