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Criterios generales de 
política econótnica para 1992 

Presidencia de la República 

E 
n cumplimiento de lo dispuesto por la ley de Planeación, 
expongo, en este documento, los lineam ientos generales de 

la poi ítica económ ica para avanzar en 1992 hacia la conse­
cución de los objetivos establecidos en el Plan Nacional de De­
sarrollo 1989-1994. Hace tres años, al principio de mi mandato 
constituciona l, la política económica recogió las demandas de la 
población , su rechazo a cÓnvivir con una inflación elevada, la 
necesidad social de superar el estancam iento económico y el com­
promiso de avanzar, mediante el esfuerzo conjunto de sociedad 
y Gobierno, en la solución de los prob lemas económ icos nacio­
nales. 

los resultados obten idos confirman la eficacia de las estrate­
gias adoptadas. la inflación se ha reducido al tiempo que se re­
cupera el crecimiento económico en forma gradual y sostenida. 
El empleo ha aumentado y se han incrementado los recursos para 
la atención de las necesidades socia les. Se moderniza el aparato 
productivo, se fortalece la inversión en el país y nuestra econo­
mía se vue lve más competitiva. En los próximos años será nece­
sario redoblar esfuerzos para conso lidar lo alcanzado y segu ir 
avanzando hac ia las metas trazadas. A partir de los resultados lo­
grados con el concurso de todos los grupos socia les, reiteramos 
el propósito de reduc ir la inflac ión a niveles eq uiparables a los 
de los países desarrollados y alcanzar, al término de mi admin is­
tración, un crecimiento sosten ido de alrededor de 6% anual. 

En 1992 se buscará la reducción de la inflación a un dígito, 
la recuperación continua del crec imiento económico, el mejora­
miento del nivel de vida y la modernizac ión económica. Para ello 
se cuenta con la voluntad participativa de los sectores producti­
vos, reafirmada en la reciente concertación. El Gobierno mantie­
ne la disciplina presupuestaria. El aumento al precio de las gaso-

En apego a la Ley de Planeación, el presidente Carlos Salinas de Gor­
tari expuso el 15 de noviembre ante la Cámara de Diputados los Cri­
terios Generales de Polftica Económica para la Iniciativa de Ley de In­
gresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación 
correspond ientes a 1992. Los cuadros del anexo estadfstico se inser­
tan en el texto. Comercio Exterior hizo pequeños cambios editoriales. 

linas combinado con la reducción del IVA disminuye la carga fiscal 
a la población de menores ingresos sin arriesgar los avances en 
lo fiscal y promueve la conservación de los recursos no renova­
bles y el cuidado del ambiente. las menores tasas de interés ac­
tuales y la reducción del deslizamiento cambiario fac ilitan la dis­
minución planteada de·Ja inflación. la modernización, en especial 
del campo y la educación, nos acercará a la conformac ión del 
país al que asp_iramos. 

Evolución económica 

L a estabi lidad de precios es cond ición para el crecim iento eco­
nómico sosten ido, y ella sólo es posible en un marco de so l­

vencia fiscal. Así lo demuestra la experienc ia de México y de otras 
naciones. En este contexto, es relevante señalar que la evo lución 
económ ica actual de nuestro país se caracteriza por los siguien­
tes tres factores: el crecimiento económ ico a un ritmo superior 
al del incremento de la población, por tercer año consecutivo; 
la reducción de la inflac ión a su nivel más bajo en 16 años, y los 
resu ltados fiscales más favorables en la historia económica del país. 

Una muestra del fortalecim iento económico es la significativa 
reducc ión de la deuda pública. El excesivo endeudamiento pú­
blico mermaba la capacidad del país para estabili zar la econo­
mía y estimular el crecimiento. Hoy el esfuerzo mantenido en ma­
teria fisca l, la negociación de la deuda externa y la reanudacjón 
del crec imiento, han permitido la reducción de la deuda pública 
consol idada a menos de la mitad -como proporción del PIB­
de la que prevalecía en 1986. En esta administración la deuda pú­
blica neta, consolidada con· la posic ión del Banco de México, pasó 
de 62.4% del producto en 1988 a 38.4% estimado para el pre­
sente año. 1 

Actividad económica en 1991 

E n el primer semestre, el PIB aumentó 4.8% respecto del mis­
mo período de 1990. Ello significa la tasa de crec imiento más 

alta, para un primer semestre, en .diez años. Para el conjunto del 
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año de 1991 se espera un crecim iento de 4%, menor al de la pri­
mera mitad del año, debido a que en el segundo semestre el cre­
cimiento anual se establecerá en comparación con los niveles de 
actividad alcanzados en la segunda mitad de 1990, cuando el pro­
ducto se expandió a una tasa anual de 5.6 por ciento. 

En la actua lidad, el crecimiento es un fenóm eno genera li zado 
en todos los sectores de la economía. Destaca el aumento equ i­
va lente a una tasa de 6.8% obten ida por el sector agropecuario, 
silvíco la y pesquero durante el primer semestre. La producción 
del sector manufacturero se incrementó a una tasa anual de 4.4%. 
El sector de la construcc ión aumentó 1.8% su activ idad, en tanto 
que el de agua y electric idad lo hizo a razón de 4.4% y el de se r­
vic ios a 5.2 por c iento. 

De acuerdo con indicadores preli minares, en la actividad in­
dustrial de los primeros ocho meses del año destacan los creci­
mientos anuales promed io de la producción de bienes para la for­
mación de capita l, de 14.5%, de bienes de consumo duradero, 
7. 1 %, y de insumos intermed ios, 4.2%. Desde la perspectiva de 
la demanda, el d inamismo económ ico se ha sustentado en el cre­
cim iento de la inversión y de las exportaciones no petroleras. Se 
estima que, en términos rea les, el crecimiento de la inversión du­
rante el presente año será superior a 10%, y que el vo lumen de 
las exportaciones no petro leras aumenta,rá alrededor de 6%, mien­
tras q ue el consumo crecerá a un ritmo más moderado, similar 
al del producto interno bruto . 

La evolución de la actividad económ ica en 1991 ha estado 
acompañada de una apreciable disminución de la tasa inflac io­
nari a. En los primeros diez meses de 1991 , la inflación medida 
con el índice nacional de prec ios al consumidor (INPC) fue de 
13 .3%, la más baja en 16 años. Otros indicadores muest ran d is­
m inuciones más pronunciadas. De enero a octubre del año en 
curso, el aumento de los precios al productor fue de 9.9%, y de 
11 .2% el correspondiente a la canasta básica. 

La inflación de noviembre de 1991 reflejará, por un lado, el 
rec iente incremento de la gasolina y, por el otro, la reducción 
del IV A. La combinación de estos dos factores permitirá, por pri­
mera vez, que un incremento apreciab le de la gasolina tenga un 
efecto moderado en el nive l de prec ios. Se estima que al cierre 
de 1991 la inflación medida con ei iNPC será de aproximadamente 
18%, cifra que representa una disminución significat iva con rela­
ción a la del año anterior. La conducción de la política fisca l y 
monetaria, la reducción de la inercia inflacionaria y las favora­
bles perspectivas económicas del país han permitido ava nzar en 
la estabi lidad de precios y, a la vez, eliminar los rezagos de algu­
nos de ellos. Asimismo, se han alcanzado niveles de abasto ele­
vados. Los índ ices de escasez que calcula el Banco de M éxico 
son los más bajos en cuatro años. Todo lo anterior contribuye a 
estab lecer bases só lidas para alcanzar en 1992 una reducción ad i· 
c ional de la inflación . 

Los sueldos, sa larios y prestaciones en la industria man ufactu­
rera denotan una recuperac ión moderada por tercer año conse­
cutivo. De enero a agosto las remuneraciones rea les promedio 
por persona ocupada en esta industria fueron 4.2% mayores que 
las del mismo período de 1990. Por su parte, el salario medio de 
cotización al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) aumen­
tó 2.6% anual, en términos reales, en el período enero-agosto. 
Sin embargo, no se ha registrado esta recuperac ión de las remu­
neraciones promed io en todos los sectores ni en todas las regiones. 
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Durante los primeros nueve meses de 1991, el número de ase­
gurados permanentes en el IMSS que se relacionan con puestos 
fijos de trabajo se incrementó 6.9% en promedio respecto del mis­
mo lapso del año anterior. Por su parte, la muestra de empresas 
de las industrias manufacturera y maqu iladora, de la Encuesta In­
dustria l Mensual, revela que de enero a julio el personal ocupa­
do se redujo 1.3 y 1.4 por c iento, en comparac ión con un año 
antes. Esta evo lución refleja los aumentos en la productividad de 
esas empresas, toda vez que se presenta junto con un crecimien­
to significativo de la producc ión. Lo anterior se compensó con 
aumentos en el empleo en otros sectores de la economía. Así, 
la tasa de desempleo abierto en las principa les áreas metropolita­
nas fue de 2.6% en promedio de enero a agosto, tasa inferior a 
la registrada el año anterior (2 .8%), y a la de 1988 (3 .6%) . 

Finanzas públicas 

E 1 elemento central que ha permitido avanzar en la recupera­
ción económica con estabilidad de precios es la conducción 

de las finanzas púb licas y sus favorab les resultados. Para 1991 se 
estima un superávit financ iero del sector púb lico federa l de 20.4 
billones de pesos, que representa 2.4% del PIB. Cabe recordar 
que hace apenas tres años, al cierre de 1988, el déficit alcanzó 
12% del PIB. Au n si se excluyen los ingresos por la venta de Te­
léfonos de México y de bancos registrados en 1991, el déficit fi ­
nanciero resu ltante sería de só lo 1.3% del PIB, la c ifra más baja 
en 25 años. A estos favorables resultados fiscales contribuyeron 
tanto el aumento de los ingresos como el control del gasto público. 

Los ingresos presupuestarios estimados para el cierre de 1991 
son 13. 7% rea l mayores que los de 1990. El incremento real de 
los ingresos tributarios es en el año de 8.7% . Como porcentaje 
del PIB, los ingresos tributarios no petroleros pasaron de 9.2% en 
1988 a 10.8% en 1991, no obstante que en esos años la tasa del 
ISR a las empresas bajó de 38 a 35 por ciento, la tasa máxima a 
personas físicas se redujo de 50 a 35 por ciento, y la del IVA a 
alimentos procesados y med icinas pasó de 6% a cero. Por su par­
te, los ingresos petroleros del sector público disminuyeron un pun­
to porcentual del PIB entre 1990 y 1991, y 1.9 puntos en lo que 
va de la ad ministrac ión. 

Durante la primera mitad del actual gobierno, el gasto presu­
puestario se ha reducido de 39 .8 a 27 por ciento del producto. 
En ese lapso, el pago de intereses por la deuda pública ha dismi­
nuido de 17.9 a 5.8 por ciento del producto. Para 1991 se estima 
un gasto programable de 17.6% del PIB. Así, durante cada uno 
de los tres primeros años de esta adm inistración el gasto progra­
mable como porcentaje del producto se ha mantenido en los ni ­
veles más bajos de los últ imos 19 años. 

Si mu ltáneamente, la red ucc ión de la participación di recta del 
Estado en actividades no estratégicas ni prioritarias y la selectivi­
dad en las asignaciones, han permitido incrementar las erogacio­
nes en los renglones importantes para el desarrollo social y eco­
nómico. Por ejemplo, de 1988 a 1991 el gasto público en el sector 
de desarro llo soc ial -educación, sa lud, desarrollo urbano, eco­
logía, abasto socia l y Programa Nacional de So lidaridad- se ha 
incrementado 41.4% en térm inos reales. 

Se estima que para el año en curso el promedio de la deuda 
neta, interna y externa, del sector público consolidado con el Ban­
co de México representará 38.4% del prod uctó . Conviene recor­
dar que en 1988 representaba 62.4 y 47.9 por ciento en 1990. 
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CUADRO 1 

Situación fina nciera del sector público, 7965- 7992 
(Porcentajes del PIB) 

Balance 

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 - 6.3 -3 .5 - 2.5 
1974 - 6.7 -3 .7 - 3.1 

1975 - 9.3 -6.0 - 6.8 
1976 - 9. 1 -4.6 - 4. 1 
1977 - 6.3 -2.2 - 2.6 
1978 - 6.2 -2.2 - 3.4 
1979 - 7. 1 -2.7 - J.8 

1980 - 7.5 -3.0 - 3.6 
1981 - 14.1 -8.0 - 10.0 
1982 - 16.9 -7.3 - 5.5 
1983 - 8.6 4.2 0.4 
1984 - 8.5 4.8 - 0.3 

1985 - 9.6 3.4 - 0.8 
1986 - 15.9 1.6 - 2.4 
1987 - 16.0 4.7 1.8 
1988 -12.4 8.0 - 3.6 
1989 - 5.5 7.9 - 1. 7 
1990 - 0.5 10.9 4.8 

Si n efecto de la reducc ión 
negociada de la deuda - 3.5 7.9 1.8 

1991 
Cierre 2.4 9.8 6.4 
Cierre excluye ndo el efecto 

de ingresos est imados por 
desi ncorporación - 1.3 6.0 2.5 

1992 
Meta 3. 1 8.3 5.2 
Meta excluyendo el efecto 

de los ingresos estimados 
por des incorporació n 0.8 6.0 2.9 

Parte importante de la reducción de la deuda en 1991 proviene 
de la estrategia de política económica que se decidió seguir ante 
los ingresos de una sola vez provenientes de la desincorporación 
de entidades del Estado durante 199 1, que dio lugar a la consti ­
tución del Fondo de Contingencia del sector público para enfrentar 
posibles dificultades asociadas con la inestabil idad en el merca­
do petrolero. Au n cuando en 1991 el prec io internacional del pe­
tró leo registró una importante disminución (la mezc la mexicana 
bajó de 19.1 dólares promedio por barril en 1990 a 14.9 dólares 
promedio en 1991 ), los resu ltados favorab les de las finanzas pú­
blicas evitaron que fuera necesario recurrir al uso de esos recur­
sos. De este modo, en el pasado mes de septiembre, el Fondo 
había acumu lado más de 21 billones de pesos, como producto 
de los ingresos por las ventas de Teléfonos de México y algunos 
bancos, mismos que fueron desti nados a la reducción de la deu­
da pública. A los ingresos de esa naturaleza rec ibidos posterior­
mente se ha dado un tratamiento simi lar. 

documento 

Haber destinado estos recursos no recurrentes a la reducc ión 
de la deuda públ ica permitirá ahorros permanentes por concep­
to de intereses. Ello abre espacio para incrementar año con año 
la atención a áreas pri ori tari as del desarrollo, de manera sosteni­
ble. Así, se prefiere una mayor capac idad permanente de gasto 
en rubros de prioridad social, a un incremento súbito pero insos­
tenible que, además, pudiera poner en ri esgo la conso lidac ión 
de la estabilidad de prec ios. 

Modernización financiera 

E n 1991 se dieron avances adicionales en la modernizac ión fi ­
nanciera. En la década de los setenta y buena parte de los 

ochenta el sistema financiero estaba sujeto a mú ltipl es regulacio­
nes que tuvieron razón de ex istir en su momento, pero impid ie­
ron su efi caz funcionamiento en los años posterio res. Los cam­
bios requeridos se debieron posponer hasta fines de los oc henta 
en virtud de las dificultades macroeconómicas que la caracteri ­
zaron . No fue sino hasta 1989 que las tasas de interés quedaron 
liberadas y se pudieron remover las disposiciones de encaje obli ­
gatorio y las pocas norm as de crédito selectivo aún en vigor. És­
tas se sustituyeron por el coeficiente de liquidez, mismo que se 
eliminó rec ientemente. 

El coefic iente de liquidez fue una medida de regulación justi ­
fi cada por las cond iciones entonces vigentes. Sin embargo, las cir­
cunstancias cambiaron al red ucirse la colocac ión de va lores gu­
bernamentales como consecuencia del menor déficit financiero 
del sector público, al t iempo que el aumento del ahorro captado 
por las instituciones financieras propic ió una mayor demanda de 
los mismos. Los bancos entonces demandaban va lores públicos 
en un mercado secundario cada vez más delgado, motivando fluc­
tuac iones significati vas en las tasas de interés. 

La eliminac ión de la obligatoriedad del coeficiente menciona­
do corrigió de raíz el problema. Ello no significó una expansión 
en la liquidez, ya que el coeficiente no operaba como un encaje 
que redujera el multiplicador banca rio, sa lvo por la pequeña parte 
que se invertía en caja o en depósitos en el Banco de México. 
De cualquier forma, bajo el nuevo régimen los bancos siguen man­
teniendo voluntari amente un coeficiente de liquidez por motivos 
precauto ri os. Cabe señalar que la po lítica monetari a en la actua­
lidad se lleva a cabo principalmente mediante operaciones de mer­
cado abierto, y no tanto mediante topes y restricciones cuantita­
tivas como anteriormente. 

El avance hacia la conso lidación de la estabilidad económica, 
el saneamiento de las fi nanzas públicas y, en general, la congruen­
cia de la política económica, son factores que fortalecen la con­
fianza de los ahorradores e inversionistas nacionales y extranje­
ros en el futuro económ ico de México. Estos factores permitieron 
que nuevamente se conjugaran disminuciones en las tasas de in­
terés con un crecim iento del ahorro captado por las instituc iones 
financieras. En el curso de este año, la tasa de interés de los Ce­
tes a 28 días se redujo aproximadamente 9 puntos porcentuales, 
en tanto que el saldo rea l del ahorro financiero creció en octubre 
a una tasa anual estimada de 12.7%. El aumento del ahorro, jun­
to con los menores req uerim ientos financieros del sector públi­
co, propic ió que el sa ldo rea l de financiam iento de la banca co­
mercial al sector privado en octubre fuera aprox imadamente 31% 
superior al del mismo mes de 1990. 
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CUADRO 2 

Casto programable devengado 
(Porcentajes) 

Porcentajes del PIB Crecimiento rea11 

7990 7997 7992 
--------

7990 799 7a 7992b 7989 7990 7997 

Total 77.5 71.6 77.6 8. 7 4.6 4.0 

Gobierno federa l 7.0 8.3 8.5 9.6 22.2 6.3 
Corriente 3.4 3.9 4.2 6.7 19.3 13.0 

Servicios persona les 2.6 3.0 3.4 4.2 20.8 17.2 
Otros 0.8 0.9 0.8 15.4 14.6 - 1.2 

Inversión 1.7 1.9 2.0 23 .3 18.6 10.2 
Transferencias a no 

controladas 2.0 2.5 2.2 4.8 30.1 - 7.1 

Organismos y empresas 10.5 9.4 9.2 7.1 - 7.2 2.0 
Corriente 7.9 7.0 6.9 4.8 - 7.8 3.5 

Servicios personales 2.4 2.5 2.7 7.6 10.0 9.2 
Otros 5.5 4.4 4.3 3.6 - 15.6 0.2 

Inversión física y financiera 2.2 2.2 2.1 16.5 4.0 - 1.4 
Operaciones ajenas 0.4 0.2 0.1 4.3 -58.4 -15.7 

a. Estimación sujeta a revisión . 
b. Proyección . 
1. Se uti lizó el deflactor del PIB para obtener las variaciones en términos 

rea les de todos los conceptos. 

Cabe señalar que si bien el agregado M4 continúa creciendo 
en términos rea les, su tasa de incremento an ual ha declinado a 
lo largo del año y se espera que para diciembre sea de 7.2% real. 
Ello se exp lica por la cancelación de va lores del Gobierno en ma­
nos del público, resultante de la compra por parte de éste de las 
entidades vendidas por aq uél; es decir, refleja un cambio en la 
composición de la cartera de activos del sector privado: títu los 
representativos de deuda pública por títulos de la propiedad de 
empresas .. 

El 5 de septiembre de 1990 se creó, por acuerdo presidencial, 
el Comité de Desincorporación Bancaria y se establecieron los 
princip ios que han normado el proceso correspondiente, entre 
los que destacan: formar un sistema bancario más eficiente y com­
petitivo; buscar una participación diversificada y plural en el ca­
pital ; propiciar una adecuada capitalización de las instituciones; 
establecer un contro l apropiado de la banca por desincorporarse 
en manos de mexicanos; promover la descentra lización y el arrai­
go regional de los bancos; obtener un precio justo por las institu­
ciones; conformar un sistema financiero equilibrado con grupos 
financieros sól idos y de vocac ión definida, y propiciar prácticas 
bancarias y financieras sanas para garantizar la seguridad y con­
fianza del público ahorrador en el sistema bancario. 

La desincorporación de los bancos ha procedido con apego 
a los principios seña lados. Durante 1991 se han enajenado 9 de 
los 18 bancos que se han puesto a la venta, mismos que repre­
sefltan 65% de la suma de los capitales contables del sistema. Los 
recursos que se han obtenido por la participación del Gobierno 
en dichas instituciones asc ienden a 22.6 bil lones de pesos. 

Se h~ logrado una amplia diversificación accionaría así como 
una mayor descentralización de las instituciones. Mientras que 
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en 1989 el número de accionistas correspondientes a los bancos 
ahora desincorporados era de aproximadamente 1 O 250, actual­
mente suman más de 35 000. Esta cifra no incluye a los inversio­
nistas de los fondos de inversión ni a los empleados de las institu­
ciones, los cua les tendrán una participación significativa. De las 
instituciones desincorporadas, se is han sido asignadas a grupos 
de diversas regiones del interior del país, y las tres restantes asu­
mieron el compromiso de extender su influencia a otras zonas 
del territorio nacional mediante el forta lecimiento y la integración 
de consejos region ales. 

Promoción, desregulación e integración 
internacional 

La política de modernización económ ica continuó fortalec ién­
dose durante 1991 en diversas áreas. Se llevaron a cabo ac­

ciones en materia de fomento industrial, promoción comercia l 
y desregulación encam inadas a lograr una mayor competitividad 
en sectores de gran potencialidad productiva. Asimismo, se avanzó 
firmemente en las negociaciones internacionales de comercio para 
obtener un mayor y mejor acceso de los productos mexicanos 
en el exterior. 

En 1991 se puso en marcha un programa para la moderniza­
ción de la micro, pequeña y mediana industrias. En junio pasado 
entró en vigor la nueva Ley de Fomento y Protección a la Propie­
dad Industrial con el propósito de impulsar la modernización tec­
nológica. La Comisión Mixta para la Promoción de las Exporta­
ciones (Compex) promovió acc iones para eliminar diversos 
obstácu los a la actividad exportadora. La política de desregula­
ción continuó avanzando. En mayo pasado, en Veracruz, seto­
maron medidas de fondo para la modernización de los servicios 
portuarios del país; en junio se dieron a conocer las reglas para 
la obtenc ión de permisos y para la prestación de serv icios de ma­
niobras en las zonas federales de los puertos, y en julio se refor­
mó la Ley de Navegación y Comercio Marítimo. Estas disposicio­
nes estimulan una mayor competitiv idad en los puertos, bajo una 
regulación transparente y reglas de operación que beneficiarán 
tanto a usuarios como a prestadores del servicio. 

Las medidas de desregulación se han extendido a múltip les 
áreas para elevar la productividad y la calidad . Se llevaron a cabo 
acciones de desregulación para facilitar la autogeneración de ener­
gía eléctrica. Mediante el convenio de concertación para la mo­
dern izac ión del sector ferrov iario se abre la posibilidad de caín­
versiones entre los particulares y el Estado, manteniendo éste la 
propiedad y la responsabilidad en la prestación del servic io. La 
nueva Ley sobre Semillas perm ite la participación de los particu­
lares en la investigación y la comercia lización de semillas mejo­
radas. Las reformas a la Ley General de Sa lud suprimen trámites 
que generaban costos innecesarios a consumidores y producto­
res. La remoción de regulaciones excesivas en la transferencia de 
tecnología, patentes y marcas facilitará las transacciones referen­
tes a la propiedad intelectual. Se promovió la desregu lación de 
rutas y tarifas en el transporte aéreo nacional. 

Una medida importante de desregulación la constituye la re­
moción del contro l de cambios. Sobre todo en las condiciones 
actua les del país, la abrogación del control representa un estímu­
lo a las actividades productivas y, en particular, a las de las em­
presas exportadoras y maqui ladoras. La participación de México 
en el comercio internaciona l constituye un aspecto de importan­
cia en la modernización del aparato productivo. Durante 1991 
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se avanzó en las negociaciones comerciales con d iversos países. 
Se firmó el Acu erdo de Complemen tac ión Económ ica con Chile; 
se ha procedido con las negociaciones del tratad o de libre co­
mercio con Estados Un idos y Canadá; se inic iaron negociaciones 
co n Colombia y Venezuela, y con los países centroamericanos; 
se f irmó el Acuerdo Marco con la CEE, y se ingresó a la Confe­
rencia de Cooperac ión Económica del Pacífico. 

Las negociaciones muestran grados diversos de avance y ob­
jeti vos que varían de confo rmidad co n el tipo de apertura que 
se busca. En todas ellas se protegen los intereses del país; se bus­
ca d ism inui r la vulnerabilidad de las exportac iones ante dec isio­
nes un ilatera les, 1mpu lsa r la oferta exportab le, forta lecer la com­
petit ividad naciona l y, en ú ltima instancia, elevar la creación de 
empleos productivos y bien remunerados para los mexicanos. En 
las negociaciones se pone espec ial atenció n a la protecció n del 
ambiente en el territor io nacional. 

Balanza de pagos 

Las perspectivas económicas han hecho de la inversión en M é­
x ico una opción atr_activa pa ra los inversionistas nac io nales 

y extranjero . En estrecha relac ión con el au mento de la inver­
sión total en el país, que en los últimos dos años ha crecido a 
una tasa real promedio de alrededo r de 12%, se han registrado 
elevadas en t radas de cap ita les, tanto bajo la forma de inversión 
extranjera como de repatr iac ión, alentadas también por e! regre­
so de Méx ico a los mercados voluntarios de capital en el exte­
rior. Estos flujos han ca racte rizado en buena medida el compor­
tamiento global de la balanza de pagos. De enero a octubre ésta 
registró un superávit de 6 436 mi llo nes de dólares, que pasaron 
a formar parte de la reserva de divisas del país . Así, el pasado 1 
de noviembre el monto de las reservas internacionales en el Ban­
co de México alcanzó 16 710 mil lones de dólares, su nivel más 
alto de la historia. El superávit es resultado de un défi c it del or­
den de 9 100 millones en la cuenta corri ente frente a un superá­
vi t est imado en casi 15 500 millones en la cuenta de capita les . 
Estas entradas de capita les y los menores pagos por el se rv icio 
de la deuda externa han servido para f inancia r una canali zac ión 
de recursos c rec ientes hac ia la modernizac ión de la planta pro­
duct iva . 

Para el c ierre del año se espera un e levado superávit globa l 
de la ba lanza de pagos, compatible con la significati va acum ula­
c ión de reservas que se ha venido registrando, y un défici t en la 
cuenta corriente que pod ría situarse en alrededor de 11 000 mi ­
llones de dólares. Esta evoluc ión es congruente con la reducción 
de la transferencia neta de recursos al exterior, que por varios años 
inh ibió el proceso de inversión y crecimi ento económico, y que 
se refl ejaba en e l superávit de la c uenta corri ente de entonces. 
A hora se está recib iendo ahorro del resto del m undo para finan­
ciar la gra n cant idad de proyectos rentables de inversión ex isten­
tes en e l país; ahorro que se requ iere como complementario de l 
interno para aprovechar las oportunidades q ue ofrece la situación 
actual y las favorables perspectivas de c rec imiento y moderni za­
c ió n de la economía mexicana. 

El sa ldo de la cuenta corriente es equivalente a la d ife rencia 
entre la inversión y el ahorro en el país . En la actu alidad, ese sal­
do es generado por el sector p ri vado que, a su vez, asu me su fi­
nanciamiento. Por su parte, el secto r púb lico registra, de hecho, 
un ahorro mayor que su inversión. En 1991, la diferenc ia entre 

documento 

CUADRO 3 

Ingresos presup uestarios 
(Porcentajes) 

Porcentaje del PIB Crecimiento rea l 1 

1990 1991 1992 
--

1990 799 7a 1992b -7989 1990 7991 

Total 27.5 26.2 26.4 5.1 - 1.0 4.9 

Petroleros 9.0 8 .0 8.1 5.7 - 8.0 5.8 
Gobierno federal 5.2 5.1 5.2 - 2.6 1.5 6 .1 
Pemex 3.8 2.9 2.9 19.6 - 21.1 5. 2 

No petro leros 18.5 18.2 18.3 4.8 2.4 4.5 
Gobierno federal 11.9 12.2 12.2 4. 1 6 .1 4.4 

Tributarios 10.4 10.8 10.3 8.8 8.7 -0.6 
ISR2 4.9 5.1 5.2 2.2 8 .0 5.8 
IVA 3. 1 3.3 2.6 15.6 10.3 - 16.8 
IEPS3 0 .9 0 .6 0.6 5.0 -31.0 3.4 
Importación 0.9 1.2 1. 2 35.2 29.8 5.9 
Otros 0.5 0.6 0.7 4.6 38.4 16. 2 

No tr ibutarios 1.6 1.4 1.9 - 18.5 - 10.6 43.6 
Organismos y empresas 6.5 6.0 6 .. 1 6.0 - 4.2 4.7 

Nota: Los ingresos de 1990 excluyen el beneficio de la renegociación de 
la deuda externa e incluyen al Grupo Sidermex, que dejó de for­
mar parte del sector contro lado presupuestariamente a parti r de 
1991 . En 1991 y en 1992 , se excluyen los ingresos estimados de 
la desinco rporación de Teléfonos de México y de los bancos co­
mercia les . 

a. Estimac ión sujeta a revisión. 
b. Proyección. 
1. En este cuadro se utilizó el deflactor del PIB para obtener las variacio­

nes en términos rea les en todos los conceptos. 
2. Incluye el impuesto al activo de las empresas. 
3. Incluye el impuesto por la prestación de servicios telefónicos. 

el ahorro real y la inversión de l sector público, también conoci­
da como superávit operac io nal de las finanzas públicas, equ iva le 
a 2.5% del PIB, su nivel más alto en la historia. Lo anterior sign ifi­
ca que los ingresos púb licos son más que sufic ientes para finan­
c iar el gasto públ ico , tanto corri ente como de inversión, por lo 
que el Gobierno no ejerce presión alguna sobre la cuenta corriente 
de la ba lanza de pagos. 

Para financiar las favorab les oportunidades de inversión que 
en el p resente ofrece la economía mex icana, el sector privado 
ha ejerc ido una demanda neta de recursos más dinámica en el 
exterior al importar b ienes, espec ialmente de capital e insumas 
intermed ios, y cont ratar su fina nc iamiento. Ello es congru ente con 
una mayor demanda agregada que proviene del incremento de 
la inversió n, proceso que se presenta con fuerza desde 19QO v 
que ha contribuido a e levar la capac idad productiva en el sector 
exportador. Cabe señalar que el elevado crecimiento de la inver­
sió n se ha abastecido también de la producción interna de ma­
q uinaria y equipo, que muestra un dinam ismo creciente. 

El superávit de la cuenta de capital es resultado del financiq­
miento que el secto r privado uti l iza para cubrir parte de la dife­
renci-a entre su inversió n y su ahorro . Una buena parte de dichos 
recursos se ha reflejado en los flujos de inversión extranjera y en 
la captac ión de la banca comercial en el exterior. A l mes de agosto, 
la inversió n extranjera, directa y de cartera, sumaba 8 300 m illo-
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CUADRO 4 

Evolució n d e las f inanzas públicas, 7987- 7992 
(Porcentaje~ d el PIB) 

7987 7988 7989 7990 7997 '1 /992'' 

Ba /a nc t' financ iero - 16.0 - 12.4 - 5.5 - 3.5 - 1.3 0.8 
lntcrn,cdiJc ión financiera 1.0 1.6 0.6 1.1 1.0 1.0 

Balanc(' u¡Jeracional 1.8 - 3.6 - 1. 7 1.8 2.5 2.9 
5uper,ívit económico 

{J rima riu 4.7 8.0 7.9. 7.9 6.0 6.0 
lngre'o' píC'>u pu e' t ~ no' 28.4 28.1 27.2 27 .5 26.2 26 .4 

1 ngre;o' no pct role ro; 
del Cobir:rno íedera l q.5 10.9 11.9 11.9 12. 2 12.2 

Ingreso' petroleros tota le' 11.7 9.9 8.9 9 0 8.0 8. 1 
Ext rnos 6.0 3.6 3.6 3.7 2.6 2.1 
Internos 5.7 6. 3 5.3 5. 3 5.3 6.0 

lngre,o; de otro> organi, mo; 
y empresas 7.1 7.4 6. 4 6. 5 6.0 6.1 

Parti cipnc1ones y e<;tímulo' 2.7 3. i 2. 8 3. 2 3.2 3.2 
Adefa, pagadas 0.3 0.2 0.4 0.5 0.4 0.4 
Gdsto programable 
Devengauo 19.5 18.2 16.8 17.5 17.6 17.6 

Corriente 12 .3 11 9 11.1 11.2 10.9 11.2 
Inversión 4 5 3.7 3.2 3.8 3.4 3.3 
Transferencia<; a entidades 

no con troladas 2.3 2.2 2.2 2.1 3.2 3. 1 
Operacione; ajenas 0.4 0 .4 0.4 0.4 0 .2 0. 1 

Nota: H astd 1990 se incluye el Grupo Sidermex, que a part ir de 199 1 dejó 
de formar parte del sector controlado presupuestaria mente. Los in-
greso; de 1990 excluyen el beneficio ele la renegociación ele la deuda 
externa y en 1991 y 1992 exc luyen los ingresos estimados de la d s-
incorporación de Teléfonos de México y de los bancos com ercia-
les . Los porcen tajes del PIB pueden no sumar debido al redondeo. 

a Esti mac ión. 
b . Proyección . 

nes de dólares. Esta cifra incluye sólo parte de los proyectos que 
hasta entonces habían sido autori zados y registrados ante la Co­
misión y el Regí tro correspondientes, por lo que se espera que 
la invers ión extran jera continúe incrementándose. 

La captación de la banca comerc ial en el exterior, que se pre­
sentó sobre todo en la primera parte del año, provenía mayorita­
ri amente de la emisión en el extranjero de certificados de depó­
sito de corto plazo. Se consideró que dicha captación, en la forma 
en que venía dándose, no era conven iente en virtud de la capa­
cidad limitada del Banco de México de fungir como prestami sta 
de última instancia. Así, como medida precautoria, se emit ió una 
circula r ob ligando a los bancos a mantener una liquidez deter­
minada para respa ldar la solvencia de estas operac iones. 

Como uno de los resu ltados del incremento de la inversión 
y de la modernización de la planta productiva, las importaciones 
de bienes para la producc ión han registrado aumentos conside-· 
rab ies, los que, como lo apuntan los flujos privados de la cuenta 
de cap ital de la ba lanza de pagos, vi enen con ~u propio financi a~ 
miento . De enero a agosto de 1991 las importaciones de bienes 
de invers ión aumentaron 37.7% y las de insumas 26 %, respecto 
del mismo período de 1990. Por su parte, las importaciones de 
bienes de consumo se incrementaron só lo 14.4% en el mismo 
lapso. Incluso, este tipo de importaciones ha disminuido en los 
últ imos meses: de ju lio a agosto fueron 12.6% menores que las 
de los mismos meses del año anterior . · 
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Él fortalecimiento de la capacidad competí iva del aparato pro­
ductivo naciona l se refl eja también en el aumento de las expor­
taciones no petroleras del país, en especial las del sector manu­
factu rero. A pesar del es ancamiento rel ativo de la econom ía 
internac ional, qu e incide negativamente en la demanda de ex­
portac iones, las ventas mexicanas de productos no pe ro leros al 
exterior aumentaron 13.5% de enero a agosto respecto del mis­
mo lapso de 1990. De su lado, la exportac iones de manufactu­
ras se incrementaron 14.3% y las agropecuarias 13.9 por ciento. 

En resumen , la evolución de la balanza de pagos es producto 
de una nueva situación de la economía mexicana, luego de ha­
ber superado el prob lema de las elevadas transferencias de re­
cursos al exterior, en un marco de estabilidad y modernización 
económicas con perspeCtivas favorables para el crecimiento. La 
in crementada productividad económ ica interna propic ia la en­
trada de recursos financieros y de bienes de capital e insumas a 
la industria . Esta situ ación difiere de los desequi li bri os presenta­
dos en otras exper iencias. En ellas el déficit de la cuenta corrien­
te había resultado del endeudamiento público en el exterior, 
acompañado de un elevado déiicit fiscal. Ello propició que el gasto 
interno fuera mayor al que suponía el equi librio de los mercados 
fin ancieros. Ahora, en cambio, el gas o interno que se financia 
con recursos del exterior proviene básicamente de la inversión 
privada, al t iempo que el sec or público dispone de un ahorro 
muy superior a su inversión , lo que le ha permit ido reducir su 
deuda considerab lemente. El ahorro externo, atraído por la ren­
tabilidad de la invers ión en el país, encuentra demandantes en 
el sector privado para f111 anciar una inversión que supera al aho­
rro interno, pero que por ser muy rentable es autofinanciable. Por 
lo demás, el proceso anterior tiene lugar en una situación en que 
el consumo se mant iene en la misma proporción del producto, 
mientras que la inversión crece a tasas hasta tres vece la corres­
pond iente a la producción . 

Economía mundial 

L a evoluc ión de la economía internacional en 1991 se carac­
teri zó por una actividad productiva poco dinámica. En algu­

nos de los principales países industri alizados incluso se presentó 
una recesión durante el primer semestre del año, que se e~tim a 
empezó a superarse en la segunda mitad del año. Sin em bargo, 
nueva evidencia ha hecho temer que la recuperac ión de la eco­
nomía estadounidense sea más lenta y débil que lo previ sto . 

El menor dinamismo de la economía mund ial, aunado a los 
menores precios del petróleo registrados en el período, se tradu­
jo en un descenso de los niveles de inflación y de las tasas de 
interés en los países industrializados. El crec imiento anu al de los 
precios al consumidor de Estados Unidos pasó de 6.1% en diciem­
bre de 1990, a 3.4% en septiembre del presente año, en ta nto 
que la tasa LIBOR a tres meses se redujo 2.4 puntos porcentuales 
en el mi smo lapso, tentendo en la actualidad un nivel de 5.1 %, 
el más bajo en más de dos decenios. 

La evolución económica mundia l ha afectado a M éxico nega­
tivamente en algunos aspectos y favorablemente en otros. Aun 
cu ando la demanda mundial ha sido escasa, la creciente compe­
tit ividad de la planta productiva nacional le permitió continuar 
incrementando sus exportaciones. Por otro lado, la reducción de 
las tasas de interés significó un ali vio en el servicio de la deuda 
externa, que se añadió al alcanzado por la negoc iación de 1990. 
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Los precios del petróleo registraron una reducción significati­
va du rante los primeros meses de 1991, que sólo se compensó 
parcialmente en el segundo trimestre . Para 1992 resulta previsi­
ble un cierto aumento de la demanda de petró leo como conse­
cuencia de la moderada recuperación económica esperada en los 
países industri alizados. Sin embargo, los precios podrían debili­
tarse ante una posible expansión de la oferta mundial, principal ­
mente de los países miembros de la OPEP, y de la gradual reinte­
gración de la oferta exportable de Kuwa it e lrak al mercado. La 
programación de 1992, que se presenta más adelante, supuso un 
prec io promed io del petróleo mexicano de 14 dólares por barril, 
nivel inferior en alrededor de 2.7 dólares al del pasado mes de 
octubre. Al adoptar este supuesto se consideró recomendable in­
corporar previsiones conservadoras para incrementar el margen 
de maniobra de la política económica. 

Ante la posibil idad de que la recuperación económica en los 
países industri alizados proceda lentamente, en 1992 las em pre­
sas mexicanas habrán de continuar esforzándose para incremen­
tar sus v·entas al exterior en condiciones probablemente desfavo­
rabl es, aunque quizá mejores que las preva lencientes en 1991, 
año en que, no obstante, alcanzaron un incremento significati vo 
de sus exportac iones. De cua lquier manera, para la programa­
ción económica de 1992 se decidió tomar precauciones que 
aumenten el margen de man iobra. Además de incorporar un pre­
cio de exportación de petró leo más bajo que el ahora vigente, 
se supuso que en promed io la tasa UBOR a tres meses será de 
6.6%, más de un punto porcentual mayor que la vigente. Ello no 
obstante que no se esperan a¡,¡mentos importantes de las tasas ex­
ternas de interés en razón, justamente, de que no se proyecta una 
fuerte recuperación económica en los países industrializados . 

Los objetivos para 1992 

Para conso lida r los resu ltados obtenidos en los últimos tres 
años, y continuar avanza ndo hac ia las metas trazadas en la 

estrategia nac ional de desarro llo, la po lítica económ ica para el 
año entrante, además de ser congru ente con los objetivos de los 
tres años anteriores, se propone alca nzar metas anuales que re­
basan ampliamente las hasta ahora planteadas. En 1992, con las 
acciones de la política económica, se buscará: 

a] A lcanzar una tasa de inflación de un so lo dígito, para conti­
nuar avanzando hacia la meta de red ucirla a niveles similares a 
los de nuestros principa les soc ios comerciales. 

b] Proseguir la recuperac ión gradual del crecimiento eco­
nómico . 

e] Contribuir al mejoramiento productivo del nivel de vida de 
la población, dando prioridad a la educac ión, el desarrollo rural 
y el cuidado del ambiente. 

d] Continuar la modernización de la economía. 

Líneas de acción 

Las condiciones actuales son propic ias para que, mediante la 
perseverancia en el esfuerzo desarrollado en los últimos t res 

años, en 1992 se alcancen los objetivos enu merados. Resa ltan en 
espec ial las circunstancias siguientes: 
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CUADRO 5 

Evolución de la oferta y la demanda agregadas, 7987-7992a 
(Crecim ientos reales) 

1987 1988 1989 1990 199 1¡, 1992( 

Oferta tota l 1.9 3.8 4.5 5.8 5.} 4.4 

PIB 1.7 1.4 3.1 3.9 4.0 4.0 
Importaciones 5.0 37.6 19.0 22.9 13.7 6.9 

Demanda total 1.9 3.8 4.5 5.8 5.2 4.4 
Consumo - 0.5 1.7 4.7 4.7 3.4 3.4 

Públi co - 1.2 -0.5 -0.7 1.7 1.9 1.4 
Privado - 0.4 2. 1 5.7 5.2 3.7 3.7 

Inve rsión - . 0.1 5.8 6.5 13.4 10.1 9.9 
Pública1 - 12.3 -4.2 0.8 12 .8 - 1.9 5.0 
Privada - 6.4 10.2 8.6 13.6 14.4 1 1.4 

Exportaciones 10. 7 5.0 3.0 5.2 5.9 5.0 

Nota: A diferencia de los demás cuadros, en que los crecimientos rea les 
de los valores nominales se ca lcularon con referencia al deflactor 
del PIB, en las cuentas naciona les cada componente de la deman­
da y la oferta tiene un índice de prec ios especffico, que por lo ge­
neral difiere del deflactor del PIB . 

a. Cifras correspondientes al Sistema de Cuentas Nacionales de México. 
b. Estimación. 
c. Proyección. 
1. En 1991 incluye el efecto de la desincorporación de Teléfonos de 

México. 

i) los resultados de las finanzas púb licas en los últimos años 
no tienen precedente (en 1991, por primera vez en la historia del 
país, se alcanza un superávit fisca l); 

ii) la reducción de la deuda pública en los últimos años per­
mite una evolución favorable de los mercados financ ieros y con­
tribuye a que en 1992, entre otros propósitos, pueda plantear e 
nuevamente un superávit fi sca l; 

iii) la reducción de las tasas intern as de interés implica un me­
nor servic io de la deuda pública interna y significa menores cos­
tos financieros para las empresas; 

iv) la evo lución del mercado cambiario ha perm itido que la 
disminución del deslizam iento de la paridad se combine con e! 
continuado dinamismo de las exportaciones no petro leras y con 
la duplicación de las reservas de divi sas en los últimos 12 meses; 

v) la evolución favorable de los mercados ha conducido al equi­
li brio de la oferta y la demanda de prácticamente todos los pro­
ductos, lo que se refleja en los menores índ ices de escasez en 
varios años; 

v1) el proceso de modernización y desregulación económicas 
fomenta la productividad y la competenc ia y el imina la prácti ­
cas monopólicas que encarecen artificialmente los productos; 

vii) la consolidación de la apertu ra comerc ial frente al exte­
rior en un entorno de competitividad demostrada de la industria 
nacional contribuye a moderar el incremento de los prec ios de 
las mercancías; 

viii) el aumento sostenido de la inversión· en los últimos años 
eleva la capacidad productiva; 



comercio exterior, diciembre de 1991 

ix) el nivel de almacenam iento de las presas permite prever 
nuevamente, en 1992, una buena oferta de productos agrícolas, y 

x) la concertación, en el marco del Pacto para la Estabi lidad 
y el Crec imiento Económico, que compromete a los sectores pro­
ductivos del país a colaborar para alcanzar los objetivos propuestos 
de estabilidad y crecimiento. 

Las tendencias actuales apuntan hacia una mayor estabi lidad 
de precios y a la continuación de la recuperación gradual del di­
namismo de la act ividad económ ica en 1992. Al ascenso sign ifi­
cat ivo de la inversión en el curso de los últimos tres años, se aña­
de el au mento observado en la productividad, especialmente en 
el sector manufacturero. Ambos factores contribuyen a generar 
una mayor capac idad del aparato producti vo para incrementar 
la producción. 

Si bien las cond iciones son propicias para alcanzar ios objeti­
vos señalados, su caba l aprovechamiento hace necesario mante­
ner e intensificar los esfuerzos que, con resu ltados favorab les, se 
han efectuado en estos últimos años. La estrategia de finanzas pú­
bl icas será, como hasta ahora, el elemento central para alcanzar 
los objetivos de reducc ión de la inflación y de crec imiento soste­
nido que se proponen para 1992. El ba lance financiero del sec­
tor público arro jará un superávit equ ivalente a 0.8% del produc­
to, sin considerar los ingresos probables de 1;:¡. venta, el próximo 
año, de las restantes instituciones bancarias. Considerando dichos 
ingresos, el balance financiero del sector púb lico arrojará un su ­
perávit estimado de 3.1% del producto interno l:iruto. 

Sin considerar los ingresos provenientes de las ventas de em­
presas púb licas, 1992 será el primer año en la historia económi­
ca del país en que las finanzas públicas globa les sean superavita­
rias. Al considerar los ingresos mencionados, el año entrante será 
el segundo año consecutivo con un superávit de esta naturaleza . 
Esto entraña una situación si n precedente. Ya no só lo se progra­
ma un superávit en algunas de las presentac iones de las finanzas 
públi cas -superávit operac iona l o superávit primario- como en 
algunos años recientes. Ahora se tiene superávit en el ba lance fi­
nanciero global del sector púb lico, cuando antes só lo se mencio­
naban sa ldos deficitarios al referirse a dicho balance. 

En 1992, el pago de intereses de la deuda pública se habrá 
reducido 1 .6 puntos porcentua les como proporción del produc­
to con relación a 1991 y 13.7 puntos con relación a 1988, como 
consecuencia tanto de las dism inuciones recientes en las tasas 
-externas e internas, nominales y reales-, como del menor acer­
vo de la deuda total con relación al producto . Así, el pago de in­
tereses de la deuda pública habrá pasado de 17.9% del PIB en 
1988, a 5.8% en 1991 y 4.2% en 1992. 

Por su parte, los elevados ~uperáv it operaciona les de las finan­
zas públicas que se esperan para el cierre de este año y para 1992 
(2 .5 y 2.9 por ciento del PIB, respectivamente) reflejan los meno­
res pagos de intereses reales que se realizan en la actualidad . El 
propósito de programar para 1992 el superávit operaciona l más 
elevado de la historia consiste en asegurar que en el año se alcan­
ce el propósito de red ucir la inflac ión a un so lo dígito. Conviene 
subrayar que en la meta arriba señalada de superávit operacio­
nal no se incl uyen -como tampoco se hizo en la correspond ien­
te a 1991- los ingresos extraordinarios que se espera obtener en 
1992 por concepto de desincorporación de entidades púb licas. 
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Tal y como se procedió en 1990 y 1991, el programa econó­
mico rara 1992 se ha elaborado creando márgenes para que, en 
su caso, se puedan enfrentar adecuadamente situaciones impre­
vistas . .Para ello se han supuesto valores pru dentemente modera­
dos en lo que se refiere a los precios de exportación de petróleo 
y a las tasas de interés externas. Asimismo, la viabilidad del pro­
grama no se hizo depender de los ingresos públicos producto de 
la desincorporación de los bancos. El objetivo de dicha desincor­
poración es obtener las mejores condiciones para la nación, y no 
cubrir las finanzas pC1blicas de un año. Además, se busca que la 
evo lución de las finanzas públicas requer ida para asegu rar una 
estabi lidad económica permanente no dependa de ingresos que 
se registran una sola vez . . 

La política de ingresos públicos que se propone para 1992 bus­
ca forta lecer su nivel , propiciar una importante redistribución de 
la carga fisca l que favorece a la poblac ión de menores ingresos 
y promover la conservación del ambiente. A esos objetivos res­
ponden las recientes medidas de reducir la tasa general del IVA 
de 15 a 1 O por ciento y aumentar, a la vez, el precio de las gasoli­
nas, d isminuyendo la diferencia entre los precio de la Nova y 
la Magna. De este modo, se cambia la estructura de la recauda­
ción en favor de los grupos con menores ingresos, en cuya ca­
nasta de consumo pesa relativamente poco la gasol ina, m i~ntras 
que la dism inución deiiVA les beneficiará significativamente; ade­
más, se estimu la el ahorro de recursos no renovables y la protec­
ción del ambiente. Lo anterior, aunado a los aumentos de pre­
cios del diesel y el gas natura l doméstico, y al incremento de las 
tarifas eléctricas, forta lece la situac ión financ iera del sector pa­
raestata l para segu ir satisfaci endo con oportunidad y suficiencia 
la demanda de estos bienes fundamentales para el desarrollo so­
cial y económico del país. 

El cambio en la estructura de los ingresos públ icos para deses­
t imu lar el consumo de gasolina debe, además, eva luarse consi­
derando que el precio de ésta no se había modificado desde hace 
un año. Asimismo, se debe tomar en cuenta que mientras el pre­
cio rea l de la gasolina se había reduc ido aprec iablemente de di­
ciembre de 1987 a octubre de 1991, la demanda aumentó a tasas 
anuales superiores a 10%, lo que propició que las importaciones 
aumentaran sign ificativamente. Así, mientras que en 1988 el país 
exportaba gasolina, en los primeros diez meses de 1991 se im­
portó 1 6°/~ de la demanda interna. 

Además de la reducción del IVA, se han concertado diversas 
medidas para compensar los incrementos de precios y tarifas. Las 
cámaras del autotransporte, una vez analizado el efecto en sus 
costos del aumento del combustible y el ahorro que les significa 
la reducción del IVA en la compra de sus demas insumas (entre 
ellos las refacc iones), ofrecieron reducciones que osc ilan entre 

'2 y 2.5 por c iento en el precio de sus servicios. Con los comer-
ciantes se acord ó hacer inmediato el descuento correspondiente 
a la red ucción del impuesto en todas las mercancías su jetas al pago 
del mismo. 

En congruencia con los propósitos señalados, se continuará 
ampliando la base fiscal y forta leciendo la fiscalización. Para 1992 
se propone eliminar la deducción de automóviles para el pago 
del ISR, manteniéndola sólo para las f lotil las de las empresas; gra­
var con el IVA los intere~e al consumo, y aumentar los derechos 
por el uso de agua~ en las zonas donde su nivel actual es más 
reducido. Adicionalmente, se propone aumentar las tenenc ias de 
automóviles, de manera que las entidades federativas puedan d is-
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CUADRO 6 

Evolución económica estimada, 1990-7992 

1990 7997 7992 

Producción y precios 
PIB 

Nominal (biiiÓnes de pesos) 668.7 845.0 981.6 
Crecimiento rea l (%) 3.9 4.0 4.0 

Inflación 1 29.9 18.5 9.7 

Finanzas públicas2 

Balance financiero 3.5 1.3 0.8 
Balance operacional 1.8 2.5 2.9 
Superávit económico 

primario 7.9 6.0 6.0 
Intereses totales 10.5 58 4. 2 
Ingresos presupuestarios 27.5 26 .2 26.4 

Petroleros 9.0 8.0 8.1 
No petroleros 18.5 18.2 18.3 

Gasto programable 
devengado 17.5 17.6 17.6 

Variables financieras 1 

Tipo de cambio rea 13 7.2 7. 2 2.0 
Saldo de ahorro 

f inanciero rea l 14.5 6.8 4.3 
Financ iamiento rea l al 

sector privado 28.4 29.0 20.2 

Balanza de pagos4 

Cuenta co rriente ·- 6 349.0 -11 061.0 - 12 987.0 
lmport<!Ción de mercancías 31 090.0 37 528 .0 41 643 .0 
Exportaciones no petroleras 16847.0 18958.0 20 952.0 

Volumen de petróleo5 1 277.0 1 360.0 1 385 o 
Prec1o promedio del 

petróleo6 19.1 14.6 14.0 

Nota: Los porcentajes del PIB pueden no sumar debido al redondeo. 
1. Variación porcentual de d iciembre a diciembre. 
2. Porcentaje del PI B. En 1990 excluye el efecto de la reducción negoc ia­

da de la deuda. En 1991 y 1992 excluye los ingresos calcu lados por 
desincorporación. 

3. Índice calcu lado con re lación al dólar estadoun idense con base 1978 
= 100. 

4. Millones de dolares 
5 Millones de ba rriles diarios. 
6. Dólares por barril. 

poner de mayores fondos para la conservación de su infraestruc­
tura, toda vez que los ingresos resultantes de esta med ida, según 
lo dispone la Ley de Coordi nac ion Fisca l, no son para el erario 
federa l sino para el de los estados. 

La política de deuda púb lica continuará en 1992 con el objeti­
vo de conso lidar los avances del programa económico. Se espe­
ra que, nuevamente, se reduzca su proporción dentro del PIB en 
ese año. Además de continuar con el lineamiento de reduci r el 
sa ldo h1stórico de la deuda extern a, la po lítica de endeudam ien­
to externo se guiará por cri ter ios de ahorro de recursos en el fi­
nanciamiento de los proyectos del sector púb lico. De ahí que sea 
conveniente contar con la pos ibi lidad de recurrir a un endeu­
damiento externo moderado, con objeto de aprovechar las opor­
tunidades que pudieran presentarse. Consecuentemente, se ha 
solicitado autorización al Poder Legislativo para ejercer un endeu­
dam iento externo por un máximo de 2 000 mi llones de dólares, 
cifra menor que la so licitada para 1991 , que fue de 2 700 mi llo-
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nes. Conviene puntualizar que este endeudamiento no se requiere 
para financiar un déficit púb lico, ya que, como se mencionó, se 
tiene programado obtener un superávit fisca l y sólo se utilizaría 
si resu ltara ventajoso para el país. 

El Proyecto de Presupuesto de Egresos para 1992 propone un 
inc remento de 4% en térm inos rea les en el gasto programable, 
tasa similar a la del crecim iento esperado de la economía, por 
lo que, como porcentaje del producto, el gasto se mantendrá igual 
al del c ierre esperado para 1992. Esta evolución es compatible 
con una reducción de 2% rea l del gasto total, derivada de los me­
nores pagos de intereses. Aun cuando el incremento del gasto 
programable sea moderado, será su orientación la que permita 
atender los aspectos de mayor re levancia para el de arro ll o so­
cial y económico del país. 

En efecto, la orientación de las erogaciones públicas hac ia áreas 
socia lmente priori tar ias hace pos ible que el crecim iento rea l del 
gasto en desarrollo soCia l proyectado para 1992, comparado con 
el de 1991, sea de 17.8%. Por ejemplo, en sal ud el aumento co­
rrespondiente es de 10.6% y en el Programa Nacional de So lida­
ri dad de 19%. De esa manera, en 1992 el gasto en desarro llo so­
cial representará más de la mitad del gasto programable total, 
cuando en 1988 no alcanzaba la tercera parte. El año entrante, 
este gasto socia l se habrá incrementado 66 .5% en términos rea­
les respecto a 1988. Otro de los renglones que reciben un incre­
mento rea l importa nte en su asignación presupue taria de 1992 
es la protección del ambiente : 31% en relac ión con 1991. 

En el .marco de la po lít ica para la react ivación y recuperación 
prod uctiva del campo mexicano, el Proyecto de Presupuesto in­
corpora un incremento de 20% rea l en el gasto púb lico en desa­
rrol lo rural. Se propone destin ar er 1992 más de 9.3 bil lones de 
pesos para forta lecer la infraestructura, la tec nología, el crédito, 
el aseguramiento, los apoyos en insumas y los mecanismos de 
comercia lización, que aseguren un impu lso extraordinario al 
campo. 

Los recursos presupuestari os propuestos para el desarro llo ru ­
ral permit irán, ent re otros fi nes, !) aumentar la invers ión en in ­
fraestructura hidroagríco la más de 30% real; el gasto én investi­
gación y extensionismo tam bién casi 30% y el f inanciam iento del 
Banrura l más de 50%; 2) subs idiar 30% de la pnma del seguro 
agrícola y más que duplicar el número de hectáreas aseguradas, 
y 3) aumentar el presupuesto de la SRA más de 50% en té rminos 
reales, para dar un paso decisivo hacia la eliminación del rezago 
agrari o. Asimismo, se creará el Fondo Naciona l de Empresas de 
So lida ri dad para impu lsar la formac ión de empresas de ca mpesi­
nos . Se dará so lución al prob lema de la cartera vencida del Béftl­
rural en términos que estimu len al productor, si n disponer la can­
celac ión general izada, porque sería injusto para los que sí pagaron 
e ind igno para los demás. 

La educac ión es otro rubro que rec ibe una atención especial 
en la asignación del gasto en 1992. Educación suficiente y de ca­
lidad sign ifica mayor desarrollo ind ividua l y co lectivo y represen­
ta además una inversión en recursos humanos . Es ante el reto de 
la modernizac ión una de las más clards prioridades. Por ello, en 
los últimos tres años el mejoram iento educativo, que pasa nece­
sa riamente por el de las cond iciones de vida del magisterio, ha 
registrado incrementos importantes en su asignación presupues­
taria. El Proyecto de Presupuesto propone un aumento rea l de 
25 .9% en 1992 respecto de 1991 , con lo que el incremento acu­
mulado desde 1988 sería de 62.9% real. 



comercio exterior, diciembre de 1991 

En el ámbito de la polít ica cambiaría, el desli zam iento de la 
paridad respecto al dólar de 40 a 20 centavos diarios contribuirá 
a avanzar hacia la meta de acercar la inflación interna a la de los 
países industrializados. La red ucc ión del desli zamiento de lapa­
ridad se apoya en la situac ión favorab le de la economía y sus 
perspectivas; ~l a solvencia de las fin anzas públicas; en la com­
petit ividad del aparato productivo, que le ha permitido segu ir ir\" 
crementando las exportac iones; en la d ismi nución de la inflación 
en 199 1, y en el superávit globa l de la ba lanza de pagos que con­
dujo al mayor nivel de la reserva de divisas del país. Asimismo, 
refleja el firm e comprom iso de que la po líti ca económica contr i­
buya a alcanzar la estab ilidad de prec ios en forma permanente. 
Las po lít icas fisca l y monetaria tendrán como objet ivo primordia l 
el apoyo a la polít ica ca mbiarí a. El menor desli zam iento del tipo 
de cambio tendrá un efecto favorab le en el nive l de las tasas de 
interés. Además, cont ribuirá a configurar un horizonte de planea­
ción más claro para las decisiones de inversión y reducirá los costos 
financieros en la econom ía. 

Se est ima que durante 1992 la inf lación anual se reducirá gra­
dualmente hasta alcanza r, para el año en su con junto . una tasa 
de 9. 7%. La trayectoria descendente perm iti rá tener tasas men­
suales de inflac ión simi lares a las de las economías de nu estras 
princ ipa les contrapartes comerc iales hacia fina les del año. Para 
ello, el manejo de las po lít icas fiscal y monetaria con el desliza­
miento anunciado del t ipo de cambio será congruente con ese 
perfi l de la evolución de los precios . Por su pa.rte, el avance en 
la reducción de la inflac ión contribuirá a forta lecer el poder ad­
quisiti vo de la pob lac ión. En términos hi stó ri cos, las épocas de 
fo rtalec im iento de los sa larios rea les han sido las de menor infla­
ció n, no obstante los incrementos nominales re lativamente me­
nores . 

Las perspectivas favorables para la inversión durante 1992 per­
m ite n prever que el crecimiento del producto en ese año será, 
por cuarto año consecut ivo, superior al incremento de la pobla­
ción. Se espera que el PIB rea l crezca en 1992 a una tasa similar 
a la del p resente año, de 4%. En el contexto de la actua l situa­
c ión favorable de la economía mexicana, dicha previsión es mo­
derada y se basa en la preservación de un marco de estab il idad, 
así como en los continuados avances en la modernización eco­
nómica . 

La po lítica indu stri al continuará impulsando la competitividad 
y la efic iencia de la planta productiva. Se defin i rán nuevos cam­
pos en donde las mod if icac iones al marco regu latorio permitan 
amp li ar la concurrenc ia en el mercado, en condiciones eficien­
tes, en beneficio del consumidor nac ional, de la actividad expor­
tadora y de la creac ión de empleos productivos . Asim ismo, se re­
forzarán las acti vid ades de la Com isión M ixta para la Promoción 
de las Exportaciones, busca ndo una mayor dive rsidad de las mis­
mas. La po lítica de protección contra las prácticas desleales de 
comercio internaciona l se forta lecerá en beneficio de la produc­
c ión nac iona l compet iti va y con ca lidad. Además, se exp lorarán 
mecanismos para ampliar la participación privada en la creac ión 
de la infraestructura que req uiere el renovado crec imiento de la 
econ omía. 

En 1992 se espera avanzar significat ivamente en el proceso de 
las negoc iac iones intern ac iona les de li bre comercio. La puesta en 
marcha del Acuerdo de Complementación Económica con Chile 
y el ade lanto en los acuerdos con Estados Un idos y Canadá, con 
Colombi, y Venezuela, y con Centroamérica, se encam inan a lo­
grar rec iprocidad para la polít ica comercial de apertura queMé-
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xico ha llevado a cabo. Así tamb1én , se busca que los productos 
mex ica nos tengan un acceso justo a esos mercados en un marco 
de permanencia, cert idumbre y claridad en las reglas. Con ello 
se abre una perspectiva de mayores flujos de financi amiento en 
los sectores más product ivos de la economía mexicana, prove­
nientes tanto de la inversión nacional como de la inversión extran­
jera directa, que traerá con~igo la creación de empleos producti­
vos y el acceso a tecnologías competitivas en scala internacional. 

Se estima que durante el año próximo el valor de las exporta­
ciones no petroleras se incrementará casi 11% y que las petro le­
ras alcan zarán un nive l similar al de 1991 como consecuencia de 
que el menor precio supuesto para 1992 (14 dólares por barril 
contra 14.9 en 1991) se compensa con un vo lumen exportado 
mayor. En efecto, para 1992 se prevé una ·exportación de 1 385 
mil lones de barril es d iarios, frente a 1.36 en 1991. Asimismo, se 
calcu la que las importaciones de mercancías aumentarán 11% du­
rante 1992 respecto a 1991. Cabe seña lar que del total de las im­
portaciones se espera que las de bienes de capita l e insumas in ­
termed ios sea n las que má~ au menten, como ocurrió en el 
presente año. 

La evo lución prevista de las exportaciones y las importacio­
nes de mercancías para 1992, así como de los demás rubros de 
la cuenta corriente, es compatib le con una evo lución de la eco­
nomía que preserva las tendenc ias actua les. El impulso de la de­
manda agregada provendrá particularmente del rubro de inver­
sión privada, cuyo financiamiento lo seguirá realizando el propio 
sector privado. Ello hará que se mantengan montos elevados de 
importaciones de bienes de capita l e insumos productivos. 

Lo anterior es congruente con la cont inuación de entradas de 
cap ital privado relac ionadas con proyectos de invers ión y una 
cuenta corri ente defic itari a, cuyo sa ldo se estima en alrededor de 
13 000 mi llones de dólares durante el año próximo, y que en con­
junto sign ificarán el mantenimiento de niveles históricamente ele­
vados de la reserva de divisas. Los recursos provenientes del ex­
erior segui rán impulsando una mayor capacidad product iva del 
país, ya que su uso se orienta fundamentalmente a la inversión . 
En la actua lidad es ta l el número de proyectos rentables en la eco­
nomía, debidos a las buenas perspectivas que ofrece; que la in­
vers ión privada se acompaña de en rad as au tónomas de capi ta l 
privado que rebasan el défic it de la cuen ta corriente. Como se 
apuntó, ello se refleja en el elevado nivel de las reservas interna­
ciona les. 

La persistencia de una po lítica económ ica congruente con la 
estab ilidad es la mejor manera de asegurar que los capitá les per­
manezcan en México y de incrementar su captación por parte 
del sistema financi ero nacional. De hecho, esta congruencia es 
lo que ha propiciado el retorno de cap itales que en circu nstan­
cias muy d istintas se habían fugado del paí . Ciertamente, hoy 
las cond iciones son otras. Hay claridad y congruencia entre los 
propósitos y las acc iones. 

En los últ imos tres años el esfuerzo con junto de sociedad y 
Gobierno condujo a superar obstáculos y permitió avanzar hacia 
la consecuc ión de las metas trazad as en el Plan Nacional de De­
sarro llo 1989-1994. Es significativo lo rea lizado, pero es también 
mucho lo que queda por hacer. A ello podemos ded icarnos en 
1992 con la convicc ión, reafirmada en los hechos, de la capaci­
dad de los mexicanos para construir, sobre fundamentos só lidos, 
un nuevo rlesarrollo económico con soberanía, li bertad, justicia 
y democracia fortalec idas. O 


