La econpmia mexicana:
evolucion reciente y perspectivas

Este articulo considera un conjunto de desarrollos
alternativos que la economia mexicana puede se-
guir en el futuro, bajo distintos supuestos acerca
de la conduccién de la politica econdmica interna
y de la evolucién de la economia internacional.
Este examen de las perspectivas econémicas es
precedido por un andlisis de la evolucién econé6-
mica reciente. En una primera seccién se con-
sideran los fendmenos que marcaron la historia
econémica de la presente década —deterioro ace-
lerado del sector externo, el resurgimiento de la
inflacién y la tendencia al estancamiento de la pro-
duccién y el empleo— y se sugieren algunas de
las razones que llevaron a la critica situacién
de 1976 y 1977. La segunda seccién considera
los principales efectos de la “politica de estabili-
zacién'’ seguida a partir de fines de 1976, espe-
cialmente los efectos de la devaluacién del peso
sobre el nivel de precios, la distribucién del ingre-
so y la balanza comercial. Esta seccion termina
con un resumen de la situacién actual que consi-
dera en particular, las caracteristicas de la '‘recu-
peracién’’ econémica de 1978 y la aparicién de
nuevos elementos como las perspectivas de pro-
duccién y exportacién de petréleo. Finaimente, la
ultima seccién presenta el marco de andlisis se-
guido en las proyecciones y las trayectorias alter-
nativas que la economia mexicana puede seguir
durante la préxima década, en términos del creci-
miento del producto, del nivel general de precios
y de la composicion de la demanda final, bajo
distintos supuestos acerca de la utilizacién de los

excedentes petroleros y de la evolucién futura de
la agricultura. Este articulo esta basado en las
principales conclusiones de los seis estudios y el
apéndice estadistico que le siguen.

1. Los antecedentes de la devaluacién

La evoluciéon de la economia mexicana en la dé-
cada de los setentas ha estado marcada por un
progresivo deterioro de la capacidad de su apara-
to productivo para generar un monto de exporta-
ciones suficiente para financiar las importaciones
requeridas a las tasas histéricas de crecimiento de
la produccién y del empleo. Los resultados de es-
ta creciente incapacidad han sido una desacele-
raciéon del crecimiento econdmico combinada con
un deterioro acelerado de la balanza comercial y
en cuenta corriente.

El rapido deterioro de la balanza comercial tiene
sus raices en una combinacién de factores que
puede resumirse en el progresivo agotamiento de
las fuentes internas de financiamiento del modelo
de industrializacién seguido en las ultimas déca-
das. La historia de ese agotamiento y su contra-
partida, la creciente dependencia financiera del
exterior, estd resumida en el cuadro 1 que mues-
tra la evolucién del déficit industrial como propor-
cién de la produccién manufacturera, y la contri-
bucién de las balanzas agropecuaria, petrolera y
de servicios al financiamiento del déficit indus-
trial, asi como el déficit residual a ser financiado
por fuentes externas.

CUADRO 1
Fuentes de financiamiento del déficit comercial industrial

1961-65 1966-70 1971 1972 1973 1974 1975
Déficit Industrial
(en % de la produc- 12 1 10 10 1 11 13
cién manufacturera)
S avi -
p:g:;ri\tl)'t nare 23 gg 29 ig 19 4:; 23
Superévit en servicios' 42 a8
Superévit petrolero’ 1 0 =3 -4 -9 -8 3
Endeudamiento ex- :
terno! 7 26 32 35 42 62 66

! En porcentaje del déficit industrial.

Fuente: Elaboracién en base a Anuarios de Comercio Exterior (véase anexo al quinto articulo de esta revista),
‘Anuarios Estadisticos de Pémex e Informes Anuales del Banco de México. EI déficit industrial com-
prende las exportaciones de manufacturas y minerales y las importaciones de bienes de consumo no
agricola, bienes intermedios y de capital. El super4vit agropecuario se refiere a la balanza comercial
de la agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca. El superévit petrolero comprende la exportacién
neta de productos petroleros y petroquimicos. La balanza de servicios comprende turismo, transaccio-
nes fronterizas, servicios por transformacién, transporte y otros servicios.
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GRAFICA 1
Balanza comercial agricola, produccion y consumo agricola per capita.
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Elaboracién en base a '‘Consumos Aparentes’
de la Direccién General de Economia Agrico-
la. Se considerd un grupo de productos agrico-
las principales que representaron alrededor del
65% de la produccién agricola total en el

En esta grafica se utilizan promedios bi anuales para
reducir el efecto del cambio en inventarios sobre el
consumo agricola ya que éste se estima como la
diferencia entre la produccién agricola y las exporta-
ciones menos las importaciones. A pesar de este pro-
cedimiento, la evolucién det consumo agricola per
capita esti probablemente exagerada en el periodo
1974-75 debido a la ripida acumulacién de inventa-
rios en esos anos que serd compensada por una
reducciéon considerable en 1976.

CUADRO 2
Balanza comercial agropecuaria y términos de intercambio

1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975

Balanza comercial
agropecuaria
(mitlones de pesos de 1960)

5186

6362

5781

5981 16595 4499 14552 14882 |3446 -444 ‘—808

Balanza comercial
agropecuaria deflactada

por el precio de las
exportaciones agropecuarias
{millones de pesos de 1960)

6287

6537

6042

6938[6860|49254975|5528{3963| 597 | 624

Balanza comercial
agropecuaria a precios
corrientes (millones de
pesos)

7029

7452

6809

7888|8163|6299|6652|7855|669011257 |1367

Términos de intercambio
internacionales entre
productos de importacion y
de exportacion.

1.00

1.04

0.90

0.78 |0.86 [0.85 |0.67 |0.66 |0.80 [0.98 |1.05

Fuente: Anexos al quinto y sexto articulos de esta revista.






Como resultado fie esa conjyncién entre la evolt!~
cién de los precios mterne.:c[onales y los desequi-
librios internos entre las distintas ramas de la pro-
duccién, ocurrié una l?rus'ca modificacion en los
términos de intercambio internos entre el sector
manufacturero por un lado y la produccién agrico-
ja y petrolera por el otro (yéase grafica 2). La con-
secuencia de esta evolucion fue una fuerte con-
traccién (en relacion a lo que hubiera ocurrido
en ausencia de la modificacion de los términos de
intercambio) del ingreso real manutfacturero que
condujo, @ su vez, a una incompatibilidad entre las

participaciones negociadas del capital y del traba-
jo en ese ingreso real disminuido. En estas condi-
ciones, la infiacién en el sector manufacturero no
podia més que progresar rapidamente reestructu-
rando la distribucidon del ingreso y/o restablecien-
do paulatinamente los términos de intercambio
originales entre sectores.

2 Con el tiempo habria de ser la accién conjunta de
estas dos fuerzas la que permitirfa la desaceleracion
reciente de la tasa de inflacidn.

GRAFICA 2

Las principales presiones inflacionarias en la primera mitad de los setentas.
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La aceleracion de la tasa de inflacion habria de
afectar negativamente la competitividad externa
de los sectores manufactureros y de servicios. La
pérdida de dinamismo de la contribucién de este
uitimo sector a la balanza comercial, a la que se
hizo referencia anteriormente, aparece en efecto
vinculada en parte a la aceleracién de la tasa de
inflacién. Como se muestra en el cuadro 4, son
precisamente los componentes de la balanza de
servicios (turismo y transacciones fronterizas),
probablemente mas sensibles al comportamiento
de los precios relativos con el exterior, los princi-
pales determinantes de la pérdida de dinamismo
del superavit en servicios. A esta explicacion de
ia evolucién de la balanza de servicios hzbria que
anadir la consideracién de dos fenémenos, uno
circunstancial como el boicot al turismo en Méxi-
co durante los anos finales del periodo y otro de
mayor alcance como es la tendencia al répido cre-
cimiento a largo plazo del turismo mexicano ai
axterior.

La erosién de la competitividad de! sector manu-
facturero y de servicios en los mercados internos
y externos, junto con el lento crecimiento de la
demanda mundial, agravaron la tendencia de largo
plazo al deterioro del sector externo. Estos dos
fenémenos implicaban que los déficits comercis-
les y en cuenta corriente compatibles con el man-
tenimiento de la tasa histérica de crecimiento sco-
némico, debian de elevarse sustancialmenta. Lo
que ocurrié fue, sin embargo, una reduccién sus-
tancial de la tasa de crecimiento sin que por ello
se evitara una agudizacién del deseguilibrio ex-
ternc.

Como se observa en la grafica 3, a lo largo de la
década de los sesentas y principios de la actual,

existié un deterioro a largo plazo de la balanza
comercial como proporcién del producto interno
bruto, cuyas fluctuaciones en el corto plazo es-
tuvieron sin embargo, relacionadas de modo re-
lativamente sistematico con las variaciones del
producto en torno de su tendencia. Este compor-
tamiento ponia de relieve la restriccién creciente
que el sector externo imponia a una elevacion de
la tasa de crecimiento econdémico y la ausencia
de politicas que atenuaran el conflicto entre la
evolucién del sector externo y de la produccién
total. Hacia 1974 ese conflicto parece agudizarse
al punto que el comportamiento de la balanza co-
mercial v el de la produccién, evolucionan en
direcciones diametralmente opuestas: la recesion
de 1974-75 se acompaia de una ampliacién ace-
lerada del déficit en la balanza comercial como
proporcién del producto interno bruto. ¢Cuéles
fueron las razones por las cuales el sector externo
no respondié como tradicionalmente lo habia he-
cho ante la creciente brecha creada entre el pro-
ducto interno bruto real y el correspondiente a la
tendencia histérica?

Como elemento importante en la respuesta a ssta
pregunta figura la crisis agricola y, en cierta medi-
da, también el rezago en la produccién petrolera
que introducen una asociacién negativa, y no po-
gitiva, entre el crecimiento de la produccién y el
déficit en la balanza comercial. En este sentido,
la crisis del sector externo no resulté ser un he-
cho circunstancial relaciocnado con la expansién
previa de fa demanda. El recurso tradicional a la
recesion econémica detiberada estaba destinada
a fracasar ante la naturaleza y largo periodo de
maduracién del deterioro en la balanza comercial
agropecuaria. Este ultimo habria de continuar acen-

CUADRO 4

Componentes da la balanze comercisl en servicios
{en % del total)

1971

1972 1973 1974 1976

Superdvit en
transportes -1

-1 -1 -1 -3

Superévit en servicios| 13
por transformacion

17 21 27 30

Superévit en turismo 37

36 36 31 26

Superévit en
transacciones 45
fronterizas

43 39 34 38

Superévit en otros 6

Fuente: informes Anuales, Banco de México.
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tuandose rapidamente en 1974 y 1&!75. El segun-
do elemento a tener en cuenta concierne al hgchp
de que la inflacién no respondié en forma_s_ugm-
ficativa a los est.imglos de. la politica anti-infla-
cionaria. Los principales instrumentos de esa
olitica ensayados en ese periodo, fu'efon el con-
trol de 1a demanda agregada y la politica de pre-
cios. El analisis del tercer articulo de esta revista,
cuyos supuestos se fur}damentan més ampliamente
en los tres articulos finales, sugiere que, dafifx la
naturaleza de la inflacién reciente, estas politicas
estaban destinadas a ser inefectivas. Por un lado.
la presién interna de la demanda no parece haber
tenido efectos significativos sobre !a tasa de in-
flacién, al menos en lo que se refiere a la gran
mayoria de los productos (productos agropecua-
rios cuyos precios siguen a los internaclonale§.
productos industriales y bienes y servicios publi-
cos). Por otra parte, {a politica de precios intro-
ducida a fines de 1974 y basada en el sistema
de "fijacion de precios por variacién de costos’
se limité a institucionalizar una practica normal-
mente seguida por las empresas en el sector in-
dustrial. Esto ocurrié en condiciones en que el
evitar una aceleracion de los aumentos de precios
en ese sector, requeria de una modificacién del

margen de ganancia o de la participaciéon de! tra-
bajo en e! ingreso generado en el sector manufac-
turero. El mantenimiento det margen de ganancias
mediante la institucionalizacion de aumentos de
precios proporcionales a los aumentos de costos,
no hizo asi mis que hacer recaer, posteriormente,
la contencién del proceso inflacionario en la po-
litica salarial.

2. Los efectes ds la devaluacién de 1976

Los rasgos de la politica econémica seguida en
1974 y 1975 para combatir la inflacién y el des-
equilibrio externo se vieron agudizados hacia fina-
les de 1976. Se introducen un conjunto de medi-
das de politica convenidas con el Fondo Monetario
Internacional, como parte de un “‘programa de es-
tabilizacién’’. A rafz de la crisis de divisas que se
precipita por la especulacién contra el peso y una
considerable fuga de capitales, el diagnéstico que
inspiré esas medidas puede ser resumido breve-
mente como sigue: el desequilibrio en 1a balanza
de pagos resulta de un exceso general de deman-
da, provocado por una expansién excesiva de! dé-
ficit fiscal, y del marcado proteccionismo que acom-
painé al desarrollo industrial, fenémenos que

GRAFICA 3

Balanza comercial en porcentaje del producto interno bruto y des-
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condujeron a una sobrevaluacidon creciente del
peso mexicano. De ahi que. junto a la decisién de
devaluar el peso —de 12.5 pesos por délar a un
valor que finalmente se estabiliza en alrededor
de 22.8 pesos por ddlar— se adoptan una serie de
medidas que conducen a una reduccién del gasto
publico en términos reales, a una politica de ex-
pansién restringida del crédito doméstico, y a po-
liticas tendientes a la eliminacién de tarifas y sub-
sidios en el comercio exterior. Con menor grado
de correspondencia con el diagnédstico tedrico, se
introduce ademds, a partir de 1977 una politica
de rigido control sobre las negociaciones salaria-
les que conduce a aumentos del orden del 10%
vy 12% en los salarios nominales en enero de 1977
y de 1978 respectivamente.

Una evaluacion superficial de los efectos de estas
medidas podria llevar a pensar que la politica se-
guida fue relativamente exitosa en funcién de los
objetivos planteados. La tasa de inflacion una vez
pasado el aumento en el nivel general de precios
que era de esperarse a raiz de la devaluacion, se
desacelera rapidamente y pasa de 30% en 1977
al 17% en 1978. El déficit en la cuenta corriente
se reduce en aproximadamente 1264.6 millones
de délares en 1977, La tasa de crecimiento eco-
némico se recupera en 1978 para llegar a un ni-
vel de 6.6%.

Un anélisis de los efectos de la devaluacién, que
se realiza en detalle en el segundo articulo de esta
revista, sugiere un cuadro considerablemente dis-
tinto al resumido brevemente en el parrafo anterior.
En primer lugar, un analisis de los efectos de la
devaluacién sobre el nivel de precios y la distri-
bucién del ingreso sugiere que, en ausencia de las
politicas seguidas, la tasa de inflacién se habria
desacelerado rapidamente hasta llegar hacia 1978
a niveles similares a los de la inflacién interna-
cional, y ello habria podido ocurrir en condiciones
de un nivel mayor de actividad econémica y de
salarios reales crecientes. Las razones que llevan
a esta conclusién son, por un lado., el hecho de
que en los primeros ocho meses de 1976 el pro-
ceso inflacionario estaba en franco proceso de
desaceleracidon, de modo que para 1976 era de es-
perarse un crecimiento de los precios- al consu-
midor del orden de 10-11%:; por otra parte, el
periodo 1977-78 se caracteriza por una conside-
rable reduccién de los principales precios inter-
nacionales agropecuarios en moneda extranjera
(del orden de 17% en 1977). Es en este fenédme-
no. donde se encuentra la posibilidad de que los
aumentos de precios se hubieran reducido progre-
sivamente en condiciones de un salario real cre-
ciente.

Las circunstancias sefaladas sugieren las siguien-
tes observaciones. Por un lado, la desaceleracion

14

reciente de la tasa de inflacion, cuya rapidez es-
tuvo determinada por ia evoluciéon de los precios
internacionales agropecuarios y de las negociacio-
nes salariales, aparece desvinculada de las politi-
cas fiscal y monetaria implementadas. Por otra
parte, los efectos netos de la devaluacion sobre
el nivel de precios y la distribucion del ingreso,
exacerbados por el aumento del margen de ganan-
cias derivado de la duplicaciéon del valor en pesos
de la deuda externa, habrian de reforzar, en lugar
de compensar, los efectos negativos sobre el ni-
vel de actividad econémica de las politicas segui-
das en el 4rea fiscal y monetaria y contribuyen a
explicar, como veremos, el. poco éxito logrado en
reducir el desequilibrio externo.

La grafica 4 muestra la evolucién de las balanzas:
comerciales por sectores en los ultimos cuatro
anos. Después de aumentar en 1976, como con-
secuencia en gran medida de la evolucién de los
términos de intercambio entre productos de ex-
portacién y de importacion a favor de los prime-
ros,’ el superdvit comercial agropecuario ha segui:
do su marcha descendente, determinado por un
crecimiento de la produccioén inferior al de la po-
blacién. En virtud del origen de este importante
elemento del desequilibrio externo y de las bajas
elasticidades de la demanda por productos agrico-
las con respecto a los precios relativos y al ingre-
so real agregado. la devaluacién no parece haber
contribuido a corregirio.

Los efectos de la devaluacién sobre la balanza de
mercancias, parecen haberse concentrado en la
balanza comercial industrial. La reduccién del dé-
ficit industrial en 1977, resultado de los efectos
substitutivos de la devaluacién y de la recesién
econémica, es un importante elemento explicativo
de la reduccién en ese aifo del déficit comercial
global. Sin embargo, una comparacién de la ba-
lanza comercial industrial con la correspondiente
a una trayectoria hipotética, estimada en base a
un tipo de cambio fijo y las relaciones estructu-
rales de comportamiento de las exportaciones e
importaciones, sugiere que aquellos efectos tuvie-
ron un caracter temporal. Para 1978, como resul-
tado de la evolucién del nivel de precios, conse-
cuencia del efecto inflacionario de la devaluacién,
el déficit comercial industrial tendié rapidamente
al nivel adoptado en ausencia de aquella medida.
Asi, si bien en 1978 los déficits en 1a balanza co-
mercial y en cuenta corriente fueron menores de
lo que podria haberse esperado extrapolando el
rapido deterioro de la primera mitad de los seten-
tas, este hecho aparece vinculado principalmente

I Los términos de intercambio aumentan en aproxima-
damente 20% en 1976. Esta evolucién favorable a

los productos de exportacidon se mantiene en 1977
y 1978.



GRAFICA 4

Evolucidn de la balanza comercial por sectores
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a la evolucidon de la balanza comercial petrolera,
determinada por la explotacion reciente de recur-
sos petroleros de considerable magnitud y por las
decisiones adoptadas de generar una produccién
y exportaciéon masivasde petréleo.

La importancia de este nuevo elemento en la evo-
lucién reciente del sector externo, y el caracter
temporal de los efectos de la devaluacién, pueden
apreciarse mas claramente en la grafica 5. Como
puede observarse, el déficit no petrolero en la ba-
lanza de mercancias, (como proporcién del pro-
ducto interno bruto) a diferencia de lo que sucede
con el déficit global, vuelve a tomar su tendencia
ascendente en 1978 a pesar de ia enorme brecha
creada por la crisis econémica entre la produccién
total y su nivel tendencial histérico. Es notable, en
este sentido el hecho que, el déficit no petrolero
en 1978 es muy superior (como proporcién del
producto) al nivel correspondiente a 1971, aun
cuando la recesion presente es mucho mas pro-
funda que la de aquel afo. Por otra parte, la gré-
fica muestra también el caracter limitado de la
’recuperacién’’ econémica de 1978 que ha deja-
do inalterada la relacién entre la produccién total
y su tendencia histérica.

3. Perspectivas alternativas
de la economia mexicana

Las principales caracteristicas de la evolucién eco-
némica en la presente década —desequilibrio cre-
ciente en la cuenta corriente de la balanza de pa-
gos, lento crecimiento de la produccién y altas
tasas de desempleo e inflacion— se influyeron
mutuamente y determinaron un proceso de dete-
rioro econémico que las politicas seguidas, inclu-
yendo la devaluacién del peso, no lograron rever-
tir. Las perspectivas de produccién y exportacion
de petroleo ofrecen, sin embargo, la posibilidad de
romper un eslabén esencial de ese proceso de de-
terioro acumulativo. Este eslabén es la restric-
cién financiera al crecimiento econémico que ha
representado la evolucién tradicional del sector
externo.

ta posibilidad de que la generacién de un exce-
dente comercial petrolero de considerable magni-
tud permita revertir las tendencias mencionadas
anteriormente depende en gran medida de la es-
trategia que se siga en el uso de los ingresos petro-
leros. La contribucién directa del petréleo a la
produccién y el empleo es, como se argumenta_en
el cuarto articulo de esta revista, relativamente
pequeia y su significado mas importante reside
en sus repercusiones indirectas que dependeran de
las medidas de politica econémica que se adopten
en el futuro cercano. En principio, el excedente
petrolero (neto de tedos los pagos al exterior que
SOn necesarios para generario y netc también del
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déficit en la balanza comercial agropecuaria)' pue-
de ser destinado a varios usos alternativos. Las
tres alternativas que consideramos aqui son las si-
guientes: 1) el excedente neto petrolero es utili-
zado para pagar la deuda publica externa durante
los préximos diez afios; ello se acompaiia de un
superdvit acumulado en cuenta corriente aproxi-
madamente igual al monto total de la deuda pu-
blica externa en 1978, superavit que va reducién-
dose a medida que la deuda se liquida; 2) el
excedente es utilizado por el sistema econémico en
importaciones adicionales cuya composicién esta
determinada por las relaciones estructurales que
han caracterizado a la economia en el pasado re-
ciente, sin que esas relaciones se vean afectadas
por cambios significativos en la politica econ6-
mica; 3) finalmente, se considera la alternativa de
que el excedente neto petrolero acumulado entre
1979 y 1982-83 (equivalente, aproximadamente, al
monto de recursos que en la primera alternativa se
destinaria a pagar la deuda pulblica externa) sea
utilizado en inversiones adicionales en el periodo
1979-86 inducidas por una politica industrial que
tendria como objetivo de mediano plazo reducir
el déficit en la balanza comercial manufacturera.®

En estas dos ultimas alternativas, la cuenta co-
rriente se mantiene en equilibrio para el conjunto
de los préximos diez anos y la deuda publica ex-
terna se mantiene en promedio en {aproximada-
mente) su nivel de 1978.

Las tres alternativas mencionadas tienen en comun
los siguientes supuestos acerca de la evolucién
de la economia internacional y de la politica eco-
némica interna:

a) La demanda mundial, cuya evolucién se supo-
ne determinada por la del producto interno bru-
to de Estados Unidos, entra en recesion en
1979-80 (crecimiento promedio anual de 2.5%
en esos afos) y crece, a partir de 1981, a una
tasa promedio anual de 3.5%. Este crecimien-
to es mas lento que el de la década 1960-70
y supone la continuacién de las tendencias re-
cesivas de la presente década.

b) Los precios internacionales de manufacturas en
el mercado internacional crecen a una tasa
anual de 7% a partir de 1979. Los términos de
intercambio entre petréleo y manufacturas cre-

4 Para una definicion precisa y una estimacion del ex-
cedente neto petrolero, véase el cuarto articulo de
la revista. La significacion de deducir el déficit co-
mercial agropecuario serd discutida més adelante.

$ Las caracteristicas de la politica industrial conside-
rada se presentan en detalie mas adelante.
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Los limites del petrdleo

La evolucidon de la produccion total bajo la alter-
nativa 2 A ilustra los limites que tiene la politica
de exportacion masiva del petrdleo, si las tenden-
cias recesivas de la agricultura mexicana conti-
nian en el futuro y los excedentes petroleros son
absorbidos por el sistema econémico en ausencia
de politicas que tiendan a modificar las relacio-
nes estructurales de comportamiento econdémico.
Puede imaginarse esta estrategia como consistente
en la transferencia de los excedentes petroleros al
resto de la economia por la via de subsidios indis-
criminados de PEMEX, reducciones de impuestos,
o0 su canalizacion al sector privado a través del
sistema financiero.

La contribucién directa que hace el petréleo a la
balanza de pagos es sin duda sustancial: permite
una tasa de crecimiento.de 6.6% anual en prome-
dio para el conjunto de la préxima década con
equilibrio en la cuenta corriente de la balanza de
pagos que contrasta muy favorablemente con la
tasa de crecimiento promedio de! periodo 1970-77
del 4.7% considerando que esta tasa sélo puede
ser lograda con un déficit en la cuenta corriente
equivalente, en promedio, a! 3% del producto in-
terno bruto. Dicho de otro modo, la produccion
y exportacién de petréleo permiten reducir el dé-
ficit en la cuenta corriente de 3% del PIB en
1970-77 a cero en promedio para los proximos
diez afios elevando al mismo tiempo la tasa de
crecimiento econémico.

Sin embargo, la trayectoria mencionada se carac-
teriza por fluctuaciones violentas en la tasa de cre-
cimiento. En efecto, en una primera fase 1979-82,
la creciente produccién y exportacion de petréleo
conduciria a un auge econdémico general que per-
mitiria tasas de crecimiento del orden del 10-11%
en 1981-82. Una vez que el flujo de exportacién
de petréleo haya llegado a un maximo en 1982,
la economia enfrentaria el dilema de continuar
agravando su dependencia financiera o conocer
una rapida desaceleracién del! crecimiento econé-
mico. En cualquier caso, esto significaria que a
partir de 1985 la economia volveria a las tenden-
cias recientes que combinan tasas relativamente
bajas de crecimiento con endeudamiento externo
creciente. La reaparicién de estas tendencias que-
da ilustrada por el hecho de gque hacia finales de
la década de 1980, tasas de crecimiento superio-
res al 3% no parecen sostenibles con un equilibrio
en la cuenta corriente.

La razén de esta rdpida desaceleracién del creci-
miento econémico se encuentra en el rapido cre-
cimiento del déficit no petrolero en a cuenta co-
rriente determinado principalmente por los déficits
manufacturero y agricola.
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CUADRO 5

Déficits manufacturero y agricola en porcentaje
del superdvit en la balanza comercial petrolera

1982 1988
Déficit manufacturero 86 85
Déficit agﬁcola 8.3 30

Fuente: Apéndice Estadistico.

Para 1982 los déficits agricola y manufacturero
representan practicamente la totalidad (94%) del
superdvit en la balanza comercial petrolera. Para
1988 este porcentaje aumenta al 115% a pesar de
la lenta tasa de crecimiento del periodo 1983-
88. Después de un auge econémico temporal, la
ausencia de cambios significativos en la politica eco-
némica conduciria asi a la reaparicion de las ten-
dencias recientes al estancamiento de la produc-
cion. La balanza comercial petrolera correria asi
una suerte similar a la del superévit agricola en
el modelo de desarrollo de los sesentas y seten-
tas. De ser la fuente principal de financiamiento
del déficit industrial (y ahora de un creciente dé-
ficit agricola) en una economia en rdpido creci-
miento. pasaria a ser progresivamente insuficien-
te para sostener una tasa elevada de crecimiento
econémico.

Las implicaciones econdmicas de pagar
la deuda publica externa

Una comparacion de las trayectorias 1A y 2A
nos permite evaluar las implicaciones econémicas
que se derivarian de pagar la deuda publica ex-
terna durante los préximos diez anos si la unica
alternativa planteada consistiera en la absorcién
de los excedentes petroleros por el sistema eco-
némico sin cambios en la politica econémica.

Es interesante sefialar. en primer lugar, que a pe-
sar de la meta mucho mas estricta que se impone
a la cuenta corriente en la trayectoria 1 y a pesar
de las altas tasas de crecimiento que es posible
lograr en la trayectoria 2 durante el periodo del
auge petrolero 1980-83, la diferencia entre las
tasas de crecimiento promedio para el conjunto de
la década es sorprendentemente pequeiia: 5.8%
en la primera y 6.6% en la segunda. La explica-
cién de este fendmeno se encuentra en el hecho
de que la liquidaciéon de la deuda publica externa
a lo largo de la préxima década libera progresiva-
mente a la economia de la carga financiera que
representan los pagos de intereses sobre la deuda
publica externa y permite con ello elevar la tasa
de crecimiento de !a produccién, y del ingreso na-
cional real, que es compatible con una meta dada
en la cuenta corriente, El efecto que se deriva de



|a progresiva liberacion de la carga f'inanciera que
representa la deuda ptfede verse mas c[aramente
comparando la evolucion de las exportaciones to-
tales menos los intereses pagados sobre la deuda
publica externa (deflactados por el precio de las
exportaciones de manufacturas) bajo las dos tra-
ectorias (véase la grafica 8). El aumento, hacia
1983, del valor de esta variable en la trayectoria
1 (por encima del que asume en la segunda alter-
nativa), junto con la reduccién progresiva de la
meta en la cuenta corriente de la balanza de pa-
gos. permiten explicar la forma que adopta la tra-
yectoria de la tasa de crecimiento del producto,
en particular la aceleracion del crecimiento econé-
mico hacia 1982 que sigue a un periodo inicial de
muy lento crecimiento, asi como el sostenimiento
al final del periodo de tasas mas elevadas de cre-
cimiento que las que presenta la segunda alter-

nativa.

k| pago de la deuda enfrenta, sin embargo, limita-
ciones considerables que empobrecen el alcance
de los beneficios econdmicos mencionados. En
primer jugar, el crecimiento econdémico es muy
lento y a pesar de la aceleracién que ocurre en
el periodo 1982-84, el producto interno bruto no
logra, en esta trayectoria, recuperarse al nivel de
su tendencia histérica proyectada para el periodo
1979-88 (véase la Grafica 9).

En segundo lugar, el pago de la deuda no impide
una desaceleraciéon del crecimiento econémico ha-
cia 1985 que se debe, al igual que en la segunda
alternativa, al rapido crecimiento de los déficits
comerciales manufacturero y agropecuario.

Estos resultados parecen todavia mas limitados
cuando se recuerda que en esta alternativa la deu-
da publica externa se termina de pagar en 1988.
De haber utilizado la totalidad del excedente neto
pgtrolero en cada ano al pago de la deuda, el cre-
cimiento econémico en los primeros afos de la
pféxima década habria sido negativo. Esta evolu-
Ci6n se debe a que la meta correspondiente en
la balanza de pagos equivaldria a un equilibrio
en la cuenta corriente excluidas las balanzas co-
merciales petrolera y agropecuaria y corresponde,
aproximadamente, a lo que habria sucedido con
la economia mexicana de haberse agotado las
fuentes externas de financiamiento y de no haber
Contado con la aparicién de excedentes petroleros.

Los efectos de una palitica industrial

Las estrategias analizadas anteriormente tienen en
Comun una tendencia, mas o menos rapida, hacia
|§ desaceleracién del crecimiento econémico que
tiene sus raices en el deterioro continuo de las ba-
lanzas comerciales agropecuaria y manufacturera.
Examinaremos ahora, la contribucién que haria al

crecimiento econémico una politica industrial que
tuviera como objetivo frenar o eliminar la amplia-
cidn continua del déficit industrial.

La politica industrial considerada tiene las si-
guientes caracteristicas. Las inversiones adiciona-
les anuales, especificas a esta alternativa, ascen-
derian progresivamente hasta 10,000 millones de
pesos a precios de 1960 en la variante que considera
la continuacion de la crisis agricola y 11,500 millo-
nes de pesos en la variante alternativa, y se manten-
drian en ese nivel hasta 1986.% El contenido de
importaciéon de la inversion adiciona!l seria del or-
den de 50%, superior al promedio de la inversion
total. Por iltimo, por cada 100 de esta inver-
sién se generarian 50 de capacidad productiva
adicional con un periodo promedio de gestacién
de 2 afos. A su vez, por cada 100 de capacidad
productiva adicional se generarian, con un rezago
promedio de 1.5 anos, 25 de exportaciones de ma-
nufacturas adicionales y 25 de bienes de capital
e intermedios que sustituirian una importacién
equivalente de estos bienes.

La discusién de los medios especificos que permi-
tirian alcanzar este esfuerzo masivo de inversion
y cumplir con las caracteristicas mencionadas va
mdas alld de esta primera aproximacion al proble-
ma. En particular, cuestiones tales como la natu-
raleza de los incentivos y la forma de intervencion
del Estado (subsidios a la inversién privada, des-
arrollo de empresas mixtas, inversién publica), de
las ramas industriales especificas a desarrollar y
de la distribucién regional de las inversiones, del
énfasis que debe ser puesto en la sustituciéon de
importaciones o el fomento a las exportaciones
son problemas de orden tanto econdémico como
politico, cuyo tratamiento detallado requiere de
una investigacién de mayor alcance que la pre-
sente. El ejercicio nos permite, sin embargo, ob-
tener una idea de lo que puede ser logrado bajo
un conjunto de condiciones concretas.

Los efectos de la politica industrial sobre la balan-
za comercial manufacturera pueden ser apreciados
comparando la evoluciéon de las exportaciones e
importaciones en la alternativa de politica indus-
trial con la que ocurriria en una trayectoria hipo-
tética que se caracterizara por la misma tasa de
crecimiento econdémico y por la ausencia de poli-
tica industrial.” El cuadro 6 muestra la evolucién

® Recordamos que en esta estrategia el equivalente del
excedente neto petrolero acumulado en el periodo
1979-82 se invierte a fo largo del periodo 1979-86, y
que es de la diferencia en la magnitud del excedente
neto en las variantes A y B que se deriva la diferencia
en la magnitud de las inversiones adicionales.

9 En este apartado nos concentraremos en la variante
que considera la continuacién de la crisis agricola, y
en el siguiente apartado consideraremos la variante
alternativa.






as exportaciones de manufacturas y minerales
de 13s importaciones de bienes de capital e in-

‘e,medios bajo estas dos trayectorias.

Como se puede observar en el cuadro, la politica
industrial {en la variante A) tiene 'elvefecto de ele-
var en 3.6 puntos la tasa de creCImlento. anual de
jas exportaciones de manufacturas vy minerales y
de reducir en 1.3 puntos el crecimiento de las im-
ortaciones de bienes de capital e intermedios
ara el conjunto del periodo. EI mayor efecto que
la politica industrial tiene sobre las exportaciones
se debe en parte al nivel inicial menor de éstas
en relacion al de las importaciones y también al
hecho de que las inversiones adicionales generan
importaciones adicionales de bienes de capital que
no tienen lugar en la trayectoria sin politica in-

El fen6meno mas importante a observar es que,
como consecuencia de los efectos mencionados,
el crecimiento de las exportaciones supera, a la
tasa de crecimiento del producto considerada, el
crecimiento de las importaciones de bienes inter-
medios y de capital, contrariamente a |0 que suce-
de en la trayectoria sin politica industrial. De
mantenerse en el largo plazo, este comportamien-
to permitiria revertir la tendencia al aumento per-
sistente del déficit industrial y, eventualmente,
eliminarlo. Es esta evolucion del déficit industrial
la que permite explicar la elevacién sustancial de
la tasa de crecimiento econémico promedio en re-
lacién a las estrategias analizadas anteriormente
y. sobre todo, la posibilidad de mantener elevadas
tasas de crecimiento una vez que el auge petrole-
ro ha empezado a declinar.

dustrial. Son notables por otra parte, las diferen-
cias existentes entre el primer y el segundo quin-

quenios, diferencias que deben atribuirse a los

rezagos involucrados en la operacién de la politica
industrial. Asi, por ejemplo, mientras que en el
primer quinquenio la politica industrial implica un
crecimiento superior de las importaciones (debido
a las importaciones de bienes de capital adiciona-
les y al periodo de gestacion de los efectos de la
politica industrial). el segundo quinquenio se
acompafia de una desaceleracion rapida de ese
crecimiento a medida que los efectos de la poli-

tica operan plenamente."

G ————

0 La desaceleracion del crecimiento de las importacio-
nes es, en parte, atribuible también a la distinta evo-
lucion entre quinquenios de la tasa de inflacion in-
terna. Este factor, junto con la distinta evolucién de

El papel de la agricultura

Una comparacidn de las variantes A y B nos per-
mite evaluar cudles serian los efectos de una re-
cuperacién econdémica del sector agropecuario. El
aumento de la tasa de crecimiento de la produc-
cién agropecuaria de 2% a 4.7% aproximada-
mente tiene efectos importantes en las tres tra-
yectorias aunque su contribucién al crecimiento
econémico es considerablemente mayor cuando los
efectos de esa recuperacidon se combinan con los de

una politica industrial. En efecto, la recuperacién
del sector agropecuario permite en este caso ele-
var la tasa de crecimiento econémico en dos pun-

la demanda mundial debe considerarse también en

la explicacion de! comportamiento distinto, entre
quinquenios, de las exportaciones.

tos., aumento superior al que se presenta en las
otras alternativas. Y esto ocurre partiendo de la
tasa mas alta del primer conjunto de variantes.

La explicacién de este fenémeno, a primera vista

sorprendente, se encuentra en el doble papel que

CUADRO 6

Exportaciones e importaciones industriales con y sin politica

industrial (1 y 2 respectivamente)’

Variante A

1979-83

1984-88  1979-88

Tasa de crecimiento del PIB

Variante B

Exportacién.de manufacturas| (1) 10.64 13.61 12.12
y minerales (2) 7.70 9.41 8.55
Importacién de bienes (1) 13.29 4.31 8.7

(2) 11.11 8.96 10.03

Intermedios y de capital .

7.80 8.45 8.12

Tasa de crecimiento del PIB

8.80 11.50 10.14

Expnrtacion de manufacturas | (1) 11.07 14.22 12.63
y minerales (2) 7.70 9.41 8.55
Importacion de bienes (1) 14,58 7.41 10.94
Intermedios y de capital {2) 12.18 12.28 12.23

Fuente: Apéndice Estadistico.
En tasas anuales de crecimiento
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pondiente en la cuenta corriente de la balanza de
agos. conducg a la utilizaciér) de una polit.ica
fiscal contraccionista que, mediante la elevacién
de tarifas publicas, impuestos directos o indirec-
tos o la reduccion de transferencias, reduce el
crecimiento ex-post de los ingresos reales disponi-
blves de los trabajadores por debajo del crecimien-
to ex-ante de los salarios reales negociados, a la
vez que reduce el crecimiento de la produccion y
de la demanda de bienes de consumo. Esta situa-
cion en la que el incremento disponible en los in-
gresos reales es menor al incremento negociado
ex-ante, conduciria a un conflicto en torno a la
distribucién del ingreso disponible en el sector
privado que llevaria al crecimiento de los precios
y de los salarios nominales a tasas muy superiores
a las previstas originalmente y cuestionaria tam-
bién la viabilidad de las estrategias mencionadas.

En efecto, la alternativa de politica econébmica que
mas posibilidades tendria de ser seguida para evi-
tar una aceleracion de la inflacion derivada de la
evolucion del consumo, consistiria en el abandono
de las metas supuestas en la balanza en cuenta
corriente que evitaria el incurrir en aquella poli-
tica contraccionista. Esto significaria, en el caso
de la alternativa de pago de la deuda, el abandono
de los objetivos de la estrategia y, o bien, alargar
el periodo de pago de la deuda, o mas realista-
mente, caer en la segunda estrategia. Sin embar-
go, como la misma situacién se presenta en esta
ultima aunque mas tarde, lo anterior implicaria
en ultima instancia caer de nuevo en el modelo de
desarrollo seguido hasta la fecha. Tarde o tempra-
no, cuando el flujo de petréleo empiece a decli-
nar, las tendencias mas recientes de la economia
mexicana volverian a aparecer.
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