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Criterios generales 
para 1993 

Presidencia de la República 

E n los cuatro primeros años de mi régimen, la estrategia 
económica se ha orientado a reducir la inflación y alcanzar 
un crecimiento sostenido, que propicie aumentos perma-

* En apego a la Ley de Planeación, el presidente de la República, 
Carlos Salinas de Gortari, presentó el 10 de noviembre ante la Cámara 
de diputados los Criterios Generales de Política Económica para la 
Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos 
de la Federación correspondientes a 1993. Comercio Exterior hizo 
pequeños cambios editoriales y eliminó las gráficas. 

e política econóiDica 

nentes en el empleo productivo y el bienestar de la población. Se 
ha logrado abatir la inflación, una de las más graves preocupacio­
nes de la sociedad, por debajo de 1% mensual desde abril de 1992, 
al tiempo que se incrementa el abasto de productos. La acumulada 
en los primeros nueve meses es de 8.7%, la cifra más baja en 20 
años. Se estima que el crecimiento de los precios en 1992 será 
cercano a 11% anual. 

El PIB alcanzará una tasa de crecimiento promedio de aproxima­
damente 3.5% entre 1989 y 1992. Se calcula que en 1992lo hará 
en alrededor de 2.7%, cifra inferior a la pronosticada a principios 
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del año. Esto se explica, en parte, por el adverso entorno interna­
cional. Las principales naciones desarrolladas atraviesan por un 
período de desaceleración económica y, en algunos casos, de fran­
ca recesión. Ello ha repercutido en la actividad del país, al decaer 
el crecimiento de la demanda de exportaciones mexicanas y los 
términos de intercambio con el exterior. 

La menor expansión obedece, asimismo, al proceso de reconversión 
del aparato productivo nacional, que ha logrado la modernización 
de algunos sectores y empresas cuya capacidad instalada se ha 
ampliado. Otros, más rezagados, afrontan dificultades de creci­
miento y de competitividad. Los cambios de los sectores no son 
homogéneos y por consiguiente su evolución es desigual. Las 
empresas que han modernizado sus procesos productivos han lo­
grado mayor dinamismo y mejores posiciones de mercado, son 
exportadores eficientes, pagan mejores salarios y obtienen más 
utilidades. En la medida en que continúe esta labor y se materia­
licen los proyectos de inversión, se logrará un mayor crecimiento 
de la oferta. 

Conviene resaltar que pese a la desaceleración internacional y la 
reconversión sectorial, la tasa de crecimiento del producto interno 
será superior a la de la población por cuarto año consecutivo. 
También las remuneraciones promedio de la industria manufactu­
rera aumentarán, en términos reales, por cuarto año consecutivo. 

La estrategia económica se fundamenta en una política congruen­
te, cuyos resultados se han traducido en mayor certidumbre de la 
población y de los inversionistas. La estrategia se ha llevado a cabo 
en dos vertientes complementarias: la estabilización económica y 
el cambio estructural. 

La política de estabilización se basa en un programa integral que 
incluye, por una parte, la coherencia de las políticas fiscal, mone­
taria y cambiaria y, por otra, la concertación de voluntades e inte­
reses de los distintos sectores dentro del Pacto para la Estabilidad, 
la Competitividad y el Empleo (PECE). La disciplina en las finan­
zas públicas ha sido pieza fundamental de la estrategia. El balance 
del sector público pasó de un déficit financiero de 12.5% del PIB 

en 1988 a un superávit de 0.4% esperado para 1992, sin incluir los 
recursos provenientes de las desincorporaciones. Considerándo­
los se obtiene un superávit de 3.4% del PIB en este año. A este 
resultado han contribuido la disminución de la deuda externa e 
interna y de las tasas de interés. El sector público dejó de ser un 
demandante de recursos y se transformó en un ahorrador neto. 

La renegociación de la deuda externa de México revirtió la trans­
ferencia de ahorro nacional al exterior, que se efectuó desde la 
crisis de 1982 hasta fmes de los años ochenta. Ello permitió no sólo 
contar con los recursos necesarios para financiar internamente el 
crecimiento económico, sino también restaurar las condiciones de 
certidumbre del país en los mercados internacionales de capital. 

La renegociación del débito externo, la disciplina presupuestaria 
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y la amortización de deuda con los recursos provenientes de la 
desincorporación de empresas del sector público y bancos comer­
ciales, permitieron reducir significativamente la deuda del país. La 
total neta consolidada con el Banco de México pasó de 62.4% del 
PIB en 1988 a 28.4% en junio de 1992. Gracias a los avances del 
saneamiento fmanciero del sector público se ha armonizado la 
disciplina presupuestaria y la estabilización con una mayor aten­
ción a las necesidades prioritarias de la población, al reorientarse 
de forma selectiva el gasto público. En 1992 los recursos presu­
puestarios canalizados al desarrollo social (educación, salud, de­
sarrollo urbano y Solidaridad) representan 49% del gasto pro­
gramable, mientras que en 1988 eran 32 por ciento. 

La política monetaria, en congruencia con el superávit del sector 
público, propició el aumento y la reorientación del crédito hacia 
los sectores privado y social. Esta política y la estrategia cambiaria 
contribuyeron a reducir la inflación y a conjugar los requerimien­
tos financieros de los sectores público, privado y social con el 
ahorro interno. La liberación de las tasas de interés y la mayor 
autonomía de los intermediarios fmancieros coadyuvaron al logro 
de este objetivo. Se incrementó el fmanciarniento al sector privado 
en aproximadamente 38% en términos reales en promedio anual de 
1989 a septiembre de 1992. La mayor disponibilidad de recursos, 
la reducción de las tasas de interés y un clima de mayor confianza 
propiciaron el aumento de la inversión. De 1989 a 1992,la forma­
ción bruta de capital en términos reales creció en promedio anual 
9.2%, impulsada por un aumento superior de la inversión privada. 

La política macroeconórnica y la estrategia de modernización han 
sido las principales causas de las entradas de capital privado al país 
en los últimos dos años y medio. Los resultados del sector externo 
son reflejo del ajuste estructural, de la inversión extranjera y de la 
atracción de capitales de otros países. El aumento de la inversión 
se ha traducido en un superávit global de la balanza de pagos y en 
un déficit de cuenta corriente. En la medida en que los proyectos 
de inversión se materialicen y generen un aumento permanente de 
la oferta interna, se incrementarán en el mediano plazo las expor­
taciones, con efectos favorables en la cuenta corriente. Cabe resal­
tar que ésta responde a las necesidades y los recursos del sector 
privado, ya que el estatal mantiene una posición fiscal superavitaria, 
congruente con el propósito de propiciar el ahorro público. En 
síntesis, las expectativas favorables de la economía mexicana, que 
se han traducido en una mayor inversión, así como el proceso de 
apertura han propiciado un aumento del comercio exterior como 
proporción del PIB. 

La política de estabilización económica se complementa con una 
planeación del desarrollo solidaria y participativa, basada en la 
reforma del Estado y en la modernización del país. El cambio 
estructural ha contribuido en forma especial a apoyar la estrategia 
de largo plazo, poniendo énfasis en la eficiencia, la productividad, 
la equidad y la justicia social. Al actualizar las estructuras, lamo­
dernización ha dado respuesta eficaz a los requerimientos del mundo 
actual. 
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El cambio estructural abarca aspectos fundamentales de la econo­
mía nacional. La apertura impulsa la productividad, fomenta la 
actividad de la industria exportadora, contribuye a mejorar el abas­
to interno y permite establecer precios internos apegados a los 
internacionales. En 1992 se avanzará en la consolidación de la 
apertura comercial tras la conclusión de las negociaciones guber­
namentales del Tratado de Libre Comercio entre México, Estados 
Unidos y Canadá. 

La desregulación económica -como instrumento que estimula la 
competencia- permite mejorar la calidad de los productos, hace 
más eficiente su distribución y promueve nuevas inversiones. En 
cuanto a su avance en este ejercicio, resaltan las acciones encami­
nadas a hacer más eficientes los servicios de vivienda, energía 
eléctrica, puertos, carreteras concesionadas y suministro de agua. 

La reforma fiscal fortalece los ingresos públicos, fomenta el cre­
cimiento y propicia la redistribución de la carga fiscal en favor de 
los estratos de menores ingresos. Las menores tasas impositivas y 
la simplificación promueven la inversión productiva y establecen 
un modelo más competitivo en escala internacional. Mediante una 
mejor administración tributaria, se ha ampliado la base gravable y 
el número de contribuyentes, lo que fomenta la equidad fiscal y 
aumenta la recaudación del sector público. 

La desincorporación de empresas paraestatales, directamente vin­
culada con la reforma del Estado, permite liberar recursos inmo­
vilizados y destinarlos al desempeño de las funciones eminente­
mente sociales del Estado. Esta política, entre otros efectos, fo­
menta la modernización de las empresas, aumenta la inversión, 
incrementa la competitividad, mejora el servicio, fortalece el aho­
rro público y el uso más eficiente de los recursos. De esta forma el 
Estado obtiene los medios para atender las necesidades prioritarias 
de la población. 

La modernización financiera, como elemento del cambio estruc­
tural, libera los mercados, modifica de manera profunda el modelo 
institucional del sistema, propicia el ahorro y hace más eficiente su 
canalización hacia la inversión productiva. En 1992 concluyó la 
desincorporación bancaria en su etapa sustantiva. Se logró priva­
tizar 18 instituciones bancarias en 13 meses, lo que se tradujo en 
un ingreso no recurrente para el sector público de 36 billones de 
pesos, cifra que no incluye los pagos pendientes. Ello permitió 
utilizar recursos inmovilizados en el capital de las instituciones de 
crédito y destinarlos a reducir la deuda interna. 

La reforma jurídica del campo, principio básico de una reforma 
social, hace posible la asociación de productores y la aportación de 
capitales. Los tribunales agrarios y el respeto a los derechos de 
propiedad de ejidatarios, comuneros y pequeños propietarios dan 
a la tenencia de la tierra mayor certidumbre para promover la in­
versión, la productividad y mejorar el nivel de vida del campesino. 

La modernización de la educación básica se propone elevar la 
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calidad de la enseñanza y vincular al educando con su entorno 
social y cultural. Partes importantes son la revaloración de la fun­
ción magisterial, la reformulación de los contenidos y materiales 
y la reorganización del sistema educativo. 

Son ya visibles los primeros resultados del aumento en la produc­
tividad y la eficiencia. En buena parte de los sectores, el esfuerzo 
se manifiesta en una mayor inversión en tecnología, bienes de 
capital, equipo apropiado y administración más eficiente, lo que ha 
ampliado los mercados de exportación. El cambio estructural se ha 
manifestado también en un aumento en la rentabilidad esperada 
del capital en un gran número de actividades, y ha abierto nuevas 
posibilidades de inversión. Además, ha propiciado un aumento en 
la rentabilidad social, al eliminarse imperfecciones del mercado, 
desaparecer rentas y distorsiones en los precios relativos. 

La situación económica en la actualidad es resultado de la estrate­
gia general de los últimos años. En congruencia con ésta, la polí­
tica económica para 1992 se propuso reducir la inflación hasta 
acercarla a las tasas vigentes de los principales socios comerciales 
de México. Se propuso también mejorar el nivel de vida de la 
población con acento en la educación, el desarrollo y el cuidado 
del ambiente. Finalmente, en coherencia con la política de cambio 
estructural, se buscó dar continuidad a la modernización económi­
ca del país. Los resultados de estas políticas, en términos genera­
les, coincidieron con sus objetivos. 

En este documento se evalúan esos avances y se reconoce la nece­
sidad de esfuerzos adicionales. Se plantean la estrategia general y 
las líneas de acción específica que habrán de instrumentarse en el 
entrante ejercicio. Para ello es indispensable analizar las condicio­
nes, circunstancias y limitaciones que enfrentará la política econó­
mica durante 1993. Tal es el propósito de estos Criterios Generales 
de Política Económica, que apoyarán al H. Congreso de la Unión 
en el análisis de las iniciativas de las leyes de ingresos para 1993, 
correspondientes a la Federación y al Departamento del Distrito 
Federal. Apoyarán por otra parte a la H. Cámara de Diputados en 
su estudio de los respectivos proyectos de Presupuesto de Egresos 
para 1993. 

Las reformas de la administración pública federal, que fusionaron 
a las secretarías de Hacienda y Crédito Público y de Programación 
y Presupuesto, confieren hoy la responsabilidad de la estrategia 
económica y de las políticas de ingresos y egresos a la primera. 

Evolución económica en 1992 

L a economía mexicana se ha desenvuelto en un entorno 
internacional caracterizado por lina baja actividad que afecta 
a las principales naciones desarrolladas y genera condicio­

nes de incertidumbre en los principales mercados. La economía 
mundial ha padecido condiciones recesivas prolongadas. En 1992 
el crecimiento económico mundial será de tan sólo 1.1 %, que 
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contrasta con el pronóstico realizado hace un año por las institu­
ciones financieras de Bretton W oods, de 2. 7%. Los pronósticos de 
crecimiento económico y del comercio mundial, según esos orga­
nismos financieros, muestran una tendencia descendente. 

La mayoría de las economías desarrolladas se enfrenta a una desa­
celeración de su crecimiento económico. El Reino Unido, por 
segundo año consecutivo, tuvo un decremento de su PIB. Alema­
nia pasó del equilibrio fiscal en 1988 a un déficit anual superior a 
3.2% de su producto nacional, como consecuencia de los gastos 
asociados a la reunificación del país. Francia padece las conse­
cuencias directas de un entorno recesivo, pues su tasa de desem­
pleo abierto supera 10% de la fuerza de trabajo en 1992. Italia se 
encuentra también inmersa en la recesión. España, después de un 
período de crecimiento, encara condiciones similares, manifiestas 
en desempleo y en déficit fiscal y comercial crecientes. 

La entrada de los países de Europa del Este a los mercados, y el 
gasto de la reunificación alemana, provocaron un exceso de de­
manda de recursos financieros, que contribuyó al aumento de las 
tasas de interés reales en Europa, a dificultades financieras y a la 
merma de las posibilidades de crecimiento. 

Estados Unidos, por su parte, sufre por tercer año consecutivo los 
efectos de una baja dinámica económica. Ésta se caracteriza por un 
mayor desempleo y un aumento en el déficit fiscal, que se ubicará 
en alrededor de 5% del PIB en 1992; una caída en los ingresos 
públicos, y mayores presiones del gasto como consecuencia del 
desempleo. También han caído el consumo y la inversión privada 
como resultado de la disminución del ingreso permanente espera­
do. Japón, por su parte, presenta· signos de mayor solidez, con un 
crecimiento del producto de alrededor de 2 por ciento. 

El año de 1992 se ha caracterizado también por la incertidumbre 
propia de una nueva configuración de la Comunidad Económica 
Europea, cuyos miembros deberán definir su futuro con la aproba­
ción del Tratado de Maastricht. De ratificarlo las 12 naciones, 
implicará que la Comunidad asuma la autoridad sobre los más 
diversos aspectos, tales como: unidad política y ciudadanía común 
para los europeos; unión económica y monetaria, que incluye una 
política común basada en una sola moneda; cuestiones comercia­
les, agrícolas, pesqueras, industriales, de inversión y·desarrollo, 
energía y turismo comunes; relaciones laborales y de seguridad 
social homogéneas, y una posición común en cuanto a relaciones 
exteriores y la seguridad para el continente. 

En lo que se refiere a los países en desarrollo, el menor dinamismo 
de las economías industrializadas, que reduce la demanda por sus 
productos, y los bajos precios de las materias primas han contra­
rrestado el efecto positivo de las menores tasas de interés de corto 
plazo en Estados Unidos y Japón. De esta manera, los desequilibrios 
económicos y fmancieros de los países industrializados afectan a 
México, en la medida en que el menor crecimiento de ellos se 
traduce en menor demanda por los productos mexicanos. 
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El aumento de la economía nacional, si bien se ha desacelerado, 
continuará siendo mayor que la del resto del mundo. Para los paí­
ses industrializados, la tasa de crecimiento de México se conside­
raría de franca expansión. Cabe hacer notar que esto se sumará a 
una baja muy pronunciada en la inflación durante 1992 con rela­
ción a 1991. La estrategia macroeconómica, sustentada en la pru­
dencia fiscal y monetaria, el cambio estructural y la concertación, 
demuestra en la práctica su eficacia. 

Actividad econ6mica 

E n el primer semestre del año, el PIB del país continuó ex­
pandiéndose, al aumentar 2.8% con relación al mismo 
período de 1991. Para el cierre de 1992 se espera un cre­

cimiento de alrededor de 2. 7% del producto. 

De esta manera, en los primeros ocho meses del año el sector 
industrial creció 2.6%. Las manufacturas y la minería registraron 
incrementos modestos, de l. 7 y 1.8 por ciento anual, afectadas por 
el poco dinamismo de la actividad económica mundial y el proceso 
de reconversión de diversas empresas. En tanto, el sector de la 
construcción y el de la electricidad, gas y agua crecieron a una tasa 
anual de 6. 9 y 4.2 por ciento. Por su parte, los servicios aumentaron 
3.3% en el primer semestre, y el sector transporte, almacenamien­
to y comunicaciones alcanzó un alza de 7.6%, resultado de las 
recientes medidas de desregulación. El sector primario, perjudica­
do principalmente por factores climáticos, creció 1.1% en la pri­
mera mitad del año. 

Cifras preliminares del sector industrial indican que en el peóodo 
enero-agosto la producción de bienes para la formación de capital 
se incrementó 9% anual, y la orientada al consumo final duradero 
8.5%. La producción de bienes de consumo fmal no duradero y de 
intermedios aumentó 2.9 y 1.3 por ciento anual. 

Los factores que han impulsado la reconversión por el lado de la 
oferta también se han traducido en un fortalecimiento de la deman­
da. Así, el ajuste estructural, el abatimiento de la inflación, el 
crecimiento de los salarios reales y el saneamiento de las finanzas 
públicas, han generado mayores expectativas de ingreso perma­
nente de la población y, en consecuencia, han propiciado un alza 
en los niveles de consumo y de inversión. Se estima que la inver­
sión privada aumentará por tercer año consecutivo por encima de 
11 % real anual y que el crecimiento del consumo privado habrá de 
situarse en alrededor de 3.4 por ciento. 

Parte de la inversión privada se destina hoy a la creación de infra­
estructura, lo que complementa a la pública en este rubro. La pri­
vada se canaliza a carreteras, puertos y provisión de servicios pú­
blicos concesionados, lo que libera recursos del Estado para fman­
ciar proyectos de carácter social. 

Como se dijo, durante 1992 se han logrado avances significativos 
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en el abatimiento de la inflación, no obstante que casi no hay 
precios controlados en la economía. Además, los niveles de abas­
tecimiento que calcula el Banco de México son hoy los más altos 
desde que se empezó a usar este indicador, en 1987. Así, hasta 
septiembre el porcentaje de abasto de los productos que integran 
la canasta básica fue de 98.3. Inflación a la baja y pleno abasto son, 
sin duda, signos alentadores y constituyen uno de los logros más 
sólidos de la política económica. Se estima que al cierre de 1992 
el crecimiento anual de los precios al consumidor se situará en 
alrededor de 11%, 40% menor que la tasa de 1991 . 

El abatimiento de la inflación y el crecimiento de la economía por 
encima del demográfico, se traducen en la recuperación sostenida 
de los salarios reales. Las remuneraciones reales por persona ocu­
pada de la industria manufacturera se han comportado en forma 
positiva por cuarto año consecutivo. En los primeros ocho meses 
del año los salarios reales netos promedio aumentaron 6.8% y los 
brutos 5.6% en relación con el mismo período de 1991. 

No en todos los sectores ni en todas las regiones se han recuperado 
las remuneraciones reales. El poder adquisitivo de un porcentaje 
cada vez más bajo de trabajadores que perciben el salario mínimo 
continúa deteriorándose, aunque no en form·a tan aguda como en 
años anteriores, pues ahora la inflación es más moderada. 

El ritmo más lento de crecimiento de la economía ha repercutido 
en los niveles de empleo. El número de plazas permanentes en el 
IMSS aumentó 3.5% en promedio durante enero-junio, en compa­
ración con 7.1% registrado en igual período de 1991. La tasa de 
desempleo abierto que publica el INEGI respecto a las tres princi­
pales áreas metropolitanas (ciudad de México, Guadal a jara y Mon­
terrey) alcanzó en los primeros seis meses del año un promedio de 
2.9 por ciento. 

Finanzas públicas 

L os resultados financieros del sector público en los últimos 
años han sido determinantes para avanzar en la estabiliza­
ción macroeconómica del país. En 1992 dicho sector ob­

tendrá un resultado financiero sin precedente en la historia econó­
mica de México. Aun sin considerar los ingresos extraordinarios 
provenientes de la dcsincor¡joración bancaria, la venta del segun­
do paquete accionario de Telmex y la cancelación de deuda exter­
na, el balance financiero será superavitario en 0.4% con relación 
al producto. Si se incluyeran los ingresos extraordinarios no recu­
rrentes obtenidos durante 1992, el superávit financiero sería de 
3.4% del PIB. 

Los ingresos presupuestarios estimados para el cierre de 1992 son 
3% superiores en términos reales a los de 1991, no obstante que en 
este año la tasa general del IV A es 33% menor que la de 1991. El 
crecimiento real estimado de los ingresos tributarios es de 1.7% en 
relación con 1991, debido principalmente a la ampliación de la 
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base gravable. En este rubro destaca el crecimiento previsto en los 
ingresos provenientes de los impuestos sobre la renta, de 7.7% 
real; sobre producción y servicios, de 28%; sobre tenencia o uso de 
vehículos, de 40.2%, y por importaciones, de 7.1 %. Se estima que 
los ingresos no tributarios superarán en 11.7% en términos reales 
a los de 1991, como consecuencia de los provenientes de la venta 
de empresas distintas de los bancos y de la liquidación del Ficorca. 
Por otro lado, se espera que los ingresos del sector paraestatal 
permanezcan virtualmente constantes en términos reales, a pesar 
de que el número de empresas es menor que en 1991. 

Para 1992 se estima que el gasto neto del sector público disminuirá 
3. 8% en términos reales respecto a 1991, como consecuencia de la 
reducción en el pago de los intereses de la deuda. Esto a su vez 
proviene de las amortizaciones de deuda externa e interna realiza­
das con los recursos extraordinarios depositados en el Fondo de 
Contingencia, así como de las menores tasas de interés en los 
mercados internacionales. En los primeros cuatro años del actual 
gobierno, el gasto público presupuestario ha disminuido como 
porcentaje del PIB de 40.2 a 25.5. En este lapso, el pago de intere­
ses de la deuda pública económica cayó de 17.7 a 4 por ciento del 
producto. El menor pago de intereses permitirá que el gasto pro­
gramable crezca 5% en términos reales respecto a 1991, para ubi­
carse en 17.9% como proporción del PIB. 

El saneamiento de las finanzas públicas ha permitido reducir 
significativamente el saldo de la deuda pública. Se estima que la 
deuda total neta consolidada con el Banco de México se redujo de 
62.4% del PIB en 1988 a 28.4% en junio de 1992. Por su parte, el 
saldo de la deuda bruta interna y externa del sector público se 
ubicará al mes de septiembre en alrededor de 36% como propor­
ción del PIB, cifra mucho menor al 76% registrado en 1988. 

Destinar Jos ingresos no recurrentes por la desincorporación de 
Telmex y los bancos comerciales a reducir el saldo de la deuda 
pública permitió ahorros en el pago de intereses y abrió espacios 
para incrementar de manera permanente el gasto en áreas priorita­
rias, sin poner en riesgo las metas macroeconómicas. 

La menor participación directa del Estado en actividades no estra­
tégicas ni prioritarias ha permitido incrementar las asignaciones 
presupuestarias en los renglones importantes para el desarrollo 
social. Para 1992, se estima que el gasto social se habrá incremen­
tado 13.4% en términos reales en relación con 1991 y 57.3% real 
en relación con 1988. El gasto en educación crece 15.1% en térmi­
nos reales respecto a 1991, el de salud en 8.4% y el del Programa 
Social de Abasto en 25.1 %. El gasto destinado al Programa Nacio­
nal de Solidaridad tendrá un aumento de 36.7% en términos reales 
en relación con 1991. 

Durante el presente régimen, Solidaridad ha constituido un canal 
eficaz y eficiente para la provisión de mayor bienestar y justicia 
social entre la población más pobre del país. De 1988 a la fecha, 
Solidaridad ha logrado que 11 millones de mexicanos tengan ac-
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ceso al agua potable, más de 13 millones dispongan de energía 
eléctrica y 8.5 millones cuenten con drenaje. 

Sector financiero 

L 
a congruencia en la estrategia económica, que se ha tradu­
cido en una mayor confianza del público inversionista en 
la economía del país; el saneamiento de las finanzas públi­

cas, así como los cambios estructurales en el sistema financiero, 
explican la evolución positiva de los mercados financieros nacio­
nales. Ello ha permitido un incremento en la profundización finan­
ciera de la economía, que aumentó la proporción de ahorro cana­
lizada a la inversión productiva por medio del sistema financiero. 
Así, se calcula que el saldo real promedio del ahorro financiero 
creció 6% en términos reales en los primeros nueve meses de 1992. 

La evolución del agregado monetario más amplio, M4, continúa 
reflejando los cambios estructurales de la economía. Las finanzas 
públicas superavitarias han permitido una cancelación importante 
de valores públicos que mantenían en su poder los inversionistas. 
El saldo real de estos valores descendió 27% en términos reales 
durante el período de diciembre de 1991 a septiembre de 1992. De 
hecho, la compra de empresas públicas por parte del sector privado 
implica un cambio en la composición de la cartera de activos de 
éste, al canjear títulos gubernamentales de deuda por acciones de 
las empresas desincorporadas. 

La cancelación de valores públicos ha originado también una 
recomposición del ahorro financiero del país -definido como M4 
menos billetes y monedas en poder del público menos Ficorca­
al aumentar la participación de la captación de la banca comercial. 
Al mes de septiembre, el saldo de ésta participó con 67% en el total 
de ahorro financiero, que se compara con 58.9% registrado al mes 
de diciembre de 1988, al principiar el actual régimen. 

La evolución de las tasas de interés durante el año ha estado influi­
da por diversos factores. En el primer trimestre, descendieron en 
forma considerable debido a circunstancias estacionales de baja 
demanda de crédito y a una cuantiosa entrada de capitales; la tasa 
promedio de Ce tes a 28 días se situó en marzo en 11.78%, 4.9 
puntos porcentuales por debajo del nivel de diciembre de 1991. A 
partir del segundo trimestre, el repunte de la demanda de crédito 
de las empresas coincidió con diversos factores que afectaron la 
oferta de fondos prestables, por lo que las tasas de interés se ele­
varon. Ante la incertidumbre de los mercados internacionales, y 
las menores perspectivas de crecimiento de la economía mexica­
na, cayeron las principales bolsas de valores del mundo y de Méxi­
co y disminuyó la entrada de capitales. La tasa de los Cetes a 28 
días se ubicó en 18.8% en la primera semana de noviembre. 

La liberación de recursos financieros del sector público, como 
resultado del superávit financiero, incrementó la disponibilidad 
para los sectores social y privado. Se calcula que el saldo real del 
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financiamiento otorgado por la banca comercial al sector privado 
no bancario se situó al mes de septiembre 35% por encima del 
registrado un año antes, con lo que el flujo de recursos canalizados 
a éste ascendió durante los primeros nueve meses del año a 72.7 
billones de pesos. 

El 18 de junio de 1992, el H. Congreso de la Unión aprobó el 
Decreto por el que se crea una nueva unidad del sistema monetario 
de los Estados Unidos Mexicanos, cuya iniciativa envió el Ejecu­
tivo federal. Dicha unidad, que transitoriamente se denominará 
"nuevo peso", equivaldrá a 1 000 pesos actuales. Como se consig­
nó en la exposición de motivos de la citada iniciativa, la medida 
está encaminada a facilitar las transacciones en dinero, disminuir 
el manejo de cifras elevadas y lograr un mejor aprovechamiento de 
los sistemas contables y de cómputo. La medida se encuentra en 
proceso de implantación en sus diversos aspectos, de conformidad 
con el propio Decreto. En atención a éste, las cantidades enmone­
da nacional que contengan la iniciativa de Ley de Ingresos y el 
Proyectos de Presupuesto de Egresos de la Federación, correspon­
dientes a 1993, se expresarán en "nuevos pesos". 

El Sistema de A.~orro para el Retiro (SAR) constituye un instru­
mento de ahorro y de justicia social. El 24 de febrero de 1992, el 
H. Congreso de la Unión aprobó las modificaciones a la Ley del 
Instituto del Seguro Social y a la del Instituto del Fondo Nacional 
de la Vivienda, a fm de establecer el SAR, cuya primera etapa 
comenzó en mayo. El objetivo principal es aumentar los recursos 
de que dispongan los trabajadores en el momento de su retiro y 
alcanzar con tales recursos una mayor participación en la genera­
ción de ahorro interno. Según el modelo aprobado, cada trabajador 
tiene el control de sus ahorros, ya que los montos captados se 
contabilizan en cuentas bancarias individuales y se les garantiza 
un rendimiento superior a la inflación. 

El ahorro de los trabajadores estimulará el aumento del ahorro 
interno, con lo que apoyará el crecimiento económico de mediano 
plazo. Al mes de septiembre, superada ya la etapa inicial de ope­
ración, el número de trabajadores con cuentas individuales ascen­
dió a 10.2 millones, que se traduce en un total de 2.9 billones de 
pesos. 

Balanza de pagos 

E n los últimos años, el déficit de la cuenta corriente se ha 
ampliado. Es un resultado natural del cambio estructural 
por el que atraviesa la economía y habrá de disminuir a 

medida que se alcancen etapas superiores en este proceso. Tam­
bién es consecuencia de la desaceleración económica mundial y 
del deterioro de los términos de intercambio del país. 

Los precios relativos de los productos nacionales de exportación, 
con los de importación, muestran una baja de 1.5% en el período 
enero-julio de 1992 comparados con el mismo lapso de 1991. Este 



comercio exterior, diciembre de 1992 

deterioro se debe principalmente a la caída de las cotizaciones de 
los productos y las materias primas no petroleras, como resultado 
de la contracción de la demanda de algunas de las principales 
economías. Importantes productos de exportación muestran caí­
das en su precio. Tal es el caso de las frutas frescas, con una dis­
minución de 30%, el café con 25%, el hierro con 25%, el algodón 
con 17% y el camarón 8 por ciento. 

México es una opción atractiva para los inversionistas nacionales 
y extranjeros, como resultado de la estabilizaciónmacroeconómica 
y la modernización del país. Ello ha significado cuantiosas entra­
das de capital, tanto en forma de inversión extranjera como de 
recursos captados mediante la colocación directa de valores y la 
repatriación. Esto ha permitido que la inversión privada registre 
tasas de crecimiento reales promedio de 11.7% entre 1989 y 1992. 
Estos flujos de capital se han reflejado en un superávit global de 
la balanza de pagos. 

Hasta el mes de agosto, la balanza de pagos alcanzó un superávit 
de 1 059 millones de dólares. La cuenta de capital, incluyendo 
errores y omisiones, mostró un superávit de 14 961 millones de 
dólares y la cuenta corriente un déficit de 13 902 millones de 
dólares. Cabe destacar que del superávit de la cuenta de capital, 
90.3% corresponde a inversión extranjera (28.5% directa y 61.8% 
en cartera), 17.6% a endeudamiento directo del sector privado y 
contratación de pasivos por parte de la banca comercial. Para el 
cierre del año se espera que el superávit global de la balanza de 
pagos se mantenga, lo que haría compatibles una acumulación de 
reservas y un déficit de cuenta corriente de alrededor de 6% del 
PIB. 

El saldo de la cuenta corriente equivale a la diferencia entre la 
inversión y el ahorro en el país. Un saldo deficitario implica la 
atracción de ahorro del resto del mundo, con el cual, como com­
plemento del interno, se ha financiado la inversión productiva. 
Conviene resaltar que, a diferencia de años anteriores, el actual 
desequilibrio de la cuenta corriente proviene del sector privado, el 
cual también lo financia. Así,la participación del sector privado en 
las transacciones comerciales totales pasó de 44.3% en 1985 a 
84% en enero-agosto de 1992. En las transacciones corrientes, la 
mayor contribución se dio por el intercambio de mercancías; en la 
cuenta de capital por medio de la repatriación de capitales, la in­
versión extranjera y el acceso al crédito externo. 

Para realizar gran número de proyectos rentables de inversión, el 
sector privado ha mantenido su demanda externa de bienes, en 
especial de capital y de insumos intermedios. En el período enero­
agosto, las importaciones de bienes de capital y de uso intermedio 
crecieron a una tasa anual promedio de 35.7 y 22.7 por ciento, en 
tanto que las de consumo lo hicieron a una de 3 7 .4%. Cabe destacar 
que el monto promedio de las importaciones diarias ha comenzado 
a disminuir gradualmente desde junio, de forma coincidente con la 
desaceleración de la actividad económica y con la ampliación de 
la oferta interna. 
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Un alto porcentaje de las importaciones de insumos intermedios 
está asociado directamente a la exportación de productos manu­
facturados. Las adquisiciones de bienes de capital fortalecen la 
planta productiva nacional y la hacen más competitiva, por lo que 
también repercuten en forma directa en las ventas al exterior. Así, 
no obstante la debilidad de la economía mundial,las exportaciones 
de manufacturas y las ventas de las maquiladoras están creciendo 
a un ritmo tres y seis veces superior al de la economía nacional. 

En enero-agosto, los envíos no petroleros crecieron 2.5% con re­
lación al mismo período de 1991, en particular los de productos 
manufacturados, que aumentaron 7.3%. Por su parte, los petrole­
ros, que representaron 29.6% del total, registraron en el período un 
descenso de 1.1% anual, a causa de los bajos precios durante el 
primer trimestre del año, en contraste con los prevalecientes en los 
primeros meses de 1991, a consecuencia del conflicto bélico del 
Medio Oriente. 

Cambio estructural 

La apertura comercial y el Tratado de Libre Comercio 

L a apertura comercial se complementa con la negociación, 
realizada de Gobierno a Gobierno, del Tratado de Libre 
Comercio para América del Norte. La creación de una zona 

de libre comercio entre México, Estados Unidos y Canadá es con­
gruente con la estrategia de modernización económica del país y 
con el GA TI. Mediante el Tratado se busca alcanzar niveles supe­
riores de competitividad, con objeto de aprovechar mejor la capa­
cidad productiva y los recursos. Otro objetivo es incrementar 
significativamente la inversión privada, nacional y extranjera, por 
medio de alianzas estratégicas, intercambios tecnológicos y otras 
formas de asociación. Todo ello deberá repercutir en un incremen­
to en el empleo y el bienestar de los mexicanos. 

Los preparativos para la negociación del Tratado tuvieron como 
base una amplia consulta con los diversos sectores y grupos de la 
población. Asimismo, el grupo negociador mantuvo estrecha co­
municación con el H. Congreso de la Unión y las diferentes comi­
siones y grupos asesores. Los organismos coordinadores de los 
sectores productivos intervinieron directamente en la definición 
de los criterios rectores y contribuyeron de manera activa en la 
negociación. De esta forma se cuidó que la participación de la 
sociedad ocupara un lugar relevante en el proceso. Se realizó una 
cuidadosa negociación sector por sector, de acuerdo con los prin­
cipios establecidos, en cada área productiva. 

El Tratado de Libre Comercio establece formalmente una zona de 
libre comercio. Para ello, busca eliminar las barreras al comercio, 
promover condiciones para una competencia justa, incrementar 
las oportunidades de inversión, proteger en forma adecuada los 
derechos de propiedad intelectual, establecer procedimientos efi­
caces para la solución de controversias. Se pretende, en resumen, 
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crear en el norte de América una zona de crecimiento y prosperi­
dad compartidos. 

Los resultados de la negociación, ahora en estudio por parte del 
Senado de la República, respetan en todos sus aspectos la Consti­
tución Política de los Estados Unidos Mexicanos. 

En las negociaciones se reconocieron los distintos niveles de de­
sarrollo, la necesidad del gradualismo y la diversidad de culturas 
de los países firmantes. Con el Tratado se abrirán nuevas oportu­
nidades para la expansión económica, la ampliación de exporta­
ciones, el aumento de la inversión productiva y la generación de 
empleos bien remunerados. 

México tendrá acceso a nuevas tecnologías y podrá adoptar patro­
nes más eficientes de producción. La industria nacional estará en 
mejor posición para aprovechar economías de escala y, a partir de 
ellas, ser más competitiva en los mercados mundiales. De este 
modo, el país podrá enfrentar en mejores condiciones la competen­
cia que se libra en el campo internacional para atraer capitales y 
tecnología, así como para abrir nuevos mercados a la exportación. 
Adicionalmente, el Tratado promoverá la profundización y am­
pliación de los vínculos con otras regiones y países, y contribuirá 
de este modo a diversificar las relaciones económicas de México 
con el mundo. 

Desincorporación bancaria 

E n 1992 concluyó la desincorporación de la banca comer­
cial. Este proceso constituyó una vertiente importante de 
la reforma del Estado y requirió, en 1990, la aprobación 

del Constituyente Permanente a una reforma a los artículos 28 y 
123 constitucionales y un nuevo marco jurídico para el sistema 
financiero. 

La desincorporación bancaria se efectuó conforme a sus principios 
rectores. Se sentaron las bases de un sistema fmanciero más efi­
ciente y competitivo. También se diversificó la participación en el 
capital de los bancos. Hay más de 130 000 accionistas, incluyendo 
empleados de las instituciones. Se establecieron grupos de control 
bien definidos e identificados. La banca mexicana ha quedado en 
manos de mexicanos. Esto no impide que la inversión extranjera, 
mediante las acciones de las series "C" y "L", pueda participar 
minoritariamente, aportando capital, tecnología y vínculos con los 
principales centros fmancieros internacionales. Asimismo, se for­
talecieron la descentralización y el equilibrio regional, mediante la 
participación de los consejeros regionales, quienes conocen con 
profundidad la realidad económica de sus zonas. 

Los precios de venta reflejan la solvencia, la solidez y los flujos de 
uti lidades de las instituciones bancarias. El precio promedio pon­
derado de venta de los 18 bancos, en relación con el capital con­
table, fue de 3.1, y en comparación con la utilidad conocida fue de 
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14.7 veces. Las posturas de los participantes en las subastas, en 
todos los casos, fueron superiores a las valuaciones de los asesores 
externos del Comité. El proceso se caracterizó por su transparen­
cia e igualdad de oportunidades entre los grupos participantes. 
Ello fue reflejo del marco jurídico que rigió la desincorporación, 
de la dedicación de los funcionarios públicos responsables de lle­
varla a cabo y de un sistema de adjudicación adecuado. 

El monto total pagado de la desincorporación bancaria es de 36 
billones de pesos, habiendo 2.5 billones de pesos pendientes. El 
monto total excluye las acciones bancarias que aún conserva el 
Gobierno federal, cuyo valor de mercado es aproximadamente de 
cuatro billones de pesos y constituyen 8% del sistema bancario, en 
títulos de Bancomer, Serfin y Banco Internacional. Éstas se ven­
derán en los mercados nacional o internacional en el momento más 
oportuno y conveniente para el país. 

De acuerdo con lo previsto en las reglas de la desincorporación 
bancaria, a la fecha se han efectuado ocho auditorías de com­
praventa en igual número de insti luciones de crédito privatizadas. 
Como resultado, se han devuelto a los compradores, por faltantes 
de provisiones de cartera, activos inexistentes y pasivos no regis­
trados, 448 300 millones de pesos. Este monto representa 3.2% del 
precio total pagado. 

Reforma en el campo 

L a reforma del6 de enero de 1992 al artículo 27 constitucio­
nal tiene por objeto llevar una mayor justicia y libertad al 
campo, así como elevar la productividad del sector agrope­

cuario. Asimismo, promueve seguridad en la tenencia de la tierra 
y abre múltiples posibilidades de asociación, para el mejor apro­
vechamiento de la tierra. La reforma da certidumbre en los dere­
chos de los ejidatarios, comuneros y pequeños propietarios, ele­
mento decisivo para alentar la inversión y el fmanciarniento. Sin 
las restricciones a la libertad de contratación y asociación, se fa­
cilitará la organización y el fmanciarniento de proyectos produc­
tivos. 

La reforma al marco jurídico del agro promueve las asociaciones 
y la participación de sociedades mercantiles en la producción 
agropecuaria. De este modo, se combate el minifundio, se favorece 
la compactación de distintos predios para el aprovechamiento de 
economías de escala y se posibilita la formación de modelos más 
eficaces de asociación, administración, fmanciarniento y capta­
ción de tecnología. Para realizar estos cambios el presupuesto 
destinado al campo se incrementó a casi 10 billones de pesos en 
1992, a fin de fortalecer la infraestructura, la tecnología, el crédito, 
los apoyos en insumos y los mecanismos de comercialización. 
Para inversión en infraestructura hidroagrícola, los recursos au­
mentaron más de 31% en términos reales. En tanto, el gasto en 
investigación y extensionismo lo hizo en casi 30%. Otro apoyo 
importante al ejidatario fue el aumento del subsidio, a 30% de la 
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prima, para asegurar 90% del valor de la producción en 1.8 millo­
nes de hectáreas. 

Modernización educativa 

L a política de desarrollo y el conjunto de cambios estructu­
rales exigen que se acelere la transformación en el orden 
educativo. Ello es especialmente importante en los ciclos 

que integran la educación básica -preescolar, primaria y secun­
daria-, pues en ellos se atiende a 84.2% de la matrícula total, que 
equivale a 18.9 millones de alumnos. Por ello, el Gobierno federal, 
los gobiernos estatales y la representación gremial del magisterio 
suscribieron el Acuerdo Nacional para la Modernización de la 
Educación Básica. El Acuerdo está inspirado por el propósito de 
elevar la calidad de la educación pública mediante la reorganiza­
ción del sistema educativo, la reformulación de los contenidos y 
materiales, y la revaloración del papel social del maestro, a partir 
de una asignación creciente de recursos. 

La reorganización del sistema educativo se funda en una genuina 
concurrencia de todos los niveles de gobierno y de la propia socie­
dad. El Gobierno federal ha transferido a los gobiernos estatales la 
dirección operativa de los establecimientos educativos, con todos 
sus elementos técnicos y administrativos, recursos financieros y 
bienes muebles e inmuebles en los que se prestan los servicios 
públicos de educación básica y para la formación de maestros. 

En congruencia con su carácter prioritario, el gasto público en 
educación ha pasado de representar 2.6% del PIB en 1988, a 3.6% 
al cierre estimado para 1992. El incremento al presupuesto del 
subsector educación ha sido de 54.6%, en términos reales, durante 
el período 1988-1992; algo semejante ha ocurrido con el gasto de 
los gobiernos estatales. 

Cabe aclarar que, conforme al Acuerdo Nacional para la Moder­
nización de la Educación Básica, los recursos que se propone ca­
nalizar a las entidades federativas, para la atención de los servicios 
educativos transferidos, se registrarán en un ramo específico de 
gasto, conforme a las nuevas condiciones operativas. 

Vivienda 

La vivienda es a la vez motor de crecimiento y catalizador 
del desarrollo social. No obstante, construir y adquirir vi­
vienda requiere de costosos, complejos y tardados trámi­

tes. Ante ello, el Ejecutivo federal propuso a las entidades federa­
tivas y a los participantes de la actividad habitacional un Programa 
de Fomento y Desregulación de la Vivienda. El Programa incluye 
el Acuerdo de Coordinación para el Fomento y Desregulación de 
la Vivienda y los Convenios de Concertación para Agilizar los 
Trámites de Producción y Titulación de la Vivienda y Apoyo del 
Programa de Materiales de Construcción de la Vivienda. Éstos 
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tienen como objetivos reducir y, en su caso, eliminar de barreras 
y trámites, así como fomentar la construcción de nueva vivienda 
y mejorar la existente. 

Por su parte, la modernización de los organismos de vivienda de 
cobertura nacional, como el Instituto del Fondo Nacional para la 
v·ivienda de los Trabajadores y el Fondo de la Vivienda permitirá 
hacer más transparente y eficiente la canalización de recursos y, 
junto con las mejoras en los programas de la banca comercial, 
aumentar el acceso a la vivienda, especialmente a las familias de 
bajos ingresos. Con ese fin, el Gobierno federal y las entidades 
federativas se comprometen a poner en marcha las medidas legales 
necesarias para desregular la producción y adquisición de vivien­
da. Con base en ello, se establece que el Gobierno federal deja de 
construir vivienda y de ser propietario de reservas territoriales, y 
fortalece su papel como promotor. Los sectores privado y social 
son los encargados de la actividad habitacional en el país. 

Los objetivos para 1993 

Para formular los objetivos de la política económica de 1993, 
se han tomado en cuenta los avances de los últimos cuatro 
años, que han consistido fundamentalmente en abatir la 

inflación y restaurar las condiciones que sustentan el crecimiento 
económico. Asimismo, se reconoce la necesidad de perseverar en 
los principales lineamientos de la actual estrategia de política eco­
nómica, tanto en el ajuste macroeconómico como en el estructural. 
En su formulación se establece como base un principio de con­
gruencia entre instrumentos y objetivos, para que estos últimos 
den lugar a metas realistas, acordes con el Plan Nacional de Desa­
rrollo. 

Los objetivos propuestos para 1993 reconocen, además, los retos 
que habrá de enfrentar el país en los próximos años. La .inflación 
y el estancamiento, que caracterizaron a la economía mexicana 
durante la mayor parte de la década de los ochenta, impidieron 
canalizar mayores recursos a la atención de los desequilibrios 
sociales, así como a otros a nivel sectorial, e incluso de las empre­
sas. Sin embargo, conforme se ha avanzado hacia un contexto más 
sólido y estable, que permite abarcar con atención un horizonte 
más amplio, se ha vuelto imprescindible concentrar los esfuerzos 
en las fuentes primarias del bienestar económico tales como la 
competitividad y el empleo. 

Más aún, estos conceptos habrán de cobrar gran importancia ante 
el proceso de globalización de la economía, que se intensificará 
con el Tratado de Libre Comercio con Canadá y Estados Unidos. 
Resulta impostergable actuar con decisión a este respecto. 

La política -sin descuidar el objetivo central de estabilidad de 
precios- habrá de enfocarse a la mejoría de las condiciones que 
permitan aumentos de la productividad, lo que constituye el sus­
tento último del crecimiento económico y del bienestar. Ello de 
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conformidad con el consenso de los sectores de la sociedad, tal 
como se asentó en el Pacto para la Estabilidad, la Competitividad 
y el Empleo suscrito el pasado 20 de octubre. 

De acuerdo con lo anterior, la política económica en 1993 tiene los 
siguientes objetivos: 

1) Reducir significativamente la inflación hasta niveles de sólo un 
dígito: alrededor de 7%, lo cual permitirá cerrar la brecha que aún 
separa al país del nivel de sus principales socios comerciales, sin 
afectar la actividad económica. 

2) Promover el empleo, logrando por quinto año consecutivo un 
crecimiento del producto por encima del de la población, con una 
meta de alrededor de 3%. Asimismo, se impulsarán actividades 
generadoras de empleo en las áreas de desarrollo social, vivienda 
y la promoción de la inversión pública y privada en infraestructura 
básica. 

3) Ahondar las reformas estructurales con el fm de promover mayor 
eficiencia y productividad, con énfasis en los factores en escala 
microeconómica que permitan elevar la competitividad de las 
empresas. Este objetivo cobra particular relevancia al reconocerse 
la mayor estabilidad macroeconómica y la necesidad de enfrentar 
con éxito el reto de la apertura. 

4) Promover el desarrollo social con acciones directas del sector 
público en apoyo a los sectores más desprotegidos; asimismo, 
propiciar que se incorporen al sistema productivo mediante polí­
ticas de empleo. Para ello, el gasto en desarrollo social se ubicará 
por encima de 50% del programable sectorial y permitirá atenuar 
los efectos que puedan derivarse de la actual etapa de moderniza­
ción y reordenamiento del aparato productivo. 

La estabilidad de precios es condición necesaria para el logro de 
los objetivos planteados. Por una parte, sólo en un marco de esta­
bilidad de precios es posible aumentar los salarios reales de mane­
ra permanente y sostener el poder adquisitivo de la población, 
induciendo un mayor volumen de ahorro de acuerdo con los cre­
cientes requerimientos de inversión de la economía. Asimismo, 
sólo en este contexto es posible ampliar los horizontes de planea­
ción que permitan a dicho ahorro canalizarse en forma de inversión 
hacia los sectores más productivos. 

Por otra parte, para consolidar y dar sentido a la importante correc­
ción de los principales desequilibrios macroeconómicos de los 
últimos años, se hace necesario profundizar en las reformas estruc­
turales del aparato productivo. La eliminación de distorsiones 
originadas en modelos regulatorios congruentes con etapas de de­
sarrollo ya superadas, la apertura comercial y la consolidación de 
las reformas al sistema financiero, entre otras circunstancias, ha­
brán de facilitar la adopción de patrones productivos más eficien­
tes, que eleven el ingreso nacional y favorezcan el acceso de los 
productos mexicanos al mercado internacional. 
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Es importante reiterar que uno de los propósitos centrales del cam­
bio estructural seguirá siendo el de elevar la productividad, tanto 
en la economía como en las unidades básicas de la producción. El 
éxito en este terreno, para elevar la producción. es el que contribui­
rá con mayor eficacia a que los diversos sectores de la sociedad se 
beneficien más equitativamente. 

Parte importante del cambio estructural es la política de desregu­
lación, que deberá avanzar de acuerdo con el resto de la estrategia 
económica. En cuestiones institucionales y de organización de la 
actividad económica, se continuará trabajando en áreas concretas, 
como la política de protección al consumidor, la de metrología y 
normalización, y la legislación de sociedades mercantiles. Res­
pecto a la provisión de servicios públicos, el acento se pondr' en 
los portuarios y de provisión de energía eléctrica. Por lo que toca 
a la industria manufacturera y los servicios, es necesario atender 
los sectores que van desde los muy intensivos en capital, como la 
petroquímica, hasta los grandes creadores de empleo, como el 
turismo. También se prestará especial cuidado al manejo de los 
recursos naturales, como los mineros y acuíferos. 

El avance en los objetivos de estabilidad y crecimiento se entiende 
como un medio indispensable para mejorar el nivel de vida de la 
población, es especial la de menores posibilidades. La política de 
desarrollo social confiere solidez al programa de estabilización y 
a la reforma económica. Por un lado, el propio crecimiento de la 
economía favorece la creación de empleo estable y bien remune­
rado. Por otra parte, el sector público, mediante la ampliación del 
gasto social y el Programa Nacional de Solidaridad, es capaz de 
canalizar un volumen más elevado de recursos a la atención de las 
necesidades de los grupos más desprotegidos de la sociedad, de 
forma tal que les permite ganar productividad e incorporarse gra­
dualmente a los sectores más modernos de la economía. 

La consecución de estos objetivos habrá de traducirse en una ex­
pansión gradual pero sólida del potencial productivo de la econo­
mía y, por lo mismo, del ingreso nacional. Esto es importante, pues 
la experiencia muestra cómo un intento de acelerar el crecimiento, 
mediante la expansión de la demanda agregada, puede generar 
desequilibrios que a la postre redundan en menor crecimiento y 
mayor inflación. Estos fenómenos indeseables afectan en particu­
lar a los grupos de menores ingresos. 

Los objetivos para 1993 son congruentes en su contenido y estra­
tegia con los seguidos en los últimos cuatro años. Consolidarlos 
será de particular importancia en el futuro próximo, ante el reto de 
la apertura, que exige elevar sector por sector la eficiencia y com­
petitividad hasta alcanzar un nivel internacional. 

El logro de estos objetivos permitirá un crecimiento más sólido y 
estable, incorporará amplios sectores de la población a la fuerza de 
trabajo, promoverá una distribución más equitativa y justa de la 
riqueza y, en general, propiciará el bienestar social, propósito final 
de la política económica. 
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Líneas de acción 

Finanzas públicas 

L a consecución de los objetivos enunciados habrá de apo­
yarse en la disciplina fiscal, como eje central de los crite­
rios que normarán las demás acciones. En particular, es 

necesario fortalecer el balance superavitario de las finanzas públi-

CUADRO 1 

Situación financiera del sector público 
(Porcentajes del PIB) 

Financiero Primario Operacional 

1965 -0.8 0.0 -0.7 
1966 -1.1 -0.2 -0.6 
1967 -2.1 -0.8 -1.7 
1968 -1.9 -0.7 -1.4 
1969 -2.0 -0.7 -1.3 
1970 -3.4 -1.3 -2.6 
1971 -2.3 -0.4 -1.3 
1972 -4.5 -2.2 -3.3 
1973 ~.3 -3.5 -2.5 
1974 ~.7 -3.7 -3.1 
1975 -9.3 ~.0 ~.8 

1976 -9.1 -4.6 -4.1 
1977 ~.3 -2.2 -2.6 
1978 ~.2 -2.2 -3.4 
1979 -7.1 -2.7 -3.8 
1980 -7.5 -3.0 -3.6 
1981 -14.1 -8.0 -10.0 
1982 - 16.9 -2.5 -5.5 
1983 -8.6 4.0 0.4 
1984 -8.5 4.2 -0.3 
1985 -9.6 3.9 -0.8 
1986 -15.9 2.5 -2.4 
1987 -16.1 5.7 1.8 
1988 -12.5 8.1 -3.6 
1989 -5.6 8.6 -1.7 
1990 

Cierre -l. O 10.8 4.8 
Cierre sin efecto de la reducción 

negociada de la deuda -4.0 7.8 1.8 
1991 

Cierre 2.0 9.1 6.4 
Cierre excluyendo ingresos 

por desincorporación -1.5 5.6 2.7 
1992 

Cierre 3.4 8.6 5.9 
Cierre excluyendo ingresos 

por desincorporación 0.4 5.6 2.9 
Cierre excluyendo ingresos 

por desincorporación y el déficit 
por intermediación financiera 1.6 5.6 2.9 

1993 
Cierre 1.7 4.8 2.1 
Cierre utilizando metodología 

anterior 0.7 4.8 2.1 
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CUADRO 2 

Ingresos presupuestarios 
Crecimiento real1 

Porcentajes del PIB 19911 19921 19931 
Concepto 1991 1992" 1993b 1990 1991 1992 

Total 26.2 26.2 25.4 -1.3 3.0 -0.5 

Gobierno federal 17.3 17.6 16.9 3.5 4.7 -1.2 
Tributarios 12.2 12.0 12.0 6.4 1.7 2.4 

Impuesto sobre la renta2 5.2 5.4 5.4 10.8 7.7 2.8 
Impuesto al valor agregado 3.8 3.0 3.0 0.9 -20.1 3.3 
Impuesto especial sobre 

productos y servicios 1.3 1.7 1.7 -15.2 28.0 2.2 
Impuesto a la importación 1.2 1.2 1.2 28.4 7.1 2.0 
Otros 0.7 0.7 0.7 37.2 17.6 - 3.2 

No tributarios3 5.1 5.6 4.9 -2.8 11.7 -9.0 

Organismos y empresas 8.9 8.6 8.5 -9.5 -0.2 0.9 
Pemex 2.9 2.6 2.7 -18.8 -9.0 8.2 
Otros 6.0 6.0 5.7 -4.0 4.1 -2.2 

Nota: En 1991 y en 1992 se excluyen los ingresos estimados de la 
desincorporación de Telmex y de los bancos comerciales. 

a. Estimación sujeta a revisión. Se excluye la Constructora Nacional de 
Carros de Ferrocarril (Concarril). 

b. Proyección. Se excluye Azúcar, S.A., Inmecafé, Fertimex y Concarril. 
1. Se utilizó el deflactor del PIB para obtener las variaciones reales de 

todos los conceptos. 
2. Incluye el impuesto al activo de las empresas y el impuesto por la 

prestación de servicios telefónicos. 
3. En 1992 se incluyen ingresos por concepto de la liquidación del Ficorca. 

cas. Por una parte, éste, al otorgar mayor margen de maniobra a las 
fmanzas públicas, permitirá enfrentar desde una posición más só­
lida la coyuntura durante 1993, caracterizada por un incierto pano­
rama externo. 

El ajuste en las finanzas públicas ha sido el factor fundamental 
para la estabilización económica. Ésta es la base de una estructura 
financiera sana y de creciente fortaleza frente al exterior. Por ello, 
es imprescindible consolidar la estabilidad de precios. Sólo ha­
ciéndolo será posible considerar el aumento del gasto social de 
manera gradual y sostenida. 

Las experiencias recientes de los países europeos confirman que 
los más afectados por los problemas financieros asociados al en­
torno comunitario han sido precisamente los que presentan mayo­
res desequilibrios fiscales. 

Los esfuerzos de los últimos años encaminados a elevar el ahorro 
público y disminuir la deuda han permitido crear nuevas maneras 
de apoyar en forma permanente el gasto social, con volúmenes 
crecientes de recursos . En 1993 habrá de perseverarse en esta es-



1184 

trategia, extremando el esfuerzo de racionalización del gasto que 
ejerce el Estado, ampliando las bases gravables que confieran 
estabilidad a las tasas tributarias efectivas, fortal eciendo finan­
cieramente a las empresas paraestatales y adaptando el tamaño del 
Estado, al tiempo que se mejora su capacidad de rectoría y de 
orientación a la actividad económica. 

Las finanzas públicas habrán de desenvolverse durante el próximo 
año en un entorno internacional incierto. Se anticipa una recupe­
ración lenta de la actividad económica en Estados Unidos y Cana­
dá y una probable recesión en Europa. Los mercados financieros 
internacionales resentirán estas circunstancias. 

Ante esta situación, se vuelve imperativa una mayor disciplina en 
el ejercicio presupuestario, para continuar reduciendo el saldo 
histórico del débito público. También es indispensable mantener 
una política monetaria congruente con el objetivo de abatir la in­
flación. La incertidumbre en la coyuntura internacional obliga a 
aumentar el grado de prudencia y ampliar el margen de maniobra 
de las finanzas públicas, ante posibles eventualidades en el exte­
rior. 

De este modo será posible consolidar en los años subsiguientes el 
aumento gradual, pero continuo, de los recursos presupuestarios 
para desarrollo social e inversión productiva. En el corto plazo, 

CUADR03 

Gasto programable devengado 
(Porcentajes) 

Crecimiento real 1 

Porcentajes del PIB 19911 19921 1993/ 
Concepto 1991 1992• 1993b 1990 1991 1992 

Total 17.5 17.9 18.1 6.5 5.0 4.1 

Gobierno federal 7.9 8.7 9.6 13.4 12.8 13.9 
Corriente 2.7 2.7 3.1 -22.2 3.7 16.1 

Servicios personales 1.6 1.7 1.9 -40.9 10.6 15.2 
Otros 1.1 l. O 1.1 44.0 --6.3 17.5 

In versión física 1.8 1.8 1.7 23.0 1.4 -2.1 
Transferencias a 

no controladas 3.4 4. 2 4.8 68.0 26.1 19.2 

Organismos y empresas 9.6 9.2 8.5 1.4 -1.5 -5.1 
Corriente 7.1 7.1 6.7 -0.1 3.7 -3.3 

Servicios personales 2.6 2.7 2.6 19.3 7.4 - 1.1 
Otros 4.5 4.4 4.1 -8.7 1.5 -4.6 

Inversión física 2.1 1.9 1.6 4.2 -7.1 -9.2 
Inversión financiera 0.1 0.1 141.9 -51.0 -77.1 
OEeraciones ajenas 0.3 0.1 0.1 -7.1 - 58.4 -12.5 

a. Estimación sujeta a revisión. 
b. Proyección. 
l. Se utilizó el deflactor del PIB para obtener las variaciones reales de 

todos los conceptos. 
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CUADRO 4 

Evolución de las finanzas públicas 
Crecimiento real 1 

Porcentajes del PIB 19911 19921 19931 
Concepto 1991 1992• 1993b 1990 1991 1992 

Balance financiero -1.5 0.4 1.7 -139.8 - 128.2 313.6 
Balance operacional 2.7 2.9 2.1 58.5 8.7 -25.8 
Superávit económico 

primario 5.6 5.6 4.8 - 26.4 4.5 -13.1 

Ingresos presupuestarios 26.2 26.2 25.4 -1.3 3.0 -0.5 
Gobierno federal 17.3 17.6 16.9 3.5 4.7 - 1.2 

Tributarios 12.2 12.0 12.0 6.4 1.7 2.4 
No tributarios 5.1 5.6 4.9 - 2.8 11.7 -9.0 

Organismos y empresas 8.9 8.6 8.5 -9.5 -0.2 0.9 
Pemex 2.9 2.6 2.7 - 18.8 -9.0 8.2 
Otros 6.0 6.0 5.7 -4.0 4.1 -2.2 

Participaciones y estfmulos 3.2 3.1 3.1 5.3 2.0 0.6 
Adefas pagadas 0.4 0.4 0.4 -8 .3 -3.6 
Gasto programable 

devengado 17.5 17.8 18.1 5.0 5.0 4.1 
Corriente 9.8 9.8 9.8 -8.6 3.7 2.1 
Inversión 3.3 3.0 2.7 11.5 --6.4 -7.4 
Transferencias a entidades 

no controladas 4.1 4.8 5.5 55.9 22.3 15.8 
OEeraciones ajenas 0.3 0.1 0.1 -1 2.8 -58.4 -12.5 

Nota: En 1991 y en 1992 se excluyen los ingresos estimados de la 
desincorporación de Telmex y de los bancos comerciales. En 1993 
no se incluye el déficit por intermediación financiera. 

1. Se utilizó el deflactor del PIB para obtener las variaciones reales de 
todos los conceptos. 

a. Estimación sujeta a revisión. 
b. Proyección. 

ello contribuirá a atenuar los efectos de la desaceleración de la 
economía que inciden con mayor intensidad en los sectores más 
desprotegidos. 

En congruencia con lo anterior, se han supuesto valores prudentes 
respecto al posible comportamiento del precio de exportación del 
petróleo, similares a los utilizados para el presupuesto de 1992. 
Entonces se previó un precio de 14 dólares por barril de la mezcla 
promedio de crudos de exportación. Ahora se anticipa en alrededor 
de 14.90 en promedio durante el año. Para 1993 se espera un cam­
bio en dicha mezcla, con un contenido mayor de crudos ligeros, lo 
que resulta en un precio de 14.24 dólares, ligeramente mayor al 
supuesto utilizado en 1992. 

Al evaluar el comportamiento de las finanzas públicas en 1993 no 
es posible ignorar los avances en el cambio estructural de los in­
termediarios financieros de fomento del sector público. Durante 
los úl timos cuatro años, esas instituciones han saneado en forma 
significativa su estructura fmanciera así como su cartera crediti­
cia. Anteriormente la banca de desarrollo canalizaba una elevada 
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proporción de sus recursos a financiar al propio sector público; 
además, la parte destinada al sector privado se encauzaba median­
te operaciones de primer piso. De este modo, la banca sometió a 
riesgos desproporcionados a su base de capital, y se hizo necesario 
recurrir continuamente a apoyos con recursos presupuestarios. En 
vista de tales circunstancias, desde mediados de los años setenta se 
decidió incorporar en el déficit financiero la intermediación de 
recursos canalizados al sector privado por las instituciones men• 
cionadas, considerando que dicho financiamiento era un riesgo 
contingente para el Gobierno federal. 

Durante este gobierno, al tiempo que avanza el saneamiento y la 
compactación del sector paraestatal, la banca de desarrollo y los 
fondos y fideicomisos de fomento han reorientado su actividad 
para atender en forma creciente las necesidades crediticias del 
sector privado. Además, la mayor parte del crédito se canaliza con 
operaciones de segundo piso. De este modo ha disminuido el ries­
go en el que incurren las instituciones y, consecuentemente, éstas 
han dejado de depender del apoyo de recursos presupuestarios, con 
excepción de las encargadas del fomento del sector agropecuario. 

La operación financiera de la banca de desarrollo también se ha 
modernizado. En la actualidad aplica programas más eficientes. 
Se ha eliminado la transferencia de subsidios indiscriminados por 
medio del crédito y se han implantado nuevas tecnologías de cré­
dito y de captación de recursos. Con ellas se apoya a sectores que 
difícilmente podrían recibir crédito comercial y se promueve el 
avance tecnológico de las empresas. 

El cambio en el concepto de banca de desarrollo implica implantar 
nuevas prácticas orientadas a garantizar la solvencia y el respaldo 
financiero de los riesgos que asumen las instituciones. Se adoptará 
un régimen de capitalización y uno de calificación de la cartera, 
similares a los de la banca comercial. Esto tiene el propósito de 
adecuar su operación crediticia a su base de ca pi tal, constituyendo 
reservas adecuadas para enfrentar posibles contingencias propias 
de esta actividad. 

Con base en lo anterior, se justifica eliminar el concepto de inter­
mediación financiera en el cálculo del balance financiero del sec­
tor público. Las contingencias crediticias de la banca de desarrollo 
en su operación con el sector privado se enfrentarán desde el próxi­
mo año con base en capital y reservas adecuadas, por lo que ya no 
resulta apropiado contabilizarlas en el balance financiero. Así, a 
partir de 1993 la "intermediación financiera" no figurará como 
uno de sus componentes. Cabe notar, sin embargo, que los progra­
mas de financiamiento de las instituciones del sector continuarán 
ajustándose a las metas de la política económica en general y, 
además, habrán de ceñirse a las normas que tienen por objeto pre­
servar su propia fortaleza financiera. 

Considerando las previsiones para 1993, así como los objetivos 
del Plan Nacional de Desarrollo, el propósito consiste en obtener 
un balance financiero superavitario del sector público, en un mon-
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to equivalente a l . 7% del PIB. Conviene señalar que, si se siguiera 
la metodología empleada en los años previos, la cual incluía el 
concepto de "intermediación financiera" como parte del déficit, el 
superávit financiero en 1993 alcanzaría 0.7% del PIB, monto lige­
ramente superior al que se espera registrar al término de 1992. 

Dicho balance representará un esfuerzo muy significativo, adicio­
nal al de los años anteriores, tanto por el lado de la política de 
ingresos públicos como por el de racionalización del gasto. Cabe 
reiterar que la disciplina fiscal es la mejor garantía del abatimiento 
permanente de la inflación y de la solidez del crecimiento econó­
mico. La disminución de la deuda pública, además de restar vul­
nerabilidad a las finanzas públicas, permite ampliar el gasto en 
educación, salud, vivienda y, en general, atender las necesidades 
de los sectores sociales más desprotegidos. 

En 1993 continuará la desincorporación de empresas paraestatales 
y, de acuerdo con las circunstancias de los mercados, de los paque­
tes accionarios en poder del Gobierno federal. Debe mencionarse, 
sin embargo, que al haberse concluido la privatización de la banca 
comercial y de las empresas públicas no prioritarias más importan­
tes, los ingresos por este concepto serán notoriamente menores a 
los obtenidos en 1991 y 1992. Como en años anteriores, dichos 
ingresos habrán de canalizarse, por su naturaleza no recurrente, al 
Fondo de Contingencia para la amortización de la deuda pública. 

Como se mencionó, la deuda pública tanto interna como externa se 
ha reducido significativamente como proporción del PIB durante 
los últimos cuatro años, lo cual se ha reflejado en un considerable 
alivio en el pago de intereses. Este último rubro llegó a representar 
17.7% del PIB en 1988 y 44.2% de los egresos totales del sector 
público. En 1992 estos indicadores serán, según se estima, de 4 y 
15.7 por ciento, respectivamente. Esta reducción, que refleja un 
importante saneamiento de las finanzas públicas y su repercusión 
en el sector financiero, habrá de continuar en 1993, cuando se 
espera que el pago de intereses represente sólo 3.1% del PIB y 
12.5% de los egresos totales. 

La disminución en el pago de intereses permitirá reducir, gradual 
y prudentemente, el superávit primario como porcentaje del pro­
ducto. Así, en 1993 éste será de 4.8% del PIB. Es importante recor­
dar que el proceso de estabilización requirió en sus etapas iniciales 
elevados superávit primarios, tanto para limitar la expansión de la 
demanda agregada como para soportar niveles extraordinarios de 
las tasas de interés. Sin embargo, conforme se ha avanzado en el 
abatimiento de la inflación, y las tasas de interés se aproximan 
gradualmente a niveles cercanos a su equilibrio de largo plazo, 
también es natural que el superávit primario tienda a montos 
sostenibles en ese plazo. 

Es oportuno destacar, además, que la meta de superávit primario 
para 1993 permitirá alcanzar también un superávit operacional de 
2. 1 %, lo cual significa, por una parte, que continuará el proceso de 
desendeudamiento en términos reales y, por otra, que el ejercicio 
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fiscal contribuirá a atenuar la expansión de la demanda interna y 
a apoyar el esfuerzo de estabilización de precios. 

Polftica de ingresos 

L a política de ingresos públicos propuesta para 1993 contri­
buirá, por tres vías distintas, al logro de los objetivos del 
Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo: pri­

mero, fortalecerá las finanzas públicas; segundo, apoyará los es­
fuerzos de estabilidad de precios, y tercero, promoverá tma distri­
buciónmás equitativa del ingreso, por la redistribución de la carga 
tributaria en favor de los estratos más desprotegidos. 

Las reformas al régimen tributario promovidas durante los últimos 
cuatro años se han centrado en los siguientes aspectos: 

1) Reducir significativamente el promedio de las tasas impositivas 
y ampliar la base gravable. 

2) Simplificar el esquema tributario y conceder mayores facilida­
des a los contribuyentes para el cumplimiento de sus obligaciones. 

3) Mejorar el proceso de fiscalización para disminuir las prácticas 
de evasión y elusión. 

4) Llevar las tasas a niveles competitivos en relación con las de los 
principales socios comerciales del país, lo que favorece la compe­
titividad externa de la producción. 

En apego a estos objetivos, en los últimos cuatro años se llevaron 
a cabo importantes cambios en materia fiscal, que redujeron la 
carga impositiva para toda la población. 

• En 1989la base del ISR de las empresas se redujo, al eliminarse 
el período de transición de la base vieja a la nueva. Ello significó 
una reducción de 21% en la base gravable de las empresas. 

• La tasa del ISR de las empresas se red u jo de 39.2 a 35 por ciento. 

• Se eliminó el ISR sobre dividendos. 

• La tasa máxima del ISR de las personas físicas se redujo al pasar 
de 50 a 35 por ciento. 

• A partir de 1991la tarifa del ISR aplicable al ingreso gravable 
de las personas físicas se indizó de acuerdo con el índice nacional 
de precios al consumidor y se estableció un subsidio, que en 1992 
podría llegar hasta 50% del impuesto. 

• Se redujo la tasa de retención sobre intereses fmancieros paga­
deros a personas físicas en el ISR. 

• Se eximió del ISR la ganancia por la venta de casas-habitación. 
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• Se redujo significativamente la carga del ISR para los grupos 
con ingresos menores a cinco salarios mínimos anuales y que no 
gozan de la exención que otorga la ley a las prestaciones de previ­
sión social. 

• Se aumentó el límite de las cuentas especiales para el ahorro, de 
dos a ocho salarios mínimos. 

• Se derogó el impuesto al servicio telefónico y se sustituyó por 
uno a las empresas que no incide sobre el consumidor. 

• Se derogaron el impuesto sobre aguas envasadas y refrescos y 
el especial sobre seguros. 

• Se redujeron la tasa del impuesto especial sobre cigarros y ta­
bacos y la del especial a las bebidas alcohólicas. 

• Se introdujo un mecanismo que disminuye la tasa del impuesto 
especial a la cerveza a partir de 1993. 

• Se redujo la tasa del impuesto sobre adquisición de inmuebles 
de 10% vigente en 1990 a 2% en 1994. 

• Se redujo la carga promedio del impuesto sobre automóviles 
nuevos de 50 a 1 O por ciento y la tasa marginal máxima de 50 a 17 
por ciento. Además se eximieron los vehículos populares. 

• Se derogó el derecho a la minería. 

• Se redujeron las tasas del IVA de 20 y 15 por ciento a 10% en 
beneficio de las familias de ingresos medios y bajos. 

• Se mantuvo la tasa del IVA aplicable a alimentos procesados y 
medicinas en cero por ciento. 

La administración tributaria ha mejorado notablemente y ha per­
mitido aumentar la recaudación con menores tasas impositivas. La 
ampliación de la base gravable y del número de contribuyentes 
fomenta la equidad, vertical y horizontal, del sistema. En efecto, 
permite un reparto más equitativo de la carga fiscal entre estratos 
de la población con ingresos similares, y promueve una redistribu­
ción en favor de los estratos de menores ingresos. 

Estas medidas han permitido logros muy importantes en materia 
tributaria: 

1) Los ingresos tributarios, como proporción del PIB, se han man­
tenido relativamente constantes y cercanos a 12%, a pesar de la 
eliminación o reducción de algunos impuestos (teléfono, refres­
cos, minería, automóviles populares nuevos, etc .) y de la disminu­
ción de las tasas, que ha significado un sacrificio fiscal de cerca de 
3 puntos porcentuales con relación al Pm. 

2) El número de contribuyentes distintos de personas físicas se ha 
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elevado de 1988 a la fecha en aproximadamente 87 por ciento. 

3) Se ha logrado una transición gradual de actividades ubicadas en 
la economía informal hacia la formal. 

4) Como consecuencia, el régimen actual es más justo y equitativo. 

De acuerdo con lo anterior, el Gobierno federal, consciente de la 
necesidad de dar permanencia a las disposiciones fiscales, por 
primera vez desde 1971, cuando se empezó a enviar propuestas de 
modificación a la legislación tributaria, en esta ocasión no se pro­
ponen a esta Soberanía cambios en las leyes fiscales. La perma­
nencia de las disposiciones permitirá a los contribuyentes conocer 
de modo más amplio sus obligaciones, lo cual sin duda se traducirá 
en un mejor cumplimiento. Además, promoverá una administra­
ción tributaria más eficiente. 

Para seguir fortaleciendo la recaudación se seguirá impulsando la 
fiscalización, aumentando la presencia fiscal, diversificando los 
controles y ampliando las fuentes de información. La eficiencia 
hasta ahora lograda en la fiscalización permite vislumbrar resulta­
dos favorables para la recaudación. 

Con objeto de continuar adecuando nuestro sistema fiscal al inter­
nacional y con ello promover la inversión, se seguirá fomentando 
la suscripción con diversos países de tratados para evitar la doble 
tributación internacional. 

Los cambios resultantes de la nueva Ley Orgánica de Petróleos 
Mexicanos y Organismos Subsidiarios obligan a revisar el régi­
men fiscal a que ha estado sujeto Pemex. Se busca establecer una 
transición que permita alcanzar una legislación impositiva acorde 
con las funciones que se derivan de la mencionada Ley Orgánica, 
sin que ello implique un aumento en la carga fiscal que tradicional­
mente ha cubierto la actividad petrolera. Además, se pretende que 
el nuevo sistema fiscal apoye e induzca el uso más eficiente de los 
recursos encomendados a Petróleos Mexicanos y a cada uno de sus 
organismos subsidiarios. 

La magnitud de los cambios en la estructura y organización de 
Pemex obliga a mantener vigente, en 1993, el esquema de dere­
chos aplicado en 1992 e introducir en paralelo un nuevo régimen 
impositivo más adecuado a las nuevas condiciones. 

a política de precios y tarifas públicos para 1993 estará orientada, 
fundamentalmente, a abatir la inflación. Al mismo tiempo se evi­
tará que die! a política debilite la situación financiera de las empre­
sas del Estado o se traduzca en subsidios indiscriminados, que 
resultan poco eficaces para los grupos que se desea apoyar. Así, 
salvo las tarifas eléctricas y el precio de las gasolinas, los demás 
precios se continuarán fij ando conforme al régimen vigente en la 
actualidad o conservarán el nivel que ahora tienen. 

En el caso de las tarifas eléctricas residenciales el ajuste será de 
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0.57% mensual para consumos menores de 200 kw y de 0.79% 
mensual para mayores de 200 kw. Las tasas eléctricas comerciales 
también se ajustarán a razón de O. 79% mensual, además de que su 
precio podrá modificarse de acuerdo con las variaciones en el 
precio de los combustibles. Por su parte, el de las gasolinas Nova 
y Magna Sin se deslizará cada mes 0.79%. Dichos ajustes, mode­
rados y graduales, dan certidumbre a los consumidores. Por este 
medio se amplía el horizonte de planeación para los inversionistas 
y se apoya la modernización del aparato productivo. En el corto 
plazo, además de evitarse una burbuja inflacionaria, se atenúa la 
estacionalidad del aumento de precios en los últimos meses del 
año y en los del año subsecuente. 

Es necesario señalar que el supuesto de una disminución del precio 
promedio de exportación del petróleo en 1993 (14.24 dólares por 
barril) respecto al que prevaleció en 1992 (1 4.90 dólares por ba­
rril) implicará menores ingresos de los organismos y las empresas 
relacionados con ese hidrocarburo. Esta reducción afectará tam­
bién las entradas del Gobierno federal. 

Egresos presupuestarios 

E n congruencia con el marco general de la política económi­
ca, el Proyecto de Presupuesto de Egresos para 1993 pre­
senta una reducción del gasto neto presupuestario de 0.4% 

en términos reales. Sin embargo, debido a la disminución del ser­
vicio de la deuda previsto para 1993 en relación con el del año 
anterior -el pago de intereses desciende 20.7% en términos rea­
les-, el gasto programable aumenta 4.1% en términos reales. 

Con la reorientación del gasto, el que se destina a desarrollo social 
adquiere preeminencia para 1993. En 1988 por cada 100 pesos 
destinados al pago de los intereses de la deuda pública se dedica­
ban 36 pesos al gasto en desarrollo social. En cambio en 1993 por 
cada 100 pesos de intereses pagados se canalizarán 31 O pesos a 
dicho rubro, es decir, casi nueve veces más que en 1988. Así lo 
demuestra el aumento real de 13.4% que experimentará el gasto 
social con respecto a 1992. Adicionalmente, representará 53.6% 
del gasto programable sectorial. 

El sector educación representa 22.4% del gasto programable sec­
torial de 1993. Este porcentaje se encuentra 2.2 puntos arriba del 
esperado para 1992. La magnitud del gasto en educación obedece 
a la voluntad de elevar la calidad de ese servicio, lo que implica 
perseverar en el mejoramiento de las condiciones de vida del 
magisterio. También será factible ampliar la cobertura y cumplir 
los programas de modernización y descentralización educativa. 
De esta forma, el sector crecerá 15% en términos reales durante 
1993. La finalidad de la tarea educativa del país consiste en con­
servar y enriquecer, en el aula, los valores más altos de la convi­
vencia social. 

El gasto en salud y seguridad social alcanzará una participación 
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importante en el presupuesto de 1993. Equivaldrá a 24% del gasto 
programable sectorial. Los programas de prevención, protección 
y asistencia médica se fortalecerán y llegarán a más habitantes. 

El Programa Nacional de Solidaridad continuará atendiendo, me­
diante la ampliación de la infraestructura social, las necesidades 
básicas de la población con menores recursos. En 1993 el gasto 
destinado a Solidaridad aumentará 4. 7% en ténninos reales. Con 
ello, será mayor el apoyo que reciban todos los programas y se 
fortalecerán acciones directas en materia de alimentación, salud, 
educación, servicios públicos, protección ambiental y vivienda. 
Estos programas se combinarán con los de empleo productivo, 
como el de Empresas de Solidaridad, para establecer un nuevo 
mínimo de calidad de vida y contribuir a una mayor productividad, 
así como a la generación de ingresos estables en los sectores más 
desprotegidos. 

En el proyecto para 1993 los recursos presupuestarios para desa­
rrollo urbano, agua potable y ecología crecen 27% en términos 
reales respecto a 1992. En virtud de la restructuración administra­
tiva en materia ambiental, que dio lugar a la creación de la Procu­
raduría Federal para la Defensa del Medio Ambiente y al Instituto 
Nacional de la Ecología, dichos recursos se utilizarán de manera 
más efic.az. 

La acción gubernamental también se dirige a la modernización y 
la mayor participación productiva del agro. De acuerdo con el 
Proyecto de Presupuesto, el sector de Desarrollo Rural alcanzará 
un crecimiento real de 9.3% respecto a 1992. La Comisión N acio­
nal del Agua es pieza fundamental en el desarrollo de los sistemas 
hidroagrícolas. Lo mismo cabe apuntar en el caso de los Apoyos 
y Servicios a la Comercialización Agropecuaria (Aserca), en lo 
correspondiente a los nuevos mecanismos de comercialización de 
granos básicos. Con referencia a la suficiencia alimentaria, los 
mecanismos del sector público para financiamiento del agro de­
sempeñan un papel importante. 

Se ha procurado que los sectores privado y social inviertan en áreas 
de infraestructura básica y de provisión de servicios necesarios, 
tales como carreteras, puertos, aeropuertos y obras eléctricas, en 
las que antes sólo invertía el Gobierno. Ello ha pennitido que éste 
destine más recursos al gasto social. Así, de 1988 a 1992, la inver­
sión total en infraestructura básica se ha incrementado 74% en 
términos reales. Mientras que en 1988 la inversión del sector pri­
vado representó menos de 1% del total, en 1993 esta proporción 
alcanzará aproximadamente 50%. Aunado a ello, cabe apuntar la 
privatización de empresas y plantas industriales, corno las de ace­
ro, fertilizantes, manufacturas y construcción de maquinaria, equi­
po y partes para automóviles. Por tanto el descenso real de 5 .7% 
del gasto de inversión física que se propone en el Proyecto de 
Presupuesto, por las razones expuestas, no repercutirá de manera 
desfavorable en la composición de la formación bruta de capital 
del país. Esto es así porque, desde el momento mismo de concer­
tarse los esfuerzos de inversión entre Gobierno y particulares, la 

documento 

inversión tiene continuidad y ritmo, y sólo se modifican las fuentes 
de fmanciamiento . 

En el proceso de cambio descrito, el Proyecto de Presupuesto pro­
pone un gasto de inversión física de 37.3 billones de pesos, 18.5% 
del gasto programable sectorial y 1.7 puntos menos que en 1989, 
año en que el sector público contaba con 19 entidades paraestatales 
controladas presupuestariamente, sin que su redimensionarniento 
cobrase aún las proporciones actuales. 

Es importante señalar que el Proyecto de Presupuesto propone la 
continuidad de la eficiencia y la disciplina en el manejo de los 
fondos públicos. En atención a ello, se revisaron los criterios de 
asignación de transferencias, y lo propio se hizo en materia de 
estructuras administrativas del sector público. 

PoUtica monetaria y cambiaría 

L a política carnbiaria puesta en práctica a lo largo del pre­
sente régimen, caracterizada por un ritmo de deslizamiento 
gradual y preanunciado, ha sido fundamental en el abati­

miento de la inflación. Para 1993 el propósito es conservar la ac­
tual estrategia cambiaria. 

El 11 de noviembre de 1991 se introdujo un mecanismo que per­
mite conciliar el objetivo de dar estabilidad y certidumbre al mer­
cado de divisas en el mediano y largo plazos y, a la vez, responder 
con flexibilidad a las situaciones coyunturales de este mercado. 
Dicha fórmula consistió en ampliar gradualmente la banda dentro 
de la cual puede fluctuar el tipo de cambio. La ampliación gradual 
de ésta se efectuó permitiendo que el techo, que ya existía en esa 
fecha, continuara deslizándose a razón de 20 centavos diarios, en 
tanto que su piso se fijó en el nivel que tenía en esa fecha. De este 
modo, al ancho de la banda aumentó de 1.15% en noviembre de 
1991 a 3.41% el pasado 20 de octubre. Debe señalarse que; no 
obstante la ampliación, el tipo de cambio, en promedio, se deslizó 
a una tasa inferior a la de 2.1% registrada por el techo de la banda. 
Es decir, el ensanchamiento de la banda fue congruente con una 
mayor estabilidad del tipo de cambio promedio. 

La fórmula cambiaría anunciada en octubre de 1992, que se man­
tendrá durante 1993, continúa la ampliación de la banda de flota­
ción del tipo de cambio. El deslizamiento del techo se aumentó de 
20 a 40 centavos diarios. De esta manera se abre la posibilidad de 
que, si las condiciones del mercado lo requieren, el tipo de cambio 
fluctúe en mayor medida. Esta fórmula, por tanto, hace menos 
necesaria la intervención del banco central en el mercado. Por otra 
parte, al mantenerse fijo el límite inferior de la banda, se evita que 
el tipo de cambio tenga que subir forzosamente, como ocurriría si 
el piso se deslizara hacia arriba. 

Las virtudes de este régimen son evidentes, y cobran particular 
relevancia ante las previsiones del contexto externo para 1993. Por 
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una parte, la situación de los mercados financieros internacionales 
y, por otra, los retos que plantea a la economía mexicana la aper­
tura comercial obligan a la política cambiaria a responder con 
mayor flexibilidad; sin embargo, el objetivo de consolidación de 
la estabilidad de precios también exige una política cambiaria que 
fortalezca la confianza de los inversionistas. La solidez de lapo­
lítica cambiaria, en la que reside su certidumbre en el largo plazo, 
se apoya justamente en la flexibilidad que le confiere esta fórmula 
para responder a situaciones de corto plazo. 

Conviene destacar la importancia de mantener dicha flexibilidad 
aunque implique tasas de interés elevadas durante algunos lapsos. 
Éstas coadyuvan a la estabilización de precios, la cual, posterior­
mente, se traduce en tasas de interés más bajas y sostenibles. Con 
ello el gasto público se dirije, en mayor proporción, a la atención 
de las necesidades sociales, y menor, al servicio de la deuda. 

El superávit de las finanzas públicas, así como el manejo prudente 
de la política monetaria, en particular, seguirá teniendo como 
objetivo fundamental reducir de la inflación a niveles que no ex­
cedan los de los principales socios comerciales del país. Con este 
fin se continuará limitando el crecimiento del crédito interno neto 
del Banco de México. La política monetaria, mediante operacio­
nes del mercado abierto, procurará el equilibrio de los mercados 
financieros y, por ende, de la balanza de pagos. Esto último impli­
ca, dada la contención del financiamiento del banco central, que 
las tasas de interés seguirán siendo flexibles, con objeto de man­
tener el equilibrio financiero . 

e 
PoUtica de desendeudamiento público 

omo se asentó, los recursos que resulten del superávit de 
las cuentas fisca les habrán de aplicarse a amortizar del 
débito interno. Con ello se amplía y da permanencia a la 

capacidad del Estado para atender las necesidades básicas de la 
sociedad. Adicionalmente, en la medida en que se reduce el saldo 
de la deuda, las finanzas públicas disminuyen su vulnerabilidad a 
los movimientos de los mercados financieros y se establecen con­
diciones más firmes y permanentes para asegurar la estabilidad 
macroeconómica. 

Además de contribuir al abatimiento del saldo histórico de la deu­
da pública, que es el objetivo principal, la política en esta materia 
habrá de orientarse por criterios de minimización de su costo y del 
financiamiento de los nuevos proyectos de inversión, tanto del 
sector público como del privado, apoyados por la banca de desa­
rrollo y los fondos y los fideicomisos de fomento. Para lograr 
ambos propósitos, es conveniente contar con un margen de manio­
bra con amplitud en función del volumen de endeudamiento exter­
no neto que se contrate y el cual en todo caso será moderado. Con 
base en estas consideraciones se ha solicitado autorización al Po­
der Legislativo para que éste sea de un máximo del equivalente a 
3 500 millones de dólares. Cabe reiterar que la ampliación del 
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CUADRO 5 

Evoluci6n de la oferta y la demanda agregadas, 1987-1993• 
(Crecimientos reales) 
Concepto 1987 1988 1989 1990 1991 1992b 1993• 
Oferta total 2.3 3.7 4.9 5.9 5.2 4.0 3.9 
PIB 1.7 1.2 3.3 4.4 3.6 2.7 3.Qd 
Importaciones 10.9 36.7 21.3 18.8 16.6 12.3 9. 1 

Demanda total 2.3 3.7 4.9 5.9 5.2 4.0 3.9 
Consumo -ü.3 1.5 5.3 5.2 4.7 3.2 2.7 

Público - 1.2 -ü.5 0.4 2.3 2.7 1.7 0.3 
Privado -ü.1 1.8 6.3 5.8 5.0 3.4 3.1 

Inversión -ü.1 5.8 6.3 13.2 8.5 8.5 7.9 
Pública1 -12.3 -4.2 3.6 12.8 ....fJ.7 -2.4 - 3.6 
Privada 6.4 10.2 7.4 13.4 14.2 11.8 11.0 

Ex~rtaciones 9.8 5.8 2.5 3.5 5.1 2.2 4.6 

a. Cifras correspondientes al Sistema Nacional de Cuentas Nacionales de 
México. 

b. Estimaciones. 
c. Proyecciones. 
d. Si bien el crecimiento del PIB se proyectó en un rango de 2.5 a 3.0 por 

ciento, para efectos del presente cuadro se utiliza únicamente la segun­
da cifra. 

l. En 1991 incluye el efecto de la desincorporación de Telmex. 

financiamiento externo no constituye un alza del endeudamiento 
neto total del sector público, toda vez que éste registrará un balan­
ce superavitario. Sólo se recurrirá al ahorro externo cuando éste 
resulte ventajoso para el país, e incluso si el monto solicitado se 
ejerciera en su totalidad, el saldo en términos reales continuará 
disminuyendo. En tal caso, además, el aumento en el financia­
miento externo se traducirá en un desendeudamiento interno neto. 

Fomento de la competitividad 

H abrán de reforzarse las acciones encaminadas a incremen­
tar la competitividad de la economía mexicana. La con­
clusión de las negociaciones del Tratado de Libre Comer­

cio, el posible final de la Ronda de Uruguay del GATT y, en gene­
ral, la globalización de la economía mundial, hacen indispensable 
una política que permita la reasignación de recursos y una respues­
ta rápida de las empresas nacionales al entorno económico. 

Se revisarán los servicios que presta el sector público, los cuales, 
si bien no son comerciables con el exterior, tienen un efecto gene­
ralizado en la productividad, como son el abasto de electricidad, 
energéticos y petroquúnicos; la provisión de servicios portuarios 
y aeroportuarios; el movimiento de mercancías entre estados, y las 
regulaciones de sanidad fitopecuaria. En este ámbito, se empren­
derán acciones tendientes a reducir los costos que enfrentan los 
usuarios nacionales. 

La política de organización industrial se orientará a fomentar la 
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inversión y promover el avance tecnológico, dentro de un contexto 
competitivo. 

Se facilitará la transferencia de tecnología hacia el país y se apo­
yará el desarrollo de una propia. Asimismo, se reforzará la amplia­
ción de la ley recientemente aprobada sobre derechos intelectua­
les. En materia de metrología y normalización, se propiciará la 
consecución de los objetivos de la legislación en la materia, san­
cionada por el Congreso de la Unión. Esta legislación permitirá a 
la industria mexicana desarrollar estándares y mecanismos de 
verificación modernos y competitivos. 

Se promoverá por ello la desgravación de insumos y maquinaria 
provenientes de países de fuera de N orteamérica, la modificación 
de aranceles en sectores que sufren protección efectiva negativa, 
y la homologación con los que aplican Estados Unidos y Canadá. 
También se reformarán algunos mecanismos aduaneros y se refor­
zará la política de promoción de exportaciones. Asimismo se co­
ordinarán las políticas de comercio exterior con las de desregula­
ción y competencia. La eficiencia de la exportación depende 
medularmente de comercio interior, por lo que se propondrán ac­
ciones sustanciales en la materia, que incluirán la modernización 
del registro público de la propiedad y, en general, la reducción de 
los costos de establecimiento de empresas. 

Se modernizará la política de protección al consumidor, para sal­
vaguardar mejor los derechos que le corresponden. Por otra parte, 
el Tratado de Libre Comercio incluye disposiciones sobre com­
pras de Gobierno, que serán benéficas para los proveedores nacio­
nales, pero para hacerlas efectivas se requiere definir sus linea­
mientos. 

El segundo gran apartado de esta política, que propugna el incre­
mento de la competitividad, se orientará a solucionar el problema 
de sectores específicos, a los que afecta de manera desproporcionada 
y demasiado rápida la apertura comercial, o bien que enfrentan 
situaciones inequitativas, a causa de distorsiones regulatorias. 

En el marco del Acuerdo para la Elevación de la Productividad y 
la Calidad, se ha iniciado un proceso de revisión de los distintos 
sectores de actividad, con el objeto de identificar los obstáculos 
que se oponen a su desarrollo y al aumento de la eficiencia. En seis 
casos se han firmado matrices de compromisos de las entidades 
correspondientes, y se han adoptado medidas concretas, que elimi­
nan trabas administrativas y regulatorias al crecimiento de la pro­
ducción. 

Resultados 

L as acciones propuestas para 1993 perseveran en los linea­
mientos generales de la política económica aplicada desde 
el inicio de mi régimen, si bien adecuándolas a las condi­

ciones coyunturales del contexto en que la economía se desenvol-
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verá el próximo año. Estas acciones, además, reconocen la volun­
tad expresada por los sectores de la sociedad para actuar concer­
tadamente en la consecución de las metas que establece el Plan 
Nacional de Desarrollo. 

Inflación 

L a congruencia de las acciones en materia económica habrá 
de traducirse en un gradual y continuo descenso del ritmo 
inflacionario a lo largo de 1993. Así, el incremento porcen­

tual acumulado del índice nacional de precios al consumidor podrá 
disminuir a 7% al final del año. De este modo se espera cerrar la 
brecha que separa la tasa del incremento de los precios en el mer­
cado nacional de la vigente en las economías de los principales 
socios comerciales del país. Ello favorecerá la competitividad de 
las exportaciones mexicanas en los mercados mundiales. 

Crecimiento 

E n 1993,la profundización del cambio estructural continua­
rá reflejándose en la reorientación del aparato productivo 
y, en esa medida, la inversión seguirá constituyendo la 

principal fuente de dinamismo de la demanda agregada. Este mis­
mo proceso, sin embargo, dará lugar en el corto plazo a una expan­
sión moderada de la oferta interna. Se espera que el PIB se expanda 
a una tasa real de alrededor de 3%. Cabe destacar que aun cuando 
en promedio el ritmo de crecimiento sea ligeramente mayor al de 
1992, su perfil será distinto, pues será menor a principio del año y 
se elevará al final para iniciar el siguiente período con mayor di­
namismo. En 1993 se registrará, por quinto año consecutivo, un 
crecimiento del ingreso superior al de la población. Además, este 
proceso, que representa una evolución natural dentro del cambio 
estructural, sienta las bases para un crecimiento sano y sostenible, 
como se propone en el Plan Nacional de Desarrollo. 

Es claro que en la coyuntura por la que atraviesa actualmente la 
economía mexicana, y tomando en cuenta su creciente globaliza­
ción, sería contraproducente, en momentos en que la actividad 
internacional sufre una etapa recesiva, intentar estimular la activi­
dad económica mediante un relajamiento de las políticas fiscales 
y monetarias. En cambio, resulta necesario perseverar en las accio­
nes de cambio estructural que promueven la eficiencia y amplían 
el potencial productivo. 

Balanza de pagos 

E 1 intenso proceso de inversión que se requiere para moder­
nizar el aparato productivo hará necesario, para su fman­
ciamier.to, complementar el ahorro interno con recursos 

provenientes del exterior. Por otra parte, los mismos elementos 
que suscitan el auge de la inversión en México constituyen un 



comercio exterior, diciembre de 1992 

atractivo para la inversión externa, tanto en la forma de inversión 
directa como financiera . Así, en 1993, como en el presente año, 
habrá de registrarse un saldo deficitario en la cuenta corriente y 
uno superavitario en la cuenta de capitales de la balanza de pagos. 

El déficit de la cuenta corriente en el año próximo, similar al de 
1992 como proporción del PIB (alrededor de 6%), es congruente 
con el aumento tanto de importaciones como de exportaciones. En 
la etapa inicial del cambio estructural, que puede ser de larga du­
ración, la expansión de la planta productiva necesariamente con­
lleva un volumen de importaciones superior al de las exportacio­
nes; sin embargo, en el mediano plazo y conforme maduren Jos 
proyectos de inversión, esta relación tenderá a invertirse, dando 
más dinamismo a las exportaciones. Cabe destacar que éstas, en 
1993, crecerán a un ritmo esperado mayor que el de la expansión 
de los mercados internacionales. Por otra parte, dado el superávit 
fiscal, que implica una disponibilidad neta de ahorro público, el 
déficit de la cuenta corriente representa un nivel de inversión pri­
vada superior al ahorro privado y, por tanto, un financiamiento 
externo con riesgos privados. 

Durante 1993, y como resultado de las condiciones expuestas, se 
anticipa que las reservas internacionales continuarán registrando 
un saldo elevado en relación con sus montos históricos. En conse­
cuencia, constituirán un apoyo para la actual estrategia cambiaria. 

Conviene notar que México ha recuperado, en forma voluntaria y 
en condiciones favorables, el acceso a los mercados internaciona­
les de capital. La utilización de ahorro externo, principalmente 
para cubrir el financiamiento de la inversión del sector privado, es 
congruente con los objetivos de abatir en forma permanente la 
inflación y restaurar las condiciones que conduzcan a un creci­
miento sostenido de la actividad económica. 

Sector financiero 

omo resultado del restablecimiento de un marco de esta-e bilidad, el ahorro financiero continuará expandiéndose en 
términos reales y a una tasa superior a la del crecimiento 

del ingreso. No obstante ésta, el saldo total de los activos financie­
ros en poder del sector privado habrá de registrar un crecimiento 
acumulado relativamente modesto. Ello se explica por la amorti­
zación de deuda pública, derivada del saldo superavitario de las 
finanzas públicas. Así, la composición de los activos financieros 
habrá de modificarse, pues aumentará la participación del ahorro 
que se canaliza mediante las instituciones financieras y disminuirá 
el saldo de la deuda pública interna. 

La mayor captación de ahorro privado por parte de las institucio­
nes financieras continuará expandiendo el monto del crédito que 
se otorga al propio sector privado y en términos reales comenzará 
a aproximarse éste a los niveles sostenibles en el largo plazo, con­
gruentes con la estabilidad de precios. Por tanto, dicho crédito será 

CUADRO 6 

Evolución económica estimada, 1991-1993 
Concepto 

Producción y precios 
PIB nominal (billones de pesos) 
PIB real (crecimiento 

porcentual) 
Inflación1 

Finanzas públicas(% del P!Bjl 
Balance financiero 
Balance operacional 
Superávit económico primario 
Intereses totales 
Ingresos presupuestarios 

Gobierno federal 
Organismos y empresas 

Gasto programable devengado 

Variables financieras 
Saldo de ahorro financiero real 

Crecimiento porcentual1 

Financiamiento real al sector 
privado 
Crecimiento porcentual1 

Balanza de pagos (porcentajes 
del PIB) 

Cuenta corriente 
Importación de mercancías 
Exportaciones no petroleras 
Volumen de petróleo1 

Precio promedio del petróleo• 

1. Diciembre-diciembre. 

1991 

852.8 

3.6 
18.8 

-1.5 
2.7 
5.6 
5.7 

26.2 
17.3 

8.9 
17.5 

11.8 

31.5 

-4.7 
13.5 
6.7 

1 380.0 
14.4 

1992 

1 001.3 

2.7 
11.2 

0.4 
2.9 
5.6 
4.0 

26.2 
17.6 
8.6 

17.9 

6.4 

23.0 

-6.0 
14.3 
6.3 

1 370.0 
14.9 

1191 

1993 

1 119.0 

2.5-3.0 
7.0 

1.7 
2.1 
4.8 
3.1 

25.4 
16.9 

8.5 
18.1 

5.0 

12.3 

--6.0 
15.0 
6.8 

1 371.7 
14.2 

2. En 1991 y 1992 se excluyen los ingresos por la desincorporación de 
Telmex y los bancos comerciales. 

3. Millones de barriles diarios. 
4. Dólares por barril. 

inferior al de los últimos dos años. Aun así, el ritmo de expansión 
será superior al de la actividad económica y al de la inversión. 

El programa económico suscrito en Jos últimos cuatro años ha 
fotalecido a la sociedad y al sector público por medio de acciones 
concertadas. De esta manera se reconoce a la sociedad su impor­
tancia en el desarrollo económico, tanto en su papel de aliento a la 
actividad productiva, a la luz de los nuevos espacios que han abier­
to el cambio estructural y la apertura comercial, cuanto en el de 
beneficiario último del progreso económico. El sector público, por 
su parte, ha reafirmado su rectoría sobre la actividad económica y 
ha acrecentado su capacidad de satisfacer las necesidades de Jos 
grupos sociales más rezagados. Los avances del actual programa 
económico, además, permiten afrontar desde una posición más 
sólida un entorno externo desfavorable, como el que se avecina, 
sin interrumpir el avance del país en el orden social y el económi­
co. Así Jo considera el Plan Nacional de Desarrollo para 1993. O 


