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PRESENTACION

El presente capitulo tiene como propésito hacer una revisién sucinta sobre la evolucion de
la economia mexicana y de las finanzas pdblicas, particularmente en el periedo comprendido
entre 1994 y el primer trimestre del afio 2000. Con el propésito de sefialar los efectos de la
crisis de 1994-1995 en la evolucion de los principales componentes de la oferta y demanda
agregadas, fundamentalmente en los niveles del Producto Interno Bruto (PIB), se incluye
un andlisis sobre el PIB por habitante, Oferta y Demanda Agregadas, la Formacién Bruta de
Capital Fijo, el PIB Sectorial, la Produccién Industrial, el crecimiento de los Servicios, el
Sector Agropecuario, Empleo, Inflacion y Salarios Reales, Finanzas Piblicas, Politica
Monetaria y Financiera, Balanza de Pagos, el Impacto def TLC en la Economia Mexicana,
y por ltimo sobre el Programa de Fortalecimiento Financiero
1999-2000.
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1. Antecedentes

A finales de 1987, la economia mexicana se encontraba al borde de la hiperinflacion, la
politica de devaluaciones reales masivas y ¢l efecto de 1a politica fiscal, de aumentos reales
de los precios o del sector piiblico y elevacién de impuestos para alcanzar las metas nominales
de requerimientos financieros, habian disparado la inflacion que para diciembre de ese afio
llegd al 159 por ciento, lo cual motivé el abandono de la politica ortodoxa y se puso en
marcha un programa de congelamiento de precios de corte no tradicional, que fijaba al tipo
de cambio nominal.

Mediante el proceso de apreciacion real del tipo de cambio fue posible que la inflacion
anualizada disminuyera hasta niveles del 6.9% en noviembre de 1994.

La apreciacién real del tipo de carebio y la apertura comercial trajeron como consecuencia
un desbalance creciente en las cuentas con el exterior, que para 1992 ya era altamente
preocupante, lo que Hevé a las autoridades a aplicar medidas para reducir el crecimiento en
1993, Para 1994, el déficit en la cuenta corriente alcanzé el récord de 7.1% del PIB y fue
financiado con entradas de inversion extranjera, fundamentalmente de cartera. La
incertidumbre politica y los desequilibrios econémicos que se habian generado dieron como
resultado que durante 1994, las reservas internacionales netas disminuyeron en mds de 18
mil millones de délares, situacidn que precipitd la devaluacién del peso frente al ddlar, de
manera que entre diciembre de 1994 y diciembre de 1995 el precio de la divisa norteamericana
habfa aumentado en 118.3% al pasar de 3.55 a 7.75 pesos por délar.

Bajo esta circunstancia, la politica econdémica estuvo orientada a controlar lo mds rdpido
posible la inflacién mediante la aplicacién de una politica fiscal y monetaria que permitieran
ajustar la demanda global a niveles compatibles con la disponibilidad de ahorro externo y
evitar que la inflacidn se prolongara. Esta situacion se tradujo en una reduccién en los
niveles de actividad econémica tal como se analiza mas adelante. Es importante destacar,
sin embargo, que la inflacién logré controlarse relativamente rapido mediante la aplicacion
de una politica cambiaria que mantuvo el tipo de cambio con pequefias variaciones durante
1996 y 1997, ello fue posible gracias a que durante 1995 las reservas internacionales habian
aumentado en cerca de 10 mil millones de ddlares, no obstante que la inversion extranjera
total fue practicamente nula, y que fluyeron créditos internacionales por cerca de 23 mil
millones de délares. A partir de 1996, el flujo de inversién extranjera se restablece con lo
que para 1997 las reservas internacionales netas aumentaron en cerca de 22 mil millones
de dolares.

A partir de finales de 1997 las crisis asidtica, rusa y brasilefia redujeron los flujos de inversion
a paises en desarrolio; esa circunstancia, junto con la caida en los precios internacionales
del petréleo, condujo a una devaluacién del peso de 22% en 1998, de manera que la inflacién
crecié por encima de 1997 y de lo previsto para el afio 1998. A lo largo de 1999, las
circunstancias internacionales fueron mejorando para México pues los precios del petrélec
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aumentaron de 10.16 ddlares por barril a 15.62 ddlares por barril y la inversién extranjera
de cartera, que para 1998 fue incluso negativa, registré una entrada de 11 mil millones de
dolares.

Debe sefialarse que el costo de controlar la inflacién ha recaido fundamentalmente en los
trabajadores, cuyos salarios de 1999 fueron inferiores en 20.5% a los registrados en 1994,
ello a pesar de que la productividad de la mano de obra en los sectores manufactureros
aumentd 25% en esos afios.

2.  PIB y PIB por habitante

El Producto Interno Bruto, se define como el valor de la produccién de todos los bienes y
servicios para uso final en un periodo de tiempo determinado, puede ser un afio o un trimestre,
ete., es decir, que se excluye del valor total de la produccién el costo de los insumos utilizados
en su elaboracion, de no hacerlo se estaria duplicando la contabilidad del producto.

El valor del PIB y su aumento en el tiempo constituyen los indicadores mds importantes,
aunque no los dnicos, del tamafio y expansion de la economia de un pafs. Si se divide el
valor del PIB entre el niimero de habitantes se obtiene el PIB por habitante (PIB per c4pita)
y nos indica, el ingreso promedio por cada habitante.

El PIB per cépita es el indicador mds utilizado para medir el grado de desarrollo y su
evolucién. Cuando un pafs tiene un ingreso per cépita alto se dice que es desarrollado.

En el cuadro I se presenta la informacién sobre el PIB total, poblacién y PIB per capita de
un grupo de paises seleccionados que incluye desarrollados grandes y pequefios y menos
desarrollados también grandes y pequefios, ello permite dar una idea del lugar que ocupa
Meéxico en el contexto de las naciones.

Cuadro |
M8, Pobiacién y P18 per cipita por peises ssleccionados, 1958

Paia PE  (Miles de Pobleciin P percipita
nlliongs de (Mitones) (Détarss de 1998}
dilerss)
Estados Unidos 79213 270 29,340
Japon 40899 126 32,380
Alwmania 29227 a 25,850
Franca 14662 59 24,340
China 9289 1299 750
Brasd 90 168 4570
Espafia 563.7 3 14,080
Mésics g - o
Coma 369.9 48 7570
Argentina 3241 % B970
Suiza 2848 ? 40,080
Békpica 250.0 10 25,380
Indonasia 1385 204 680
Camanin a7 14 510

Mozambicue a8 17 210

Fudm IIONTS S00M o GiSTONRC MuniN REVZO00. - MCHIoMd Bmenn
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La evolucién del PIB per cépita es el resultado del comportamiento del PIB total y de la
pobiacion total, si por ejemplo, en un afio determinado el PIB total aumenta en 4.5% respecto
al afio anterior y la poblacién aumenta en 2%, entonces el PIB per cdpita aumenta en 2.5%
en ese afo.

En el cuadro siguiente se presenta la evolucion del PIB, la poblacidn y ¢l PIB por habitante
de México desde el aio 1980 hasta el 2000.

Cuadro Il
México: PIB Total y por Habitante 1980-2000

Afio PB Pobdacion Pi8 por Habitante
{ millones de pesns de 1993) [miles ga habilaptes ) { pesos ne 1393 )
1960 948.607.3 64,788.5 14,642
1881 1,029.481.9 66,315.3 15,524
1982 10241203 67,.876.0 15,088
1583 988,415.1 69,4776 14,226
1984 1,022,128.1 711148 14,373
1985 1,044 483.1 72,790.7 14,349
1986 0123298 74,5060 13,587
1987 1,029,766.5 762618 13,503
19688 1,042.981.2 78,058.9 13,261
1989 1,085.800.8 79,898.4 13,580
1990 1,141.993.3 81,781.3 13,964
1991 1,180,131.8 83.469.6 14,258
1992 1,232.275.6 B5,192.8 14,465
1993 1.256,196.0 86,9515 14,447
1994 13122004 88,746.6 14,786
1995 1,230,608.0 890,578.7 13,586
1996 $,283,859.1 92,002.6 14,063
1997 1,381,351.6 93,448.9 14,782
1998 1,448,134.8 94,918.0 15,257
1999 1,501,008.1 96,4102 15,569
2000 1,560,553.5 97,925.8 16,018
Tasas de Crecimiento

1983-1988 .3 2.4 20

1989-1994 39 22 1.7

1995-2000 30 17 1.3

Fuente : Elaborado por 8l Centro de Estudios de jas Finanzas Publicas de fa Honorable Camara de Diputades sobie la base de datos
del INEG!, Junéa del 2000
*f Estimado con la tasa de crecimiento previsio en los Criterios Generales de Politica Econtmica para el aho 2000,

Respecto a la informacién del cuadro anterior conviene llamar la atencién sobre aspectos
de gran relevancia. El primero es que entre 1983 y ¢l 2000, el PIB crecié 53.2%, es decir,
2.4% promedio al afio, mientras que la poblacion aumentd 44.3%, 2.1% al afio y en
consecuencia, el PIB por habitante apenas crecié 6.2% en todo el periodo, lo que equivale
al 0.3% por afio. Estas cifras se presentan, para cada uno de los tres dltimos sexenios, en el
siguiente cuadro.

Cuadro lli

{tasas de crecimiento promedio anual)

Periodo PIB Poblacidn PiB por
habitante
1983 - 2000 2.4 2.1 0.3
1983 - 1988 0.3 24 -2.0
1989 - 1994 3.9 22 1.7
1995 - 2000 3.0 1.7 1.3

FUaNta: Elaboracian propia con base on datos 06 INEGI.
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El segundo aspecto a sefialar es que el comportamiento de las variables analizadas ha sido
diferente entre los tres tiltimos pericdos de gobierno. Durante el sexenio del Presidente
Miguel de la Madrid, el PIB apenas aumenté 0.3% al afio y la poblacidn crecid 2.4% por
afio, lo que generd como consecuencia que el ingreso promedio por habitante disminuyera
en 2.0% al afo. Durante el periodo del Presidente Carlos Salinas se reinicid un nuevo
proceso de crecimiento del PIB total que alcanzd un promedio del 3.9%, descontado el
aumento de [a poblacion de 2.2% al ano, el PIB por habitante alcanzé un crecimiento del
1.7% al afio. Si observamos el cuadro Il nos daremos cuenta que el nivel de ingreso per
cipita que nuestro pafs alcanzd en 1981 apenas pudo ser recuperado hasta 1999, estoes, 18
anos después.

El sexenio actual inici6é con una crisis financiera como resultado de desequilibrios
macroeconémicos, sobre tedo en lo relativo al déficit en cuenta corriente y sobrevaluacion
del tipo de cambio que se fueron acumulado a lo largo del sexenio anterior y de conflictos
politicos, ampliamente documentados, ello motivé que en el primer afio del presente sexenio,
el PIB y el PIB por habitante disminuyeran en 6.2% y 8.1%, respectivamente. Sinembargo,
a pesar de esta reduccidn, la economia mexicana logro recuperarse de manera mds o menos
ripida, de tal forma que para 1997 se habia logrado alcanzar el nivel de ingreso per capita
de 1994, Es importante remarcar que aunque la recuperacién fue mas riapida de lo esperado,
tuvieron que pasar tres afios y enormes sacrificios de la poblacion para alcanzar ese resultado.
Por ello resulta tan importante evitar las crisis recurrentes.

Para terminar este apartado es importante sefialar que para generar los empleos productivos
que la sociedad mexicana demanda, como la via fundamental para satisfacer las necesidades
bdsicas de la poblacién; eliminar rezagos en materia de servicios publicos y reducir la
brecha entre nuestro pais y los paises desarrollados, es indispensable que la economia
mexicana crezca a tasas muy por encima de las que se han registrado en este sexenio.

Generar empleos a un ritmo del 3% al aito con aumentos de productividad y salarios reales
a un ritmo que permita que estos ultimos se dupliquen dentro de 20 afios, requiere de un
crecimiento econdémico del 6.5% al afio. Esa es la meta fundamental a la que se debe aspirar,
ello significaria que si la poblacidn crece en 1.3% al afio durante los préximos 10 afios, el
ingreso per cdpita aumentaria en 5.1% al afio, lo cual situaria a México todavia por debajo
del nivel que hoy tiene Corea del Sur, pais al que, por cierto, en 1970 México superaba en
casi 50%. En el pasado, 1a economia mexicana alcanzé un crecimiento del 6.5% anual, con
mayores dificultades y con menos recursos.

2.1 Las economias de México y Corea, 1970-1997.

Al igual que la mexicana, la economia coreana registré un déficit en la cuenta corriente con
el exterior que entre 1970 y 1975 alcanzé en promedio el 6.8% del PIB; en esos mismos
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afios, la economia mexicana presento en promedio, un déficit en cuenta corriente por el
equivalente al 4.7% del PIB. Sin embargo, la forma en cémo un pais y otro enfrentaron la
fragilidad externa fue diferente y ahora los resultados estin a la vista. Mientras que en
1970, ¢l PIB total de México era dos veces el PIB de Corea, para 1997 el coreano superaba
al mexicano en 28.9%, ello fue el resultado de que mientras el PIB coreano se expandio en
8.0% en promedio al afio, el mexicano sélo crecié en 3.8%.

En 1970, el PIB por habitante coreano era apenas el 67.3% del que correspondi6 a los
mexicanos; en 1997 ¢l de los coreanos fue 2.6 veces superior al de los mexicanos.

La estrategia fundamental de los coreanos fue destinar recursos a la inversién de manera
acelerada: en 1970, el coeficiente de inversién de Corea era 17.6% del PIB, y en México ya
se habia llegado al 20.5%; para 1997, la inversién en Corea era equivalente al 34.7% del
PIB y en México era del 19.1%. La inversidn por persona aumentd en Corea 9.3% al afio, y
en Méxicoen 1.1%, ello significo que mientras en Corea la inversién por persona se duplicaba
cada 7.8 afios, en México al ritmo observado se multiplicaria cada 63 afios.

El camino que siguié Corea fue en pocas palabras, en un primer momento de endeudamiento
con el exterior, pero a diferencia de México, Corea construyd una enorme planta industrial
capaz de crecer y al mismo tiempo generar superdvit con el exterior para pagar la deuda
original. Ello fue posible manteniendo al consumo "rezagado” del crecimiento del ingreso.
Alin asi, el crecimiento del consumo per cépita de Corea crecié al 5,7% anual, mientras que
el de México aument6 1.1%. En 1970, el consumo de cada coreano era 60% del que
correspondi6 a un mexicano; en 1997, el consumo coreano era mas del doble que el mexicano.

El ejemplo de Corea nos muestra que eliminar la restriccién externa en un ambiente de
crecimiento acelerado, s6lo es posible destinando recursos crecientes a la inversion y
manteniendo el consumo en un nivel consistente con una balanza comercial que poco a
poco pase de deficitaria a superavitaria, ello sin embargo no significa retroceso en el consumo,
significa un crecimiento menor que los ingresos. En México, el ahorro externo histéricamente
no se ha traducido en mds inversién sino en mayor consumo. El reto es aumentar el coeficiente
de inversion y mantener el consumo bajo control sobre todo el de los estratos de
ingresos altos.

Los coreanos lograron crecer aceleradamente y eliminar el déficit con el exterior aumentando
la participacion de los salarios en el producto del 33.8% en 1970 al 47.7% en 1997. En
Meéxico, los salarios perdieron participacién del 40.5% al 29.5% en los mismos afios.

3.  Oferta y demanda agregadas

Los cambios en la estructura y dindmica de la oferta y la demanda agregadas son, en cierta
forma, el reflejo de las politicas macroeconémicas y del ambiente internacional.
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Cuadro IV
México: Cambios en la estructura de la oferta y la demanda agregadas, 1994-1999
(porcentajes del PIS & pracios corieries)
Olerta y Cc Irversion bruta
Ao A8 Importadones demands Tolal Privado Publico Total Privado  Publico  Exportaciones
1954 100.0 216 1216 829 7.4 115 219 169 5.0 168
1959 100.0 32.0 132.0 78.0 681 99 223 2.2 2.1 08
Crecimienio
real gromacio 27 11.0 44 15 16 08 11 71 -14.0 a1
anual
Fuarir INEGH

Entre 1994 v 1999 se produjeron cambios notables en la estructura tanto de la oferta como
de la demanda, tal como se muestra en el cuadro IV,

Entre los cambios mds significativos es importante sefialar el gran aumento de la participacion
del sector externo. Las importaciones aumentaron del 21.6% del PIB al 32.0%, es decir,
10.4 puntos del PIB; las exportaciones aumentaron del 16.8% del PIB al 30.8%, una ganancia
de 14.0 puntos del PIB; 1o anterior significa, ademas del gran dinamismo de ambas vartables,
que el balance comercial mejor6 entre 1994 y 1999 al pasar de un déficit del 4.8% del PIB
a otro de 1.2% del PIB.

El segundo aspecto a sefialar es la pérdida de participacion del sector piblico en la economia.
La demanda piiblica paso del 16.5% del PIB a s6lo 12.2% del PIB y la inversién piblica
con respecto al PIB disminuyé del 5.0% a sélo el 2.1%.

El gasto privado total aumentd ligeramente con respecto al PIB al pasar del 88.3% al 89.3%,
aunque la composicién de la demanda se modificé en sus componentes. El consumo
disminuy6 en 3.3 puntos mientras que la inversién, incluida la variacién de inventarios,
aumenté del 16.9% del PIB en 1994 al 21.2% en 1999. Nétese que el consumo total aumenté
menos que la poblacidn y que el PIB. El privado lo hizo al ritmo de la poblacién, mientras
que el publico crecié a la mitad que la poblacién.

3.1 Formacién Bruta de Capital Fijo

La Inversién Interna Bruta o Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF) representa las
inversiones o compras de bienes de capital fijo para la produccidon que nacionales o
extranjeros, particulares o el sector piiblico, realizan en el pafs en un periodo determinado
(edificios, equipo de transporte, maquinaria y herramientas, etc.).

En el periodo 1993-1999 destacan dos etapas. La primera, previa a la crisis, se dio entre
1993 y 1994, cuando el ahorro externo representé una parte importante de la formacidn
bruta de capital fijo, (33.9%), mientras que el ahorro privado representé el 66.1%. La segunda
etapa, 1995-1999, se distingue porque el ahorro privado se constituye como la principal
fuente de la formacion bruta de capital fijo, representando en esa etapa el 89.9%, mientras
que el ahorro externo ve disminuida su participacion a solamente el 10.1% (ver cuadro V).
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Cuadro V
Financiamiento de la inversion con ahorro interno y externo,
1993-1999

{porcentajes del PIB a precios corrientes)

AR Formacion bruta de Aharro Ahorro
fio

capital fijo interno externo
1993 18.60 12.80 5.80
1994 19.40 12.30 7.10
1985 16.20 15.70 0.50
1996 17.90 17.20 0.70
1997 19.50 17.60 1.90
1998 20.90 17.10 3.70
1999 21.00 18.10 2.90

Fuente: INEGI y Banco de México

4, PIB Sectorial

Con el objeto de ofrecer una perspectiva general, en el cuadro Il se muestra la tasa de
crecimiento anual det PIB total y por sectores de 1994 al primer trimestre del 2000

Cuadro V!

México: Producto Interno Bruto 1994-2000

{ Tasas de crecimientc tnmastral)

Anuat 1998 1995 2000
1994 1085 1996 1997 3998 1099 | ] M v J L} it v |

TOTAL 4.5 4.2 51 68 418 3.7 7.5 42 52 26 18 31 43 52 7.9
Agropecuaria 03 0.8 36 0.2 08 35 02 56 62 341 50 18 29 39 0.9
Industrial 4.8 78 1 93 5.6 4.6 115 54 64 36 18 44 43 486 L1
Mineria 25 -27 8.1 4.5 27  -32 6.7 36 12 43 -4 51 -35 -29 3.0
Manufacturas 4.1 -49 108 108 7.2 4.1 1.7 83 76 42 16 47 51 48 94
Construccion 84 -235 498 8.3 4.2 45 101 1.5 486 1.4 39 56 25 59 59
Electncidad 4.8 2.2 46 52 1.9 4.4 1.5 29 27 03 40 48 35 53 T2
Servicios 49 5.4 3.0 6.5 45 3.7 63 7.0 59 42 16§ 28 48 57 32
Comercio 68 -155 48 106 56 4.1 120 68 50 -03 09 19 59 92 15.0
Transpones 8.7 -4.9 8.0 8.9 6.3 8.8 7.2 51 69 62 76 B89 94 92 11.9
Financieros 54 0.3 0.6 a7 4.5 27 5.2 49 47 33 23 21 26 38 4.0
Comunales 13 -23 1.0 33 28 1.5 a6 26 26 24 07 14 20 20 3.2

1/ Incluya senvicios bancarios imputados
Fuente: Elaborade per el CEFP de la H Cédmara de Dyputados con base en datos del INEGI, Junio de 2000.



Las Finanzas del Sistema Federal Mexicano

En primer lugar hay que sefialar que el crecimiento del PIB total en los primeros tres meses
del 2000 de 7.9% respecto al mismo periodo del afio anterior, es el mas alto desde el 2°
trimestre de 1997 y el mds alto para un primer trimestre desde 1982.

4.1 Produccion Industrial.

Hasta ¢l primer trimestre del 2000 observamos un crecimiento continuo de pricticamente
todos los sectores industriales, destacando la reactivacion del sector minero, el cual habia
observado una tendencia decreciente desde finales de 1998; sin embargo, a partir del primer.
trimestre del 2000 reinicié su expansién. La industria de la construccidn crecié 6.9% y la
generacion de energia eléctrica en 7.2%, en particular sobresale el crecimiento del sector
eléetrico el cual resultd el mas alto desde el cuarto trimestre de 1987,

La industria manufacturera, por su parte, crecié en 9.4%, el mayor crecimiento desde el
primer trimestre de 1998.

El aspecto mds importante a destacar sobre la relacion entre el crecimiento det PIB total y
del PIB manufacturero es que las fluctuaciones de éste, han sido mds amplias que las del
PIB total, tanto en el pericdo ascendente coma en el descendente del ciclo econdmico, tal
como se muestra en la gréfica Il del crecimiento trimestral del PIB total y manufacturero
desde 1980 hasta el 2000.

GRAFICA 1
PIB total y Manufacturere trimestral, 1981-2000
(Tasa de crecimiento anual)
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Existe una alta correlacion entre el crecimiento del PIB total y manufacturero, pero la
naturaleza de esa relacion sugiere que el crecimiento acelerado del PIB total s6lo es posible
si el sector manufacturero crece por encima de los sectores no manufactureros.

Esta relacién entre el PIB total y el de la industria manufacturera, estd a su vez ligada al
hecho de que siendo el sector manufacturero el principal productor de bienes de inversion y
el principal productor de insumos para la industria de la construccidn, su comportamiento
est4 asociado al comportamiento de la inversion, que como es bien sabido, fluctia en forma
més amplia que el consumo a lo largo del ciclo econémico. De tal manera que el crectmiento
del PIB total por encima de cierto nivel, sélo es posible si las manufacturas, que es ¢l sector
que produce en buena medida los bienes de capital, crece mds que el resto de los sectores.

Después de la caida de 5.3% que sufrié el indice del volumen fisico de la actividad industrial
durante la crisis de 1995, la actividad productiva inicié su recuperacion a partir de 1996
cuando registré un crecimiento promedio anual del 6.8%. El mayor dinamismo en ese ano
se observé en la mineria con un avance de 7.1% y en la generacién de electricidad, gas y
agua con un avance de 3% promedio anual. El aumento en esta actividad es reflejo del
aumento de la produccion en el resto de los sectores. Sin embargo, en 1999 la actividad
industrial mostré una tendencia descendente comparada con la de los dos afios previos pues
su tasa de crecimiento promedio anual fue de solamente 2.9%, comparada con ¢l 8.5% en
1997 y un crecimiento promedio anual de 7.7% en 1998. El sector mds afectado en 1999 fue
el de 1a mineria que registrd una caida de 2.2%.

En el primer cuatrimestre del 2000 nuevamente se observa una reactivacion importante de
la actividad industrial al registrar una tasa de crecimiento promedio anual de 8.4%, destacando
la construccién con una tasa de crecimiento anual de 7.4%.

Gréfica ll
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Por su parte, la industria de la construccién comenzé a repuntar a partic de 1996 al registrar
la inversion total en ese sector una tasa de crecimiento promedio anual de 11.6%, resultado
de la mayor dindmica en la construccidn de las obras relacionadas con el mantenimiento de
la industria petrolera y petroquimica, asi como en la edificacién de viviendas. El efecto
multiplicador de esta actividad indujo an mejor comportamiento en otros sectores, tales
como el de accesorios eléctricos y estructuras metslicas, entre otros.

El principal beneficiario fue el sector manufacturero, ya que amplié su producciénen 11.1%
en 1996. Lo relevante de este avance es ¢l repunte de la actividad de las industrias de
transformacién, sector que crecid a una tasa anualizada de 10.6% en 1996 y 10% en 1997,
después de haber caido 3.1% en 1995. Este comportamiento refleja la recuperacion de las
ventas en el mercado interno,

En lo que hace a ia produccién de la industria maquiladora, ésta observé elevados niveles
de crecimiento entre 1994 y 1999, alcanzando su méximo nivel en 1996 al registrar un
crecimiento anual 19.2% e iniciar un descenso a partir de 1997 cuando sus tasas de
crecimiento fueron mds moderadas. El dinamismo de este sector se explica por el
fortalecimiento del sector exportador durante la actual administracién.
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Por otra parte, la volatil situacion de los precios internacionales de productos minerales y,
en mayor medida, la reduccion de la plataforma de exportacion de petrdleo crudo, a partir
de abril de 1999, fueron las principales razones por las que la actividad minera mantuvo
bajos niveles de crecimiento durante el periodo 1994-1999, incluso en los aiios 1995 y 1999
registré una caida en sus niveles de produccién.
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4.2 Crecimiento de los Servicios.

Respecto a la dindmica de los servicios, llama la atencion el crecimiento del sector "Comercio,
restaurantes y hoteles”, cuyo PIB crecié 15.0% en el primer trimestre del 2000 respecto a
igual trimestre de 1999. Dicho crecimiento resultd muy por encima del esperado de acuerdo
con el crecimiento del PIB en su conjunto.

Por el momento no se cuenta con la informacion suficiente para aclarar las causas de ese
comportamiento, ante todo, habria que conocer la evaluacidn sobre las caracteristicas
propiamente del sector comercial, de restaurantes y hoteles.

No obstante, es posible que el incremento en los margenes de comercializacidn podria estar
relacionado con la sustitucién que se estd dando de productos nacionales por los importados,
cuyos precios en pesos se mantienen muy por debajo de los nacionales, debido al
comportamiento conjunto del tipo de cambio y la inflacién externa, lo que permitié aumentar
los méargenes de comercio.

El sector de "Transporte, almacenamiento y comunicaciones” ha mantenido un dinamismo
particularmente destacado, y partir del tercer trimestre de 1998, ha crecido més de lo esperado,
situacidn a la que ha contribuido tanto ¢l crecimiento acelerado de las comunicaciones,
teléfonos celulares, Internet, etc., como el crecimiento ya mencionado del comercio y el
movimiento de pasajeros.

Por lo que se refiere a los servicios comunales, sociales y personales donde se incluye,
educacidn, salud, recreacion, etc., su evolucion responde paralelamente a la dinamica del
PIB total.

4.3 Sector Agropecuario.

El sector agropecuario se ha caracterizado por un crecimiento lento y errdtico. Entre el
primer trimestre de 1995 y el primero de 2000, crecié en promedio 2.7% al afio, con tasas
que fueron desde una caida del 11.5% en el segundo trimestre de 1995 hasta una elevacion
del 13.5% en el tercer trimestre de ese afio.

En el periodo mds reciente, después de crecer 5.0% durante los primeros tres meses de
1999, en enero-marzo de 2000 la produccién anualizada de este sector sélo crecié 0.9%.
Innumerables y complejos factores han contribuido a esta situacion, desde las lluvias, la
competencia internacional, la escasez de crédito, la baja rentabilidad de los cultivos
tradicionales, etc.

5. Empleo

La dindmica econdmica y el empleo estin estrechamente relacionados, ello no significa que
la naturaleza de esa relacion se mantenga inalterable a lo largo del tiempo. Los cambios
tecnoldgicos y la compelencia misma se traducen en cambios en la relacién entre crecimiento
del producto, el empleo y la productividad de la mano de obra.
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Cabe mencionar que no se cuenta con la informacién oportuna sobre el personal ocupado
en el 4mbito nacional. El INEGI publica mensuaimente la informacion sobre empleo y
desempleo con base en encuestas que se realizan en las 45 dreas urbanas mds importantes
del pais. Ademas de la falia de representatividad de los sectores rurales, la informacion se
presenta como proporcion de la Poblacidn total o de Poblacién Econémicamente Activa,
sobre las cuales no se presenta la informacion en valores absolutos, o que dificulta la
utilizacion de dicha informacidn para conocer el comportamiento del empleo total y sectorial.

Ante esta situacion, se utiliza como un indicador del personal ocupado el nimero de
asegurados permanentes en el Seguro Social. Sin embargo, debe aclararse que ese indicador
resulta poco representativo para los sectores agropecuario y de servicios, y sdlo es
representativo del empleo formal en el sector manufacturero. Con estas salvedades, debe
sefialarse en general que todos los indicadores de ocupacién muestran una mejoria en las
condiciones del empleo en los iltimos cinco afios.

Cuadro v

México: Indicadores del desempleo, 1995-2000
(Porcentaje de la PEA)

Indicador 1985 1896 1997 1998 1999 2000 '_’
Desempleo abiertc promedio 6.2 55 3.7 3.2 25 23
Hombres 6.1 53 3.5 29 2.3 2.1
Mujeres 6.4 59 42 3.6 2.7 2.7
Ingresos inferiores al 22.7 223 228 13.8 12.8 11.2
minimo y desocupacién
Condiciones criticas de 23.8 23.2 24.0 13.7 13.2 11.9
ocupacion.

1/ _Prmer timestre.
Fuante: INEGI

Sin embargo, es indispensable llamar la atencion sobre lo que significan algunos de esos
indicadores, en términos de personas. Por ejemplo, los registros de la tasa de condiciones
criticas de ocupacidén expresan que aproximadamente 5.0 millones de personas trabajan
menos de 35 horas por semana por razones de mercado, o que trabajan mds de 35 horas y
ganan menos del minimo mensual, o que laboran mas de 48 horas por semana y ganan
menos de dos salarios minimos.

La tasa de ingresos inferiores al minimo y desocupacion denota que alrededor de 4.7 millones
de individuos se encuentran desempleados o que estando empleados, ganan menos de un
salario minimo.

Por otra parte, el nimero de asegurados permanentes en el Seguro Social, aumenté en 4
millones 422 mil personas entre el primer trimestre de 1995 y el primero del 2000, es decir,
un promedio de 844 mil personas en promedio al afio, como se puede observar a continuacion.
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Cuadrovin
Asegurados Permanentes del Seguro Social,
1995-2000
(miles de personas y porcentajes}

Primer Variacion
Trimestre Asegqurados Absoluta Porciento

1994 10.496 449 4.5
1995 10.138 -358 -3.3
1996 10.173 35 0.3
1997 11.023 850 8.4
1998 12.751 1.728 18.7
1999 13.645 £94 7.0
2000 14.560 915 8.7
Fuente: INEGI

Es importante sefialar que alin con las ya sefialadas deficiencias, en el nimero de asegurados
permanentes como indicador de empleo, resulta clara la relacién entre el crecimiento del
PIB y de los asegurados permanentes, tal como se muestra en la grafica siguiente.

GRARCA 1V
México: PIB y Asegurados permanentes de la industria manufacturera trimestral, 1984-2000

(Tasas de crecimiento anual en porciento)

—Fig - Asngurados Permanentes

Fuenta: Elaborade por el CEFP de la H. Cdmara de Diputados en base a datos del INEGI, junio del 2000,

Respecto al problema de desempleo, debe insistirse en dos cuestiones que se consideran
basicas. La primera es que el crecimiento acelerado es una condicién necesaria e indispensable
para resolverlo, aunque también debe sefialarse que atin y cuando el pais lograra aumentar
su tasa de crecimiento a largo plazo, digamos a lo que fue la tasa histérica entre 1940y 1981
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de alrededor del 6.5% en promedio al afio, el problema tardaria muchos afios en resolverse.

Por un lado, la tasa de participacién femenina es mas baja que en paises de similar nivel de
desarrollo como Chile o Argentina, la poblacién ocupada en el sector agropecuario sigue
siendo muy elevada y con bajos niveles de productividad, de manera que en la medida en
que haya mayores oportunidades de empleo, las mujeres y los trabajadores del sector
agropecuario entrarian a ocupar esos espacios. Ante esta perspectiva, resulta indispensable
poner al empleo entre las maximas prioridades de la politica econémica mediante el impulso
decidido de una “Politica de Empleo Activa”.

Grifica V
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6. Inflacién y salarios reales

Durante los dltimos siete afios, la inflacién medida a través del Indice Nacional de Precios
al Consumidor, evolucioné de acuerdo con los siguientes datos.

Cuadro IX
Precios al consumidor
{variaciones porcentuales)

Diciembre Promedio Acumulada

Ao diciembre anual a mayo
1994 71 7.0 20
1995 52.0 35.0 24.2
1996 27.7 344 9.5
1997 15.7 206 5.0
1998 18.6 15.9 4.7
1999 12.3 16.6 3.8
2000 10.0" nd. 3.7

. " Estimado en Criterios Generales de Politica Econdmica 2000.
Fuente: Baxico y CGPE 2000,

GRAFICA Wi
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En México, histéricamente la inflacién ha estado estrechamente relacionada con el
comportamiento del tipo de cambio del peso respecto al délar norteamericano y, en ese
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sentido, la reduccion del crecimiento de los precios s6lo ha sido posible en la medida en que
el precio del ddélar aumenta menos que los precios, tal como se muestra en la grafica.

Nétese por un lado que la inflacion baja sélo cuando el tipo de cambio logra mantenerse
abajo del crecimiento de los precios y, por otro, que la inflacién sigue al tipo de cambio. No
se ha encontrado una férmula para reducir la inflacién sin que el tipo de cambio se sobrevalde.
La sobrevaluacién implica generalmente mayor riesgo cambiario, y el mayor riesgo cambiario
a su vez implica tasas reales de intereses mds altas y mds volatiles con sus efectos depresivos
en la inversion y el crecimiento a largo plazo.

Por lo gue respecta al comportamiento de la inflacién en este aiio, la informacion se presenta
en el siguiente cuadro que muestra una desaceleracion de la tasa anual del 11.0 al 9.5%. Ese
resultado concuerda con la reduccién del precio del ddlar que aparece en la gréfica.

Sin lugar a dudas, la estabilidad de precios debe ser un objetivo de la méaxima prioridad de
la politica econémica sobre todo por sus efectos negativos en la distribucién del ingreso, de
manera destacada entre los salarios y las ganancias del capital. A partir de 1996, la inflacién
ha venido disminuyendo; sin embargo, el peso se ha venido apreciando de manera importante,
ello indica que la inflacién no se encuentra estrictamente bajo control.

Por otra parte, entre el primer trimestre de 1995 y el primero del 2000, los salarios reales
medidos a través de los salarios de cotizacion al Seguro Social disminuyeron en 23.4%.

Cuadro X
México: Indicadores de empieo, productividad, costo unitario de la mano de obra y remuneraciones reales
de la industria manufacturera, 1993-1999,
{ndices, 1953 = 100 y variaciones porcentuaies. )

Remunsmaciones Emplec Producto por Caosto unitario de Pracios al Rsmunersciones

Adio nominales ip ) homb P la mano de obra consumidor Toalos
1993 100.0 100.0 1000 100.0 100.0 100.0
1994 110.9 96.8 106.8 103.8 107.0 103.6
1995 129.1 B8B83 1104 116.9 144 4 894
1996 154.9 90.3 118.9 130.3 194.1 79.8
1997 185.7 9.7 124.5 148.1 234.2 79.3
1998 2201 58.2 128.5 1713 2715 811
1999 2601 98.6 132.1 196.9 316.5 a2z

Cracimiprin

promadic 1995-1099 186 03 43 137 242 -4.5

anusl %

Fusnia: INEG!, Banco de Méxco y slaboraciones proplas.

Esta pérdida se generd casi en su totalidad durante 1995 y en pequeifia proporcién en 1996.
Durante 1997 crecen ligeramente para disminuir nuevamente en 1998. En ¢l periodo que
va del primer trimestre de 1999 al primer timestre det 2000, los salarios reales aumentaron
en 3.5%.

Lo importante a sefialar es que dificilmente los salarios reales pueden aumentar en un
ambiente de inflacién acelerada; sin embargo, la medida del éxito de la politica contra la
inflacion debe incluir al mismo tiempo la reduccién del crecimiento de los precios, la situacién
del tipo de cambio y la evolucidn de los salarios reales.
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El control relativamente rdpido de la inflacién después de la devaluacion al inicio del presente
sexenio fue posible, sobre todo, por la disposicion de los trabajadores a reducir sus
remuneraciones reales no obstante los incrementos importantes en la productividad de la
mano de obra, cuyos indicadores para el sector manufacturero se presentan en el cuadro
siguiente. De no haber sido asi, se hubiera enfrentado una inflacidn galopante con sus graves
consecuencias. El sacrificio de los trabajadores debe ser plenamente reconocido con el
propdsito de que paulatinamente los salarios reales se recuperen al menos al ritmo de la
productividad. '

7. Finanzas Publicas

La crisis de la deuda, al inicio de los ochenta, dio origen a un amplio programa de reformas
estructurales en la economia mexicana que contintian hasta nuestros dias. El papel del Estado
en la economia y la sociedad, ha sido ampliamente revisado y modificado.

El proteccionismo comercial y financiero, abrio paso a la liberacién comercial y la integracién
econémica con América del Norte. La privatizacion de la mayoria de las empresas piiblicas,
incluidas la banca, los bienes de capital, el acero, los fertilizantes, los bienes basicos,
teléfonos, televisoras y mds recienternente ferrocarriles, han sido parte de la transformacién
estructural. Los subsidios generalizados tante a la produccién como al consumo, se redujeron
y reorientaron. El marco juridico fue sustancialmente reformado, para ampliar la esfera del
libre mercado.

En este marco de reformas, las finanzas piiblicas también fueron objeto de profundas
transformaciones, tal como se presenta en los cuadros del anexo estadistico.

Durante la década de los ochenta, el gasto neto total represent6 el 37.3% del PIB y en los
noventa el 23.2%, es decir, 14.1 puntos del PIB menos. Esta reduccién, en un 57%, se
explica por una reduccion del costo financiero de 1a deuda, la cual disminuyé de 12.2% del
PIB en la década de los ochenta, al 4.2% del PIB en los noventa. El43% restante, se explica
por una contraccién en el gasto primario, que pasé del 25.1% del PIB, al 19.0%:; y dentro de
éste, la reduccion se presentd casi en su totalidad en el gasto programable, el cual pasé del
21.9%, al 15.7% del PIB. Las participaciones a Estados y Municipios, disminuyeron
ligeramente con respecto al P1B pasando de 3.2% al 2.9%.

En materia de ingresos, también se produjeron cambios significativos. El total de los
ingresos presupuestarios disminuyd del 26.3% del PIB en los ochenta, al 22.8 en los noventa.

Como resultado del comportamiento de los ingresos y de los gastos presupuestales, el déficit
pitblico disminuy6 de un -10.9 del PIB en los ochenta a 0.4% del PIB en los noventa.

Enresumen, de los afios ochenta a los noventa, los ajustes a las finanzas publicas, consistieron
en una reduccién del gasto neto total de 14.1 puntos del PIB, de los cuales 8.0 puntos
correspondieron al costo financiero de la deuda y 6.1 puntos del PIB al gasto primario. Los
ingresos presupuestarios disminuyeron en 3.5 puntos del PIB.
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7.1 Las Finanzas Piiblicas, 1994-1999

Entre 1994 y 1999, los ingresos presupuestarios totales disminuyeron de 22.8% a 20.7% del
PIB, ello fue el resultado de una reduccién, tanto de los ingresos del Gobierno Federal del
15.2% al 14.5% del P1B respectivamente, como de los Organismos y Empresas que pasaron
del 7.6% del PIB al 6.1%. Los ingresos tributarios alcanzaron un méximo del 11.3% en
1994 y 1999 y un minimo de 8.9% en 1996. Por su parte los ingresos de PEMEX pasaron
del 2.3% en 1994 hasta el 2.9% en 1996 y en 1999 se situaron en 2.2% del PIB. Los
ingresos del resto de Empresas y Organismos disminuyeron del 5.4% del PIB al 3.9%,
como resultado tanto de la desincorporacién de empresas piblicas como de las reformas a
la seguridad social.

Por su parte, el gasto neto total promedio del periodo ascendi¢ al 22.7% alcanzando un
méaximo de 23.7% del PIB en 1997 y un minimo del 21.6% en 1998, como resultado de la
reduccioén de los ingresos petroleros de cast 2 puntos del PIB. El gasto programable también
registré un maximo en 1997, pero un minimo en 1999, lo que se asocié al aumento del costo
financiero de la deuda interna.

El gasto corriente ha registrado una reduccién del 12.8% en 1997 al 12.2% en 1999, mientras
que el de capital disminuyé del 3.7% en 1996 al 2.8% en 1999, este porcentaje es el mds
bajo que se haya registrado en nuestro pais al menos durante los ditimos 40 afios.

Por lo que se refiere al gasto no programable, éste registrd su nivel maximo del 7.6% del
PIB en 1995, como resultado del aumento del costo financiero de 2 puntos del PIB respecto
a 1994, tanto por el lado de los intereses internos y externos, como por el del programa de
saneamiento financiero.

El balance econdémico, que incluye el balance presupuestario mds el del sector piblico
extrapresupuestario, registré durante este periodo un promedio equivalente al -0.6% del
PIB.

El superdvit primario, que se obtiene de restarle al ingreso presupuestario todos los gastos
diferentes al costo financiero, registré un maximo en 1995 del 4.7%. de hecho la generacién
de superdvit primarios del sector ptiblico es la forma mediante la cual se reducen los ingresos
del sector privado, y por lo tanto el nivel de la demanda agregada en consamo e inversién
privado.

8.  Politica Monetaria y Financiera

El principal objetivo del Banco de México durante la actual administracién fue la
estabilizacion de los precios en el largo plazo.! Desde 1995 el Banco de México viene

! La estabilidad de los precios fue definida por las autoridades monetarias en 1995, como aquella que corresponde a
una elevacidn de los precios al consumidor situada en un rango de 0 a 3 por ciento.
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explicando cada afio, en su programa de politica monetaria, cOmo pretende alcanzar este
objetivo. Determinados conjuntamente por el Banco de México y la SHCP -los términos de
la tasa de crecimiente del INPC de diciembre a diciembre- se anuncia el objetivo anual de
la inflacién, estableciéndose un proceso de reduccion gradual para alcanzar las metas de
largo plazo.

En ese contexto, la base monetaria se viene utilizando como una meta intermedia. El Banco
de México publica su calendario en funcién del objetivo de inflacién para el afio, y consistente
con las previsiones macroeconomicas generales. Como parte de sus compromisos de politica
monetaria, ¢l Banco de México establece un techo anual para la expansion del crédito interno
neto y una meta para el crecimiento de los activos internacionales netos. En razén del
régimen de flotacién cambiaria, las metas intermedias para los agregados monetarios estdn
orientadas a enviar sefiales positivas al mercado.

El Programa Monetario de 1998 se dio en un contexto de inestabilidad financiera global
vinculada a la crisis asitica que, sin embargo, tenia un impacto limitado sobre la economia
mexicana. El Programa insistia en la preferencia de las autoridades monetarias por un enfoque
gradual de la inflacién para mantener el ritmo de crecimiento.

Los objetivos de inflacién previstos en los programas de 1996 y 1997 establecieron como
principal meta un decrecimiento de los niveles inflacionarios y a pesar de cierta desviacion
con respecto a los objetivos oficiales, los resuitados respetaron en términos generales el
propésito de control de la inflacién, logrando reducirse ésta de 52.0% al cierre de 1995 a
27.8% en 1996 y 15.7% en 1997. Para 1998, el objetivo de la inflacién se estableci6 en
12%, dentro de un marco macroeconémico que fijaba una meta de crecimiento del PIB real
de 5%, sin embargo al cierre del afio el INPC fue de 18.6%, es decir, 6.6 puntos porcentuales
por arriba de lo previsto por las autoridades monetarias.

En el periodo 1997-1998, el mantenimiento de condiciones ordenadas en los mercados
cambiario y monetario establecieron las bases para orientar las operaciones del Banco
Central, mismo que decidié continuar con su politica monetaria neutra que solamente ajustaria
si se presentaran circunstancias internas o externas imprevistas. El método que viene
utilizando el Banco de México para lograr ese resultado es colocando al sistema bancario
en una posicién "corta” o "larga”, empujando con ello a las tasas de interés al alzao a la
baja, respectivamente.

El Banco de México mantiene como parte de su estrategia de politica monetaria un régimen
de tipo de cambio flotante, aunque viene estableciendo ciertas reglas orientadas a reducir la
inestabilidad del tipo de cambio y la incertidumbre que podria reforzar la percepcién de
riesgos cambiarios. Estas reglas incluyen: un techo de expansién del crédito interno; limites
para la acumulacion de activos internacionales netos; desligar al Banco Central en la fijacion
de precios en los mercados monetarios; y mecanismos de opcion de venta y adjudicacion de
délares utilizados por el Banco para sus transacciones en divisas.
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El contexto internacional adverso de 1998 obligé a ajustar la politica monetaria. El
desencadenamiento de la crisis asiatica en el segundo semestre de 1997, tuvo en un primer
momento, un impacto relativamente modesto sobre la economia mexicana, donde las tasas
de interés norinales y reales continuaban con su tendencia descendente y el tipo de cambio
nominal se mantenia relativamente estable, en un contexto de confianza en la inversién y
bajas expectativas inflacionarias.

Sin embargo, en el cuarto trimestre de 1997, la turbulencia en los mercados financieros
internacionales comenz6 a ejercer presiones sobre el tipo de cambio del peso frente al
ddélar, el cual se debilité ligeramente mientras que las tasas de interés a corto plazo se
mantuvieron al alza durante algunas semanas, para iniciar nuevamente su tendencia
descendente.

A principios de 1998, la caida en los precios internacionales del petréleo generd presiones
en la balanza de pagos, mientras que las expectativas inflacionarias comenzaron a subir,
principalmente como resultado de la debilidad del tipo de cambio y los aumentos en las
tarifas puiblicas. Con un peso nuevamente deslizdndose en el mercado cambiario, el Banco
de México endurecié su politica monetaria en varias etapas: en marzo, abandond su posicién
neutra colocando al sistema bancario en una posicion "corta”; en junio y agosto tomé nuevas
medidas restrictivas ampliando los "cortos monetarios”, pero el impacto sobre las tasas de
interés a corto plazo fue limitade y el peso continué deprecidndose, aunque a un
menor ritmo.
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9.  Balanza de Pagos

La Balanza de Pagos es un estado contable de doble entrada que registra las transacciones
de un pais con el resto del mundo en un periodo determinado. En él se registran tanto
transacciones de bienes y servicios, como financieras.

La Balanza de Pagos se integra con dos grandes balanzas: la cuenta corriente y la cuenta de
capitales. La primera se integra, por un lado, con la balanza comercial que, a su vez, incluye
la balanza de mercancias y la de servicios no factoriales, como es el transporte y, por otro,
con la balanza de servicios factoriales, como son los intereses de la deuda externa y las
reservas de utilidades de la inversion extranjera directa. La balanza de capitales registra los
movimientos de titulo de propiedad en el exterior o por deudas, ademds de las variaciones
en la reserva internacional. También se incluye el concepto de “errores y omisiones” como
concepto de ajuste.

Ha sido ampliamente estudiada y documentada la vinculacién entre la evolucién de la
economia mexicana y sus efectos en las transacciones con el exterior que se registran en la
balanza de pagos. Dichos registros dan sefiales bastante claras de lo que pasa con la economia
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del pais. Por ejemplo, un mayor crecimiento de la economia genera un aumento mayor de la
demanda de importaciones y ello reduce el balance comercial y en cuenta corriente. Un
aumento en el crecimiento de la economia mundial, sobre todo de Estados Unidos aumenta
el volumen de exportaciones mexicanas.

La devaluacidn afecta a la balanza de pagos debido a que se abaratan [as exportaciones y se
encarecen las importaciones, pero también porque normaimente una devaluacién reduce el
nivel de la produccion y la demanda interna, lo que se traduce en menor demanda de
importaciones y en un aumento de las exportaciones al generarse excedentes exportables.

La principal restriccién al crecimiento de la economia mexicana ha sido justamente la
fragilidad externa, entendida ésta como la incapacidad estructural de la economia mexicana
para alcanzar las tasas de crecimiento econdémico compatibles con las necesidades de
generacién de empleo, sin incurrir en déficit con el exterior en cantidades que los ahorradores
del exterior no estin dispuestos a financiar a largo plazo.

La crisis de la deuda al inicio de los ochenta dio crigen a un amplio programa de reformas
estructurales, que han impactado especialmente la vinculacién de la economia mexicana
con el exterior. En relativamente poco tiempo se pasé de un sistema de proteccién mediante
el sistema de "permiso previo” al de la proteccion arancelaria, la cual se redujo rapidamente
hasta llegar a la firma del Tratado de Libre Comercio con América del Norte. Su entrada en
vigor a partir de 1994 ha tenido un enorme impacto en los flujos comerciales entre México
y sus socios del TLC.

No se estd en condiciones todavia de evaluar con certeza los efectos del TLC sobre el
incremento en el volumen de importaciones y exportaciones, debido a la gran complejidad
que significa separar los efectos que han tenido en los flujos de comercio, por un lado el
gran auge de la economia norteamericana, la devaluacién del peso y la consecuente reduccion
de la demanda interna a partir de diciembre de 1994 y 1995, y por otro, la propia entrada en
vigor del TLC. Sin embargo, los andlisis que se han realizado sobre la evaluacién del comercio
por fracciones arancelarias segin plazos de desgravacién, muestra que las exportaciones €
importaciones correspondientes a las fracciones que mds ripidamente se desgravaron han
crecido mas que el resto.

Teniendo en cuenta lo anterior se hard referencia sobre los principales cambios ocurridos
en la balanza de pagos de México en los tltimos afios.

La devaluacién de 1994 y la reduccién de la demanda agregada y el PIB, en 1995, tuvieron
como efecto una reduccién real de las importaciones y un aumento de las exportaciones, ¢l
efecto neto fue que el balance comercial pasara de un déficit equivalente al 4.4% del PIB en
1994, a un superivit del 2.5% en 1995. Sin embargo, Ia reacomodacion del crecimiento
econémico a partir de 1996 y la apreciacion del tipo de cambio y sus efectos en las
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exportaciones e importaciones, poco a poco fueron transformando ese superdvit en déficit,
el cual para 1999 registré un 1.2% del PIB.

Por otra parte, se puede afirmar que la evolucién de la balanza en cuenta corriente estd
gobernada por el comportamiento de la balanza comercial. En ese sentido, el déficit del
7.0% que registré la cuenta corriente en 1994, pasé a otro del 0.6% en 1995 para crecer
hasta 2.9% en 1999,

Entre 1994 y 1999, las exportaciones de mercancias pasaron del 14.4% del PIB al 28.1, en
tanto que las importactones fueron del 18.1% al 29.4% del PIB,

Otro punto a destacar es €] aumento de los intereses de la deuda externa respecto al PIB, los
cuales pasaron del 3.9% en 1994 al 6.0% en 1995, y después se redujeron paulatinamente
hasta €l 3.7% en 1999. Es importante sefialar que eflo fue el resultado principalmente de la
reduccion del PIB en délares en 1995, el cual ha crecido a partir de 1996,

El déficit en la balanza en cuenta corriente se financia con entradas de capital y con la
variacion de las reservas internacionales de manera que podemos plantear la siguiente
igualdad.
-Bce=BK + VR
Donde:
Bee = Balanza en cuenta corriente
Bk = Balanza de capitales
Cr = Variacién de reservas

Lo anterior nos indica que el balance en cuenta corriente, con el signo cambiado, es igual a
la balanza de capitales mds la variacién de reservas que puede tener signo positivo o negativo.
De esta manera, si en un afio en particular el déficit en cuenta corriente supera a la entrada
de capitales, la diferencia se tendrd que financiar con una reduccion de las reservas
internacionales. El afio 1994, por poner un ejemplo, se registré un déficit en la cuenta
corriente por 29.7 miles de millones de délares y 1a batanza de capitales registré una entrada
de soto 11.3 miles de millones de délares y en consecuencia las reservas tuvieron que
disminuir en 18.4 miles de millones de délares. Esta reduccion de reservas al final precipité
la devaluacién de ese afo. Para recuperar las reservas que permitieran restablecer la confianza,
en 1995 se reduce el déficit corriente al 0.6% del PIB, se contrataron créditos por 23.0 miles
de millones de délares, con lo que las reservas internacionales aumentaron en 9.6 miles de
millones de ddlares.

A lo largo de los afios que se analizan, también se presentaron cambios muy importantes en
las fuentes de financiamiento. Entre 1991 y 1994, la principal fuente de financiamiento fue
la inversion extranjera sobre todo de cartera, que en esos 4 afios ascendi6 a 68.7 miles de
millones de délares. Para el periodo 1996-1999, los préstamos fueron de hecho negativos y
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la principal fuente de financiamiento fue la inversién extranjera, la directa en volimenes
entre 9.2 miles de miltlones de délares en 1996 y 12.8 miles de millones en 1997, mientras
la de cartera se movié entre una salida de 9.7 miles de miltones de ddlares en 1995 y una
entrada de 13.4 miles de millones en 1996. Esta volatilidad de la inversion de cartera ha
sido la que genera los grandes riesgos cambiarios. (Ver cuadro.-México: Balanza de Pagos
1990-1999, en el anexo estadistico).

10. Impacto del TLC en la Economia Mexicana

A partir de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica (TLC), s¢
han presentado zlgunas tendencias macroecondmicas y sectoriales que bien podrian derivarse
de los propios efectos del TLC en la economia mexicana. A pesar de que no existe informacion
suficiente para fundamentar un estudio mds exhaustivo y en particular para diferenciar tal
influencia del impacto de la crisis de1994, puede afirmarse que la firma del TLC no
unicamente coincidid con la expansidén mds consistente de la economia estadounidense
desde la Segunda Guerra Mundial hasta 1999, sino que al mismo tiempo ha permitido la
introduccidén de exportaciones mexicanas a los Estados Unidos a una tasa de crecimiento
promedio anual de 19.2% durante 1994-1998, en un escenario externo favorable al
crecimiento de la economia mexicana.

El comercio intraindustria con creciente contenido tecnoldgico, ha permitido a la economia
mexicana, particularmente a su sector maquilador, desempefiar un rol funcional con respecto
a la economia estadounidense ya que se ha incrementado el grado de competitividad de la
industria norteamericana frente al reto que significan las economias asiaticas. Sin embargo,
en tanto que el pequefio segmento exportador de la economia mexicana ha crecido en forma
significativa (industria del automévil, autopartes, electrénica y computacién), las industrias
medianas y pequefias han tenido dificultades para incorporarse al modelo de crecimiento.
Cierto que algunos obsticulos no se vinculan al TLC, como es el caso de la fragilidad en los
indicadores macroeconémicos, en el sector financiero, y la ausencia de politicas de
integracién y fomento industriales, pero en términos generales existe una gran incertidumbre
en la mayoria de unidades productivas.

Por su parte, las exportaciones mexicanas no siempre van aparejadas necesariamente de
incrementos en ¢l empleo y los salarios reales que pudieran generalizarse al resto de la
economia, lo cual estd exacerbando la polarizacién de la economia. En el caso de la
agricultura, por ejemplo, particularmente en la produccidn de mafz, la apertura comercial si
ha tenido un impacto negativo que afecta a 18 millones de personas. De no superarse tales
disparidades a partir de la solucién de las controversias existentes en el propio seno del
TLC, se corre el riesgo de su profundizacién en los préximos afios y, con ello, contraviniendo
uno de los supuestos fundamentales que llevaron a México a su suscripcion, a saber, la
estabilidad econdémica, social y politica de los mexicanos.
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11. Programa de Fortalecimiento Financiero 1999-2000

Después de un crecimiento espectacular del crédito bancario entre 1990 y 1994, a partir de
1995 la cartera de crédito ha venido disminuyendo de manera acelerada y continua, tal
come lo muestra el siguiente cuadro.

Cuadro Xi
Crédito bancario total, 1990-1999
(Miles de millones de pesos de diciembre de 1999)

Saldos al 31 Variacion en

Afnos de diciembre %
1990 370.6

1991 4229 14.1
1992 523.3 23.7
1993 604.2 15.5
1994 844.8 39.8
1995 719.6 -14.8
1896 614.7 -14.6
1997 559.3 -9.0
1998 542.3 -3.0
1999 454.8 -16.1

Fuente: Estimaciones del CEFP con base en la informacion det
Banco de México,

La reduccion del crédito bancario en este sexenio obligd a un proceso de sustitucidn del
financiamienio bancario por el no bancario.

En 1994 el financiamiento bancario representaba el 72.9% del financiamiento total y para
1999 significd tan sélo el 58.6%. En contraparte, el financiamiento no bancario aumentd su
participacidon del 27.1% al 41.4% del total.

El crédito otorgado por promedio ha sido la fuente de financiamiento mds utilizado por las
empresas, en especial por las pequefias y las no exportadoras. En el primer trimestre del
2000 el crédito a proveedores significé el 48.0% del financiamiento total. En contraste, en
el mismo periodo tos bancos comerciales aportaron inicamente el 24.3% del financiamiento.
Los principales usuarios del financiamiento bancario fueron las empresas muy grandes y
las exportadoras.

El financiamiento de la Banca de Desarrollo practicamente ha desaparecido. De contribuir
con el 4% del financiamiento total durante el primer trimestre de 1999, actualmente sélo
aporta el 1.7%.
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Las empresas que utilizaron crédito bancario durante 1999 y el primer trimestre del 2000,
lo destinaron principalmente a capital de trabajo, en un segundo término a reestructurar sus
pasivos y en tercer lugar a algin tipo de inversion.

No obstante, en el primer trimestre del 2000, el 66.0% de las empresas no utilizé créditos
bancarios debido principalmente a las altas tasas de interés, a la reticencia de la banca para
prestar y la incertidumbre econdmica. Sin embargo, més de la mitad de las empresas
consideran que durante los préximos tres meses solicitardn algiin tipo de financiamiento.

Por 1o que hace al crédito al consumo, se puede afirmar que ha tenido un comportamiento
similar al del otorgado a las empresas. En 1994 el sector no bancario aportaba tinicamente
el 4.1% del financiamiento al consumo total, mientras que el sector bancario aportaba el
95.9%. En 1999 el crédito no bancario aument6 acentuadamente su contribucién para ubicarse
en 34.1% y el bancario se contrajo y pas6 a 65.9%. Sin embargo, es importante observar
que el crédito al consumo durante 1999, sélo representé el 3.1% del financiamiento total.

Un dato relevante es que al cierre de 1999, el crédito otorgado por las tiendas departamentales
a través de sus tarjetas de crédito, representé mds del 34.1% del crédito total al consumo.
Asimismo, del crédito otorgado por el sistema bancario al consumo, el 53% fue por tarjetas
de crédito y el resto fue ofrecido para la compra de bienes de consumo duradero, destacando
la compra de automéviles.

Las tasas de interés en este tipo de créditos también han sido un fuerte impedimento para
una utilizacién més extendida. La tasa activa para créditos bancarios al consumo se ubica a
niveles de 45.0%, 17 puntos porcentuales por arriba de los niveles observados hace seis
afios. De hecho, las tasas de interés han sido el principal elemento de incertidumbre financiera
de los dltimos seis afios. La tasa promedio de un crédito bancario actualmente, es de 31.1%,
lo que se compara desfavorablemente con la existente hace seis afios, cnando el nivel fue
de 17.5%.

El 15 de junio de 1999, el Poder Ejecutivo, a través del Banco de México y de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico, dio a conocer el Programa de Fortalecimiento Financiero
1993-2000, que se le denomind "blindaje" financiero de la economia, con el cual se espera
poner a salvo al pais de las crisis econémicas recurrentes de fin de sexenio.

La vulnerabilidad del sector externo de la economia mexicana continiia latente debido a la
presién que ejercen en el tipo de cambio, las tasas de interés y el déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos. En este sentido, la estrategia gubernamental se ha orientado a tratar
de proteger a la economia de shocks externos y de las posibles dificultades de pago de los
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vencimientos de deuda; de este modo, el Programa de Fortalecimiento Financiero tiene

como objetivos:

. Garantizar la estabilidad de la economia mexicana durante el cambio transexenal.
. Obtener recursos financieros para financiar deuda y el déficit en cuenta corriente.
. Contar con recursos financieros para reforzar al sistema monetario y financiero.

Como se puede ver en la tabla siguiente, el total de los recursos externos que integran este
"escudo” financiero suma 23 mil 700 millones de délares aproximadamente; entre recursos
externos extraordinarios negociados y lineas de crédito renegociadas para diferir sus
vencimientos inmediatos, procedentes del Fondo Monetario Internacional (FMI}, Banco
Mundial (BM), Bancoe Interamericano de Desarrollo (BID), Eximbank y del Acuerdo
Financiero de Norteamérica (NAFA), creado después de la firma del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLC-AN) y el cual ha tenido poco protagonisimo en la
promocién del desarrolle de la regién hasta hoy.

Cuadro Xl
Recursos financieros para el pago de los vencimientos de la deuda externa
{Millones de délares)

Vencimientos programados Lineas de crédito Diferencins
Fondo Monstario Intemacional 3, %00.0 4, 200.0 -1, 700.0
Banco Mundial 3 5000 5, 200.0 1, 700.0
Banco Interamcricans de Desarolio ' : 1, 400 . 3,500.0 . 2, 1000
Eumbmk 200.¢ 4, 000.0 3 100.0
Acuerdo Financiero de Norte América NAFA o.e 6, 300.0 &, 306.0
TOTAL H, 72000 23, 700.0 12, 000.0

FUENTE: Eleborado por ¢l CEFP de 1a H. Camara de Diputados con base en datos del Banco de México y de la SHCP.

De los 23 mil 700 millones de délares obtenidos, 11 mil 700 millones servirdn para cubrir
los vencimientos de la deuda externa de México en los préximos tres afios; el resto de los
recursos, 12 mil millones de délares, servirdn para hacer frente a las contingencias econdémicas
de fin de sexenio, una vez que quedan garantizados los vencimientos programados de deuda
externa.

Con estos recursos negociados, se prevé evitar que se repita la experiencia mexicana
de finales de 1994 y poner a salvo las reservas acumuladas hasta hoy por el Banco de
Meéxico, 30 mil 168 millones de délares al 2 de julio de este afio. Si éstas se mantienen en
promedio, el verdadero escudo financiero lo constituyen 42 mil 168 millones de dolares,
entre reservas y recursos no comprometidos de las lineas de crédito ya negociadas.
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Un elemento adicional que puede dar confianza a los inversionistas, es que en abril de 1999
México negocid con Canadd y Estados Unidos un fondo de contingencia por 7 mil millones
de délares, de los que podria contar de inmediato con el 76% de los mismos (véase el
cuadro anterior); en tanto que del Fondo de Contingencia del FMI, el pais podrd obtener
17.5 millones de dolares en caso de emergencia, al margen de los 10 mil millones de délares
que negociaba en abril y de los cuales obtuvo 4 mil 200 millones de délares.

Cuadro Xili

México: Financiamiento pablico
(millones de pesos)

Concepto 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Total -16361 -8243 1735 20 -283 23011 47420
Recursos Externos -5320 -6128 -3848 99821 -6855 -26967 19201
Recursos Internos -11041 -2115 5583 -99620 6572 49978 28219
Banco de México 15056 -24586 17676 57717 -15255 -40482 -2006
Valores Gubernamentales 3286 37778 12735 -7573% 251865 80051 119569
Sistema Bancario -29384 -15306 642 -B1598 -3337 10769 -89344

Mota: En el balance el signa negativo, significa superivit y en los flujos una amertizaciéa; el signo positivo significa
défici en el balance y en 10s flujos endeudamicnto.

FUENTE: Eleborado por ¢l CEFP de la H. Cimara de Diputados con base en datos de la SHCP.

Es importante sefialar que México se ha visto obligado ha recurrir a los mercados
internacionales de capital para financiar la economfa, debido al menor peso del ahorro
piblico en su financiamiento, lo cual se explica por la politica fiscal restrictiva, que durante
la actual administracién ha constituido el eje de la ejecucion del gasto corriente y gasto de
capital; participacion que ha descendido considerablemente desde 1994, como se puede
cbservar en el cuadro anterior.

El uso del ahorro externo pretende evitar una crisis de pagos en la deuda externa y a la vez
de sostener y fortalecer la competitividad de las tasas de interés ante los mercados
internacionales, evitando una eventual depreciacién del tipo de cambio y una masiva fuga
de capitales.

Sin embargo, no deben descartarse los movimientos especulativos en los mercados
financieros internacionales, los cuales pueden transferir importantes cantidades de recursos
al exterior en corto tiempo. Un ejemplo de ello es la experiencia de Brasil en 1998, cuando
perdi6 entre 22 y 23 mil millones de délares de sus reservas en s6lo 6 semanas, durante el
peor periodo de agudizacion de la crisis financiera provocado por el contagio de la econornia
rusa de los efectos de la crisis asidtica.

Como se sefial6 el 15 de junio de 1999, el gobierno mexicano anuncié el Programa de
Fortalecimiento Financiero 1999-2000, como un mecanismo de "blindaje” para prevenir
una crisis de fin de sexenio. Este Programa incluye recursos por 16 mil 900 millones de
dolares en forma de lineas de refinanciamiento y comercio exterior por 6 mil 800 millones
de dolares de lineas contingentes para el refinanciamiento de la deuda publica por lo que
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resta de la actual administracion, en caso de que los anteriores recursos sean insuficientes al
manifestarse eventos contingentes (ver cuadro siguiente).

En los programas de crédito de los primeros 16 mil 900 millones de délares participa el

Cuadro XIV
Programa de Fortalecimiento Financiero, 1999-2000

Linea de crédita Fuante de Pariodo de Dastino det crédito
(milones de dolares) fingnciamienio liberalizacién
2200 il  Julio de 1999 Ampliacion del periodo de amortizacion de poco mas o9

las dos terceras partes de los compromisos con el FMI
(5,900 mric}, con vencimientos en al periodo $999- 2000,
hasta el periodo 2003-2005.

5200 Banco Mundial  Julic de 1999 Programas de desarrollo social y mantener la estabiidad
macroecondmica.
a Dic. da 2000
3500 Banco imerameri-  |uko de 1990 |Programas sodiales y ds infraestructura y programas de

desarolic financierc 8 institucional de los estados y
cano de Desamolko  |a Dic. da 2000 |municipios,

4000 Eximabank de EUA [uliodo 199  [Financiar  operack de o exterior,
principalmante importaciones de origen estadounidense.
a Dic. da 2000
6.800 Fiesarva Fedaral y Esta linea de crédito se abrié en el marco del TLCAN. M
estard disponible en el caso de presentarse cualquier
Dapartamerto ded evento contingente que pudiera desestablizar &

Tesoro de EUAy programa econdmico del gobiemo mexicano.

'a Aeserva Federal
da Canadd

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédino Publico.

Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BIRF), ¢l Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) y el Banco de Exportaciones ¢ Importaciones de Estados Unidos
(EXIMBANK), y el crédito de contingencia por 6 mil 800 millones de délares, corresponde
al Departamento del Tesoro de Estados Unidos, a la Reserva Federal y al Banco Central de
Canad4. Estos altimos créditos son de tipo swap, en el sentido de que de utilizarlos, México
tendra que dar a cambio activos (ver cuadro XIV),

Tales recursos se canalizardn para evitar vencimientos abultados en el futuro que permitan
garantizar que el pais no enfrente problemas de refinanciamiento externo, que pudieran
desembocar en una nueva crisis de fin de sexenio.



ANEXOS



Meéxico: Ingresos del sector piblico presupuestario: 1994-1999,

(Por ciento del PIB }
Concepto 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Ingresos Presupuestarios 28 2.8 230 231 204 207
Gobiemo Federal 152 5.2 155 5.9 14.2 14.5
Tributarios 11.3 93 89 9.8 105 1.2
ISR 5.1 4.0 38 4.3 4.4 4.6
VA 27 28 29 31 341 33
IEPS 20 1.3 12 14 20 23
Otros 1.5 1.1 11 1.1 1.0 1.0
No Tributarics 39 6.0 6.6 6.0 37 33
Derechos 25 42 4.8 4.4 2.7 25
Productos 0.2 0.5 03 0.3 03 0.2
Aprovechamientos 1.1 13 16 14 06 07
Otros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00
Crganismos y Empresas 7.6 76 75 7.2 6.2 6.1
Pemex 23 27 2.9 27 21 22
Otros 54 4.9 45 4.5 4.1 39

La suma de los porcentajes puede no coincidir con el total dabido al redondec.
Fuente: SHCP



México: Gastos del sector publico presupuestario: 1994-19%9

(Por cieria del P1B}

Concepto 1984 1995 1936 1997 1998 1999

Gasto Presupuestario 23.1 23.0 23.1 23.7 216 7.8
Gasto Programable 17.2 15.4 15.7 16.3 15.5 151
Gasto Comiente 135 12.2 12.0 128 12.4 12.2
Servicios Personales L:XH 6.4 6.2 6.8 69 7.0
Directos 490 3.8 3.6 3.8 3.6 az

Indirectos 1/ 240 2.6 26 3.0 3.3 33

Materiates y Suministros 1.7 1.6 1.7 16 1.6 1.2
Servicios generales 31 28 25 2.8 22 22
Pensicnes nd 1.0 1.0 1.0 1.2 13

Otros nd 1.7 1.6 1.5 10 0.9

Otras arogaciones 2/ 0.1 o1 0.1 0.1 0.0 0.1
Ayudas, subsidios y transferencias & 2.6 1.4 .5 1.7 1.6 1.7
Ayudas nd nd 0.2 0.2 0.1 01

Subsidics nd n.d a5 0.5 0.4 0.4
Transferencias nd nd 0.7 0.9 1.1 1.2

Gasto da Capital 37 3.2 37 3.5 31 28
Inversion fisica 34 28 3.0 3.2 29 2.5

Directa 26 22 23 24 1.8 1.5

Indirecta 4/ o2} 0.8 0.7 0.8 1.2 1.0

Invarsién financiera y otros 5/ 0.3 0.4 0.7 0.3 0.2 0.4

Gasto No Programable 59 7.6 7.4 74 6.1 6.7
Adefas, Estimulos y Otros &/ 0.6 03 0.3 0.3 03 01
Participaciones a Edos y Munic. 29 2.7 28 3.0 3.0 a0
Costo Financiaro 23 4.6 4.4 4.1 29 as
Internc 1.1 2.6 2.3 25 1.5 2.2
Intereses 11 1.6 14 1.3 1.2 1.7
Saneamiento Financiero 0.0 0.9 0.9 13 0.3 0.5

Externc 1.2 2.0 21 1.6 .4 1.4

1/ Inchuye ias aportacionss para la educacion basica en los estados y las transterencias para Kos Servicios personates de las
2/ Operaciones da los organismos ¥ eMresas presupuestanas por cuanta da 16r0encs.

% Desagregacion a partir de 1996 debick a la modificacién de la *Clasificacion por Objeto del Gaslo®, comprende basicamente las ayudas, subsidios y
wransierencias diferantes de aquellas desiinacas a sarvicios parsonales y a gasto de capital ya que dstas se registran en log nubros cormespondientes

{vernotas 2,5y 6).

4 Comadera las u-ansfefernas para inversién fisica de las entidades extrapresupuestarias.

5 Incluye en recupedaties y trang PAE AMorti

& Incluye apnas netas del gobiemc federal.
n.d. No disponible

© inversitn fi

La suma de los porcantajes pueda no coincidir con el total debido al redondeo.

Fuente: SHCP:

de las ontidach




México: Ingresos, Gastos y Balances del Sector Publico: 1994-1999
(Por crento del PIB)

Concepto 1994 1385 1996 1997 1998 1999

Ingresos del Sector Presupuestario 228 228 23.0 231 204 20.7
Gobiemo Federal 15.2 15.2 155 159 142 145
Tributarios 11.3 93 8.9 a8 10.5 11.2

No Tributarios 39 6.0 6.6 6.0 37 33
Organismos y Empresas 1/ 7.6 7.6 75 7.2 62 6.1
Pemex 23 2.7 29 27 21 22

Resto 5.4 49 4.5 45 4.1 39

Gasto del Sector Presupuestario 23.1 23.0 231 23.7 2186 21.8
Programabie 17.2 15.4 15.7 16.3 15.5 15.1
Gasto Corriente 135 12.2 12.0 12.8 12.4 12.2

Gasto de Capital 7 32 7 35 31 28

No Programable 59 76 74 74 6.1 6.7
Adefas, Estimulos y Otros 2/ 06 0.3 0.3 0.3 0.3 0.1
Participaciones a Estado y Munic. 29 2.7 28 3.0 3.0 3.0

Costo Financiero 2.3 4.6 44 4.1 29 3.5

Balance del Sector Presupuestario -0.3 -02 0.1 0.6 -1.0 -1
Balance del Sector Extrapresupuestario 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0
Balance Econémico de Caja -0 0.0 0.0 07 1.2 -1.1
Balance Econdmico Primario de Caja 3/ 2.1 4.7 4.3 35 1.7 25

1/ £xcluye las aportaciones al ISSSTE.

2/ Incluye operaciones ajenas netas del gobiemo federar,

3 Se obhene al dedudr del balance econdmico el costo hnancieto de los sectores presupuesiarios y exirapresupuestaric.
La suma de los porcentajes puede no coincidir con el total debido al redonden.

Fuente: SHCP.



México: Inflacion y tipo de cambio, 1987-2000
(variaciones anuales en %)

Inflacién Tipo de cambio
Ano Promedio Dic. - Dic. Promedio Dic. - Dic.
1987 131.7 159.1 121.9 152.2
1988 114.1 5.7 63.3 2.6
1989 20.0 19.7 8.2 15.0
1990 266 299 135 101
1891 22.7 18.8 6.3 4.7
1992 15.5 11.9 36 2.6
1993 9.8 8.0 38 4.7
1994 7.0 7.1 4.6 6.9
1995 35.0 52.0 93.5 118.3
1996 34.4 27.7 15.9 1.8
1997 20.6 15.7 5.0 3.3
1998 15.9 18.6 16.4 221
1999 16.6 12.3 a7 -3.5
2000 95" -3.0"

" Mayo 1999 a Mayo 2000.
Fuente: Banco de México



México: Balanza de pagos, 1990-1999.
(poecentajes del PIB a precios corrientes)

Cuenta Corriente

Cuenta de Capital

Variacion de

Afio Ingresos Egresos Balance Pasivos Activos Balance Reservas
1990 215 24.3 -2.8 6.5 0.3 3.2 14
1991 8.5 232 -4.7 8.1 0.3 7.8 24
1992 17.0 237 -6.7 5.8 0.6 7.3 0.3
1993 16.8 22.6 -5.8 9.0 0.3 8.1 1.5
1994 18.6 256 -7.0 4.8 -0.9 35 -4.4
1995 338 344 -05 79 -1 5.4 34
1996 M7 354 -0.7 341 -1.8 1.2 0.5
1997 328 34.6 -1.9 22 1.2 3.9 2.6
1998 33.3 KYA -38 4.0 0.0 4.1 0.5
1999 33.0 359 -29 36 -0.3 31 0.1

Fuente: Bance de México



MEXICO: BALANZA DE PAGOS, 1990 - 1599

{ Millones de délares y porcentajes respecto al PIB)

Millones de ddlares Pulcaniajus
Conoepto

1990 1891 1992 1983 1994 1905 1258 1997 1984 L) 1990 1eM1 1992 1991 1wk 1995 1996 1567 1998 199
CUENTA CORRENTE STASN Y 14,6407 ‘24,4388 -23.3991 P80 45708 -2.3304 TFAABA -18.088 7 14152 -285 468 673 58] il I ns ROr -1 86 -l4a2 -2.83
ngrescs 560709  SBOBT4 G668 BTS20 THSHT  9R0204 154004 (D183 B 1400888 1593752 240 1855 B8 160U T8N JIRA 40y 1276 3027 3286
Exponaciin da mercancias® 407109 42 BETS 850 51,8880 808822 7541 8 BT 1104314 1174568 138,391 .1 15.58 1383 1272 1287 1444 P2 28.84 2751 2790 2821
Sorvicica na facroriaies 80211 8,790 8,191.8 94192 103013 96850 107768  11270% 115228  11.8920 307 281 233 234 244 BT 324 2@y M AR
Turiatas 39338 42333 44711 4.5684.1 4 8545 4 8880 52678 57470 58310 55057 151 139 t23 113 1158 164 -1l 143 134 114
Excursionisiis 15828 15198 18137 10029 15089 140048 18460 18450 18598 172 081 052 o4 w40 038 G52 Q.49 o456 Q.44 0.36
Oiros 24947 28310 3078 32522 3§37 94883 M54 3ATYS 4025 A480.1 895 00 0Be 081 oM 122 116  Dgz 096 0w
Swrvicios Inclonaies 3456 35406 28760 27900 2,366.5 8277 41537 45804 50471 49520 123 115 0rs [ 80 104 128 154 120 102
Ineronsn 26670 29058 21508 20480 26098 30179 13067 288 40M3 41493 102 083 059 081 08 195 g9 033 088 OBS
Otros 8796 8937 7184 7420 6885 8038 8470 8108 10128 8027 gze 022 02 018 018 ozd oy 020 02d 097
Transterencies 38923 3002 IA0B5 J6589 3BT 39950 45611 52129 80M5 83401 1431 098 094 oM 09 129 L2 - ) I S I |
Egranos 635220 72T BEOTS  BI0Sr2 1080937  BG060 1178238 1369832 1561505 1738275 2431 2322 2371 2260 Ple: 49 3539 ez 2708 3569
IMpOnacitn e mercancins™* 415833 49666 629204 653865  TIOME0 724531  BO460.8  10RSO78 1253731 (419748 1592 1598 TR 121 1881 @7 2887 RTO5 2977 2006
Servicios no lsclorals 95422 105410 114881 115400 12,2807 90008 102208 11,8000 12,4275 13,4908 381 237 31 268 29 T4 307 2.8 295 1M
Fisiss y sequros 1,530 8 17580 2.084.0 21807 28398 19745 25100 33124 36991 41082 .59 058 0.57 [3-2] Vel O 69 ars oea .88 085
Turstas FARAE 3 214898 28417 24168 24442 12404 15304 18212 20009 18504 0.8 0Ee o.m G.6M 058 Q43 GB 045 G48 Q40
Emcursionisias 2472 28631 3.565.8 2.445.2 26938 15301 1.6508 2cror 22072 25808 128 117 098 org u.a3 0.67 .58 osz 052 054
Oros. 28927 23701 2988 2,808 6 42p22 38558 43337 45857 45183 48401 a1 085 [+£:3) 094 1.02 134 1.3 1.4 107 1.00
Servicios lacioriaes 119725 122078 1z.470.8 142181 18,3783 T3 18,004 .0 12,3469 183308 18,0352 458 380 142 153 1e8 597 544 4.32 438 arn
IManeses 22220 82152 98108 103344 11,8089 135754 13,260 9 12.436.2 124997 0Do3s kEx] 284 285 Al 280 47 401 3t0 297 2.9
Otroe 271505 29924 2.880.2 22647 45TIA 3B4E 4THA 49137 58311 50217 105 098 078 081 108 124 142 12z t3E 1o
Tianglepnciny 149 18§ w2 125 e 350 301 255 2 289 L0 LK1 <01 oo uof nat o om 0.ar 0.0
CLJENTA DE CAPITAL 82972 245078 w188 324022 14584 2 154058 40803 15,7827 17.360.4 148218 313 783 rar Bus 348 < ar 122 I 412 307
Paaivos 189987 255071 206868 360848 202542 227603 104105 Q0470 168200 174815 551 B14 575 Bu 400 784 1% i 402 36
Prdstamos y cepdsios 10,893.0 7.9024 -1.567.0 27787 10895 el g -12.183.8 83187 81974 41218 421 255 D43 068 028 a0l -386 220 147 -1.08
invarsin extianjsra 80017 175147 22408 333081 181547 -169.4 28040 17.866 7 10,731 B 225831 230 559 8.8 [ F:] 54 GO7 675 445 255 487
Oirecta 26302 47818 43928 43988 109725 95283 91855 12,8288 113107 118181 1 152 121 109 w0 3R 276 320 26§ 240
De cartera 337056 127502 18Dd11 2A91RA B2 97147 134185 50371 5782 10,9850 129 a0 497 Ta7 184 3% 403 125 D14 22T
Activos 66085 B9 5 551§ 6028 56700 73527 83412 BNIST a5 2897 333 -032  1&1 oMY 134 257 % 1B7 040 -DS6
Errgree !pmllioﬂcl 25204 -2.168.7 -960U.8 -3 142.4 -3.313.6 -4.238.2 34§ 2,197 2 B87 8 =771 Q.98 068 -G8 270 <074 -1 ad QU1 0.85 Q.21 .02
YARLACKON DE LA AESEAVA T, NETA 15478 13785 10075 59830 -18,389.4 95929 1.788.1 0407 24310 5938 T8 238 029 144 435 335 053 28 05T 012
Alustes por vslaracion -181.4 5T 119 426 20 a1 54 178 15 4 007010 060 @01 060 cr 030 000 D00 000

Fusnie: Elaboradd por wi Centro de Fstudios 3¢ Finanzas Pibilcas con nase #n iormacidn del Banco de México. indicadares scondmicos y Anancieros.



