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V. LA PERDIDA DE LA ESTABILIDAD MACROECONOMICA, EL AUGE DEL PETROLEO Y LA
CRISIS DE LA DEUDA

LOS ANOS setenta fueron testigos de la transformacién del entorno econémico internacional y del intento de modificar la estrategia de desarro-
1lo de México, en la medida en que los lideres politicos y los responsables de la politica estaban muy conscientes de la necesidad de corregir
las desigualdades que acompaiiaron el proceso de crecimiento econémico y de remover los obstéculos al desarrollo sostenido. Un esfuerzo a
favor de la redistribucién del ingreso fue visto como necesario para aliviar la tensién social que se manifesté abiertamente en el movimiento
estudiantil de 1968, que terminé en una represion sangrienta por parte del gobierno de Gustavo Diaz Ordaz, y en la actividad guerrillera, tanto
en el campo como en los centros urbanos, a lo largo de los afios sesenta y principios de los setenta. En la medida en que las administraciones
de los afios setenta no fueron totalmente exitosas para superar los viejos problemas, nuevos obstéculos surgieron, en tanto la pérdida de estabi-
lidad macroeconémica fue una consecuencia de ese fracaso. Choques externos adversos complicaron atin més las perspectivas econémicas de
México durante este periodo.

DEL DESARROLLO COMPARTIDO A LA INFLACION DE DOS DIGITOS Y LA CRISIS CAMBIARIA DE 1976

La administracién de Luis Echeverria Alvarez, quien asumi6 la presidencia a principios de los setenta, tuvo como punto central de su platafor-
ma politica el argumento de que la estrategia del “desarrollo estabilizador” del periodo 1956-1970, habia fracasado en resolver el problema
fund 1 de la desigualdad. Una nueva estrategia de “desarrollo compartido” fue planteada, en la cual los beneficios del crecimiento serfan
distribuidos en forma mds justa. Al mismo tiempo, la estrategia estaba dirigida a mejorar el pobre desempefio de la agricultura, la reforma im-
positiva y la baja competitividad industrial en los mercados de exportacién. En efecto, tal como se concibié originalmente el “desarrollo com-
partido” iba a alcanzar una mejora en la distribucién del ingreso al reorientar la inversién piiblica y el financiamiento hacia el sector agricola,
y reformar lo que se consideraba que habia sido un sistema impositivo débil e inequitativo.

Cuapro v.1. Composicion de la inversion piiblica federal
(porcentajes)
Total Agricultura Industria T.y C.* Social Otros®

1965-1970
(Diaz Ordaz) 100 (6.1) 11.0 40.1 21.8 252 1.9
1971-1976
(Echeverria) 100 (7.3) 15.6 40.1 21.7 18.8 3.8
1977-1982
(Lopez Portillo) 100 (10.9)  15.7 50.1 14.4 13.9 5.8
Nora: Las cifras entre paréntesis se refieren a la inversiéon publica como por-
centaje del piB.
2 Transporte y comunicaciones.
b Incluye administracién, comercio y turismo, y “convenios de coordinacién”.
FuENTE: INEGI (1999a).

La asignacién de la inversion piiblica para el desarrollo de la agricultura aument6 sustancialmente hasta llegar a 15.6% del total, a lo largo
del periodo 1971-1976, comparado con 11% bajo la administracién de Dfaz Ord4z (cuadro V.1). Otras iniciativas del gobiemo dirigidas al sec-
tor agricola fueron un aumento en los precios de garantia de los productos bésicos (aunque siguieron las quejas porque los incrementos no ha-
bian sido suficientes comparados con los aumentos en los costos) y una répida expansién del crédito agricola y de los servicios de extensién

(véase Yates, 1981), incluyendo la creacién del Programa Integral del Desarrollo Rural (Pider) que, al igual que su predecesor en los sesenta
(el Programa Coordinado de Inversiones Piiblicas en el Medio Rural) fue lanzado para dar soporte técnico y financiero a las comunidades ru-
rales para el disefio y ejecucién de proyectos de infraestructura.

Los planes mds importantes para la reforma fiscal incluyeron la acumulacién de ingresos de diversas fuentes para el pago del impuesto so-
bre la renta, un al imp > alos i sobre activos fi i un imp a la riqueza, un aumento de la tasa impositiva a los
ingresos personales més altos (de 35 a 42%), y la eliminaci6én del anonimato en diferentes formas de riqueza con el propésito de reducir la
evasion fiscal.! Sin embargo, para 1972 la oposicién del sector privado (y de acuerdo con Solis, 1981, y Newell y Rubio, 1984, la presién del
Banco Central que temia la fuga de capitales) forz6 al Gobierno a abandonar cualquier plan ambicioso de reforma impositiva. Los cambios en
esta drea se limitaron a la adopci6n de un impuesto de 15% sobre la compra de bienes de lujo y a un pequefio incremento sobre el impuesto a
las ventas. Otros ingresos del gobierno se rezagaron a medida que los precios reales del sector piiblico continuaron bajando durante 1970-
1973 (Clavijo, 1980). Su correcci6én en 1974 los dejé 7% por encima del nivel de 1970.

La politica industrial diversific6 sus objetivos, dindole méds importancia a la promocién de las exportaciones, al desarrollo de las industrias
de bienes de capital, la descentralizacion regional de la actividad econémica y la regulacién de la inversién extranjera directa (véanse en parti-
cular CEPAL, 1979; Solis, 1980, y Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial, 1979). Las nuevas prioridades quedaron reflejadas en una
serie de reformas de politicas econémicas. Las politicas de promocién a las exportaciones incluyeron el establecimiento de subsidios a la ex-
portacién (Certificados de devolucién de impuestos, Cedis) en 1971; devolucién de impuestos para los insumos importados para las empresas
exportadoras, el aumento del crédito a corto plazo a cargo del Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos Manufacturados (Fo-
mex); la creacién en 1972 del Fondo de Equipamiento Industrial (Fonei) para financiar la inversion orientada a la exportacidn, y el estableci-
miento del Instituto Mexicano de Comercio Exterior (IMCE) en 1970 para reforzar la prc ion de las exportaci y facilitar el acceso a los
mercados internacionales. La preocupacién por promover una industria de bienes de capital inspir6 las reformas arancelarias de 1973, que ele-
varon el nivel de proteccién a ese sector y condujeron en 1975 a la eliminacién de la regla XIV de la legislacién arancelaria, la cual tradicio-
nalmente habia provisto subsidios para la importacién de maquinaria y equipo, y su sustitucién por subsidios a la maquinaria importada para
la produccién de nuevos bienes de capital. Los incentivos fiscales fueron también revisados, estableciéndose un marco de referencia unificado
(Certificados de Promocién Fiscal, Ceprofis), que daba un trato preferencial a la produccién y compra de bienes de capital nacionales, asf
como también a pequefias empresas y a las actividades d lizadas regional Este periodo también fue testigo de la reactivacién del
papel de los bancos de desarrollo en el financiamiento a la industria. La Ley de 1973 sobre inversién extranjera directa redefini6 las reglas
para su participacién, incluyendo una restriccién general de 49% de la inversién total 2

Por un tiempo la estrategia fue exitosa en un nimero de frentes. Después de una desaceleracién inicial determinada por una reduccién sig-
nificativa en la inversién piblica en 1971, en 1972 y 1973 el crecimiento del producto interno bruto (PIB) fue mayor a 8% anual y registré una
tasa promedio de 6% entre 1970 y 1976 (cuadro V.2). La inversién privada, después de una caida en 1971, reaccioné positivamente a la recu-
peracién de la inversién piiblica. Las exportaciones de manufacturas respondieron positivamente a los incentivos fiscales y crecieron a tasas
de alrededor de 14 a 15% en 1972 y 1973, muy por encima de la tasa promedio anual de 5.4% en los afios sesenta (INEGI, Sistema de Cuentas
Nacionales). Los salarios reales se incrementaron en més de 40% entre 1970 y 1976, y la participacién de los salarios se elevé de 35.5 a
40.3%, durante el mismo periodo (cuadro A.12). La evidencia acerca de la distribucién personal del ingreso, disponible para 1968 y 1977,
muestra una caida significativa en el coeficiente de Gini de 0.54 a 0.49 (cuadro A.7). Sélo en el sector agricola fall6 la estrategia. El crecimien-
to de la produccién agricola permanecié alrededor de la misma tasa que la de la segunda mitad de los afios sesenta, hecho que se atribuye a
condiciones climdticas, al lento inicio de los programas de desarrollo agricola y el rezago en sus repercusiones, y a la amenaza de redistribu-
cién de la tierra que empujé a los grandes propietarios a aumentar la mecanizacién y a orientarse a cultivos de menor valor agregado (Solis,
1981). El casi estancamiento de la agricultura es probablemente la explicacién de por qué la reduccién de la tasa de pobreza se desaceler6 du-
rante este pu-:riodo.3

Cuapro v.2. Comportamiento macroeconémico
(promedio anual para cada periodo)

1971-1976 1977 1978-1981 1982 1983

Tasa de crecimiento

del piB (%) 6.0 34 i 45 -5.3
Inflacion (%)¢ 149 20.7 235 988 80.8
Tipo de cambio
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i c1d American Economic History Database (OXLAD) para los terminos de inter-
. nominal : ‘ 13.0 22.7 23.3 512 1503 cambio; Council of Economic Advisors, Reporte Econdmico del Presidente 2007
Tipo de cambioreal® ~ 90.1  107.6 ~ 885 121.0 162.7 (para precios al consumidor de EUA). El piB y sus componentes se midieron a

Salario real! 1186 1364 1444 1466 107.8 precios de 1970 (iNec1, Cuentas Nacionales de México).
Participacion
de 1 OS Sal ario S Desafortunadamente, los logros estuvieron acompanados del surgimiento de severos desequilibrios macroeconémicos. En tanto los cam-

bios en el nivel y estructura de los ingresos piblicos no se dieron, el peso de alcanzar una mejor distribucién del ingreso lo soport6 el gasto
ptiblico. En cinco afios su participacién en el PIB aument6 mds de 10 puntos porcentuales (cuadro A.13) al crecer casi 12% por afio durante

€n el PIB (%) 37.2 38.9 37 _3 35‘8 28.8 todo el periodo de la administracién de Echeverria, casi dos veces la tasa de crecimiento de la economfa. El tamafio del sector piblico crecié

répidamente —a través del incremento del gasto piiblico y de la rdpida ampliacién del sector de empresas piblicas—* si bien para esténdares

internacionales no era pcional grande hacia finales de la administracién.’ En la medida que la reforma tributaria no fue llevada a

CO’ n p 0S iC ié n pOI’C e n [ ll(ll d€l PIB cabo, los ingi iblicos se rezag: a pesar de un mayor esfuerzo de recaudacion fiscal que contribuy6 a mayores ingresos no petroleros

(cuadro A.13). Asi,rel déficit fiscal salté de 0.5% del PIB a 6.4% entre 1971 y 1975 (cuadro A.13).5 A su vez, el déficit financiero del sector pi-

K] blico consolidado subié de 2.5 a 10% del PIB (cuadro A.13), mismo que fue cubierto con expansién monetaria, crecientes tasas de encaje legal
Consumo pI lvado 70-6 69.0 68.4 69.0 67.3 en el sistema bancario, y deuda externa. La deuda externa, en su mayoria piiblica, salté de 7 500 millones de délares en 1971 a 24 000 millo-
nes en 1976 (gréfica v.1). La deuda externa sustituyd, temporalmente, la falta de una reforma fiscal. Con un objetivo adicional —la redistribu-

Consumo pablico ¢4 90 839 95 Ui iyl Bl gl s e sl o it e i
Inversion privadaiga 131 W7 129 117 94
Inversion pablicafija 74 7.2 9.8 9.3 6.6
Acumulacién

de inventarios 25 35 39 0.5 1.0
Exportaciones 8.0 8.8 9.1 [0 1
Importaciones 9.8 g8 13 10.1 6.2

41970-1976.
b1977-1981. .
¢ Fin de afio (diciembre-diciembre). Indice de precios al consumidor.

GRAFICA V.1. Deuda externa total, 1970-1983

4 Pesos por dolar. 0 -, . @ @ @
¢ Se usan los indices de precios al consumidor de Estados Unidos y de 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983
México (Indice 1997 = 100). ——% del PIB —o—Miles de millones de délares

f Salario promedio anual (para toda la economfa) deflactado por el indice
de precios al consumidor (iNEcr, Cuentas Nacionales de México, e INEcr, 1999a)

(Indice 1970 = 100).
. o . f La inflacién subi6 a una tasa de dos digitos en 1973 y llegé a mas de 20% en 1974. La inflacién fue atizada por la rdpida expansién del
FUENTE' INEGI, CUenlaS Naclonales de MexlCO; INEGI ( 1 9992]); Oxiol'd Latln gasto piiblico, el efecto del choque petrolero en 1973, y también por choques de oferta agricola negativos que movieron los términos de inter-

Fuente: Oxford Latin America Economic History Database (OxLAD).
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cambio a favor de la agricultura. Mas atin, para 1973 las negociaciones de los salarios minimos (y probablemente de otros contratos salariales)
pasaron de ser bianuales a anuales, reforzando con ello a la inflacién. Una ia del resurgimi ) de la inflaci6n fue la reversién del
auge de la intermediacién financiera del periodo del “desarrollo estabilizador”. En efecto, la combinacién de inflacién con i requeri-
mientos de reserva en la banca —a medida que aumentaba el déficit fiscal — obligé a los bancos a pagar tasas de interés reales negativas sobre
sus depdsitos, lo que trajo como consecuencia la desintermediacién financiera y una reduccién de los créditos bancarios como porcentaje del
PIB (véanse Haber et al., 2008; Solis, 1981).

En tanto que la inflacién interna se aceleraba por encima de la inflacién externa, en el contexto de un tipo de cambio nominal fijo, el tipo
de cambio real sufrié una sustancial y continua apreciacién (cuadro A.12) que, junto con una expansién del déficit fiscal y de la demanda agre-
gada, llevé a un incremento en seis veces del déficit comercial y en més de cuatro veces el de la cuenta corriente de 1972 a 1975 (cuadro A.14).
El deterioro del entorno internacional, con el derrumbe de los afios dorados de la economia mundial, también influy6 en la economia mexica-
na. El primer choque petrolero encontré a México como importador de petréleo y, junto con la caida de la demanda externa, contribuyé a in-
crementar el desequilibrio del sector externo, haciendo més severas las restricciones de balanza de pagos al crecimiento. De hecho, de acuerdo
con Zedillo (1986), los factores externos — los choques de términos de intercambio, tasas de interés externas, y de la recesién internacional —
explican dos tercios del deterioro de la cuenta corriente de la balanza de pagos entre 1972 y 1975.

Ademis de lo anterior, el sector empresarial no encontré un terreno propicio en la retérica del “desarrollo compartido”, y la inversién fija
privada registré una caida en su participacién en el PIB (cuadro A.12). Para 1975, la expansién econémica la impulsaba, en gran medida, el
gasto piiblico, con una participacién en el PIB del gasto en consumo y, especialmente, en inversi6n piblica muy por encima de los niveles de
1971 (cuadro A.12). A medida que el entorno macroeconémico se hacia muy inestable, y en particular el resurgimiento de la inflacién llevaba a
una apreciacién y mayor volatilidad del tipo de cambio real, los incentivos provistos por la politica industrial se vieron contrarrestados. Sin un
tipo de cambio competitivo, la estrategia fallé en reforzar la competitividad del sector exportador y la sustitucién de importaciones en el sector
de bienes de capital. Las exportaci de se en 1974 y cayeron 15% en 1975 (INEGI, Sistema de Cuentas Naciona-
les), en tanto que el balance externo de la agricultura declinaba continuamente. Eran evidentes las limitaciones de la produccién de bienes de
capital, por ejemplo, en el hecho de que durante 1974-1975 representaban menos de 8% de la produccién manufacturera, al tiempo que repre-

ban 50% de las importaci totales. La participacién de las importaciones en el mercado interno empez6 a subir en la medida en que el
proceso de inversién no se diversificé hacia nuevas actividades. Asi, la contribucién de la sustitucién de importaciones al crecimiento indus-
trial cay6 y lleg6 a ser negativa (cuadro A.6) y el crecimiento del PIB empez6 a caer gradualmente a partir de 1974.

Con el tiempo, la situacién empeor6 en forma significativa como resultado de la fuga de capitales por parte de los inversionistas que se an-
ticip a un cambio obligado de las politicas existentes. A pesar del aumento de los controles y aranceles a la importaci6n, la presién sobre
la balanza de pagos obligé al gobierno a devaluar el peso en cerca de 100% en agosto de 1976, abandonando la paridad en el tipo de cambio
que habia permanecido fijo por mds de 20 afios. Por primera vez desde los afios cincuenta, el gobierno tuvo que recurrir a la asistencia finan-
ciera del Fondo Monetario Internacional, y un convenio de facilidad ampliada se firmé a finales de 1976. Los efectos contraccionistas de la
devaluacién —que condujo en particular a una caida de los salarios reales y de la inversién privada en 1977 —, junto con la caida de la inver-
sién piblica en 1976 y 1977 redujeron aun més el crecimiento del PIB que cay6 a menos de 4% en 1977.

EL AUGE PETROLERO, 1978-1981

A pesar de la severa crisis de 1977, las perspectivas de la economia cambiaron con el anuncio de vastas reservas de petréleo en México. Las
reservas probadas de petréleo se incrementaron de 6.3 mil millones de barriles en noviembre de 1976 a 16 000 millones a fines de 1977 y a 40
000 millones un afio después (Székely, 1983). El déficit comercial estaba de nuevo bajo control en 1977-1978, con niveles inferiores a los de
1971-1972. El perfil de la deuda externa fue reestructurado y por un tiempo el endeudamiento no crecié en forma notoria. Un ambicioso plan
de industrializacién perseguia reforzar la competitividad de las exportaciones y profundizar la sustitucién de importaciones de bienes de capi-
tal, bajo el supuesto de que se daria un aumento sostenido, a largo plazo, del precio del petréleo. Un programa alimentario, el Sistema Alimen-
tario Mexicano (SAM), reforzé el apoyo de las politicas dirigidas a la economia campesina, con el doble objetivo de estimular la produccxon de
li para al 1a autc ia a nivel 1, y mejorar los niveles alimenticios de la poblacién pobre

En este periodo también se llevé a cabo un intento importante de reforma fiscal y este cambio redujo algunas de las inequidades del siste-
ma fiscal mexicano. Un ajuste por la inflacién fue introducido en los impuestos personales. Se estableci un imp > al valor doy
un nuevo imp > a los ing de las corp: La base impositiva fue ampliada al cerrarse oportunidades para la evasién y todo el
proceso administrativo fue simplificado. La contribucién del rango de uno a cinco salarios minimos que en 1978 representaba 58% de los im-
puestos al ingreso del trabajo se redujo a 28% en 1981, en tanto que la aportacién del rango mds alto (més de 15 veces el salario minimo) pasé
de 8 225% del total. 8

La explotacién de los nuevos recursos petroleros en el sur de México y su venta en el mercado internacional iban a traer una fuerte y répi-
da recuperacién. En efecto, de 1978 a 1981 se recuper6 fuertemente el crecimiento econémico, lo que llevé a un periodo de expansién por en-
cima de los niveles histéricos. Impulsado por la produccién del petréleo (con un crecimiento anual de 19.4%) y de las exportaciones de petré-
leo (con un crecimiento anual de 52.7%), el PIB creci6 alrededor de 9% al afio y el ingreso real anual —beneficiado por el cambio favorable de
los términos de intercambio, que resulté del incremento de los precios del petréleo de 1979 a 1980— crecié mds ripido, entre 9 y 10% (Ros
1987, véase también cuadro v.3). El transporte y la construccién, que se beneficiaron del extraordinario auge en la inversién, registraron tasas
de crecimiento de dos digitos. En esta ocasion, el sector agricola respondié vigorosamente a los incentivos gubernamentales y su produccién
creci6 cerca de 5% por afio de 1976 a 1981. Los niveles de pobreza volvieron a declinar en tanto que la distribucién personal del ingreso me-

jor6. Asi, de 1977 a 1984 (los dos afios con disponibilidad de cifras) la tasa de pobreza alimentaria cay6 de 25 a 22.5% (y probablemente de-
clin6 aiin ms antes de la crisis de 1982). El coeficiente de Gini registré una reduccién de 49 a 42.5 (cuadro A.7).

Cuabro v.3. Crecimiento anual del piB por sector
(tasas de crecimiento promedio anual en porcentajes)

1977 1977-1981 1982 1983

Agricultura? 7.7 4.2 2.0 2.0
Petréleo y mineria 6.8 15.9 8.7 -0.9
Manufacturas 2.9 8.0 2.7 -7.8
Construccion -5.3 13.0 -7.1 -19.2
Electricidad® 7.4 9.1 9.7 1.1
Comercio® 35 12.5 -0.9 -7.5
TycCd 4.5 10.9 9.3 -2.6
Servicios financieros® 3.7 5.3 5.0 3.9
Otros servicios 33 12 3.5 3.0
PIB total 34 9.2 -0.6 4.2

Noras: piB para el total de la economia y por sector a precios constantes
de 1980.

Las tasas de crecimiento del piB no coinciden con las del cuadro v.2 debido
a diferencias en el afio base.

2 Incluye ganaderia, silvicultura y pesca.

b Incluye gas y agua.

¢ Incluye restaurantes y hoteles.

4 Transporte y comunicaciones.

¢ Incluye seguros y bienes raices.

FuentE: INEGI, Banco de Informacion Econdmica.

Sin embargo, a finales de los setenta algunos sintomas problematicos ya estaban p y eran p p Aunque el déficit fiscal
primario permaneci6 bajo control antes de 1981, ello fue asi en el contexto de una duplicacién de los ingresos gubernamentales por petréleo
como fraccién del PIB (cuadro A.13) y, por consiguiente, de una répida expansién en el gasto del gobierno (la inversién publica, en particular,
creci6 a tasas de alrededor de 13% por afio de 1976 a 1980). La tasa de inflacién alcanzé un nivel de alrededor de 18%, sin tendencia a dismi-
nuir, lo que contribuy6 a una continua apreciacién del tipo de cambio real (cuadro A.12 y gréfica v.2). Con el tiempo la inflacién aument6 por
encima de 25% en 1980. A pesar del extraordinario crecimiento de las exportaciones de petréleo, hubo un progresivo desajuste en la balanza
de pagos. La balanza comercial pasé de un superdvit de 0.1 mil millones de délares en 1977 a un déficit de 2.6 mil millones en 1980, mientras
el déficit en cuenta corriente escalé a un nivel récord de 7.2 mil millones en 1980, con los pagos de intereses sobre la deuda externa jugando
un papel it en ese Estos desequilibrios fueron financiados con deuda externa, sobre todo de la piblica, que crecié
de 31.2 mil millones de d6lares en 1977 a 57.4 mil millones en 1980 (gréfica v.1).

121 /297




4 Biblioteca |

Desarrollo y crecimiento en la economia mexicana

Grafica v.2. Tipo de cambio real multilateral 1970-1983
(1990=100. Indice estimado con los precios al consumidor en
relacion a 111 paises)

Cuadro v.4. Composicion de la inversion total, piiblica,
v privada en 1970-1977 y durante el auge petrolero (1978-1981)

1970-1977 1978 1979 1980 1981

110

Inversion total
Agricultura 7.3 8.4 7.5 7.2 n.d
Mineria 2.2 1.6 2.9 3.1 n.d
Petréleo 11.2 20.7 18.4 19.0 n.d
Manufacturas 38.0 20.7 24.7 25.6 n.d
Electricidad 8.1 10.1 9.5 9.8 n.d
Comercio y servicios 33.3 38.4 36.9 353 n.d
Total 100.0 100.0 100.0 100.0

Inversion publica (excluye al gobierno central)

5 Agricultura 1.8 1.7 2.2 2.5 3.5

100+

901

80

70 1

601

T T T T T T T T T T T . 5
= . & " =B = F B L = &5 & & Mineria 0.7 0.7 1.0 1.1 1.0
e ¢ g g 2 2 g2 g 2 2 g 2 2 2 Petréleo 32.0 44.6 41.9 44.2 44.7
frw] frw] frw] i firw] firw] firw] fw] i [rw} [rw} [rw} i ]
Manufacturas 14.2 9.8 14.3 11.6 15.2
Fuente: Banco de México. Estadisticas. Electricidad 23.1 21.8 21.8 22.8 19.4
Comercio y servicios  28.2 21.4 18.8 17.8 16.2
El modelo de crecimiento presentaba algunos sintomas de la “enfermedad holandesa”, si que d pefiaron un papel importante en TOtal 1 OOO 1 00’0 1 00 O 1 00 0 1 00'0
la creciente vulnerabilidad y fragilidad financiera de la economia. Si bien la inversién fue muy dindmica, su composicién sectorial estuvo muy I nvers lén priva d ano re Si d e nCi al
inclinada en favor de la industria petrolera y los sectores de comercio y servicios (cuadro v.4). Con excepcién de un moderado cambio hacia
la agricultura —que, como ya se menciond, produjo altos rendimientos en términos de crecimiento del producto agricola— la inversién publl- A gricultura 10.2 14.2 11.7 10.7 n. d
ca estuvo fuertemente orientada hacia la industria petrolera que absorbi6 casi la mitad de la inversién de las emp publicas Ip . ,
con un tercio en el periodo de 1970-1977). La inversion privada, por otra parte, se orientd, radicalmente, hacia los servicios en vez del sector M]]’]erla 3 0 2 ,3 44 4 6 n_d
manufacturero, cuya participacién pasé de 50% en 1970-1977 a un tercio en 1978-1980. No es sorprendente entonces que en un periodo de 5
auge el crecimiento de la produccién manufacturera cayera por debajo de la tasa global de la economia, de 10% en 1979 a alrededor de 6% en PCtI‘OlCO 0.0 0.0 0.0 0.0 n. Cl
1980 y 1981. Mis atin, poca inversi6n se dirigi6 al sector exportador de manufacturas, si bien vale la pena sefialar dos excepciones: la indus-
tria automotriz —en la que una nueva generacioén de plantas fue construida con tecnologia de punta y dirigida a la exportacién en el mercado Mal’lufaC turas 5 0.8 30.3 32.8 36.1 n. d
mundial— y el sector petroquimico en el que el sector piblico invirti6 mucho. Asi, a pesar de los ambiciosos planes de desarrollo industrial, . .
el auge petrolero estuvo muy lejos de crear las condiciones para que el sector industrial adquiriera un papel lider una vez que los ingresos del EleCtrICId ad O . 0 0 -0 0 . 0 0 O n. d
petréleo ya no impulsaran la expansién. s Calid
La duplicacién de los precios del petréleo (grafica v.3) y el incremento en las tasas de interés externas en 1979-1980 tuvieron, en conjunto, Comel Cl10 y SEIVICl0s 36 O 5 3 '0 S 1 s 1 48 6 n'd
un impacto favorable a corto plazo. No sélo los ingresos de la exportacién del petréleo resultaron ser el doble de lo originalmente proyectado TOt al 1 00 0 1 00 0 ] 00 O 1 00 0
sino que, por lo mismo, el aumento en las tasas de interés estuvo acompaiiado por una casi ilimitada disponibilidad de préstamos externos. La N " N N
bonanz_a Adel petréleo hizo de México un cliente preferido de los banccfs inter 9y los p externos eran ofrecidos en cantidades n.d. = no di sp onible.
y condiciones notablemente mds favorables que para el resto de los paises en desarrollo.

FueNTE: Santamaria (1985).

En retrospectiva, la naturaleza de este choque externo fue draméticamente mal interpretada por el gobierno de México (asi como por otros
agentes 6micos). Altos y creci precios del petréleo se i como un rasgo permanente de la economia internacional, en tanto
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que el incremento de las tasas de interés se interpreté como un rasgo temporal. En la medida en que la visién optimista continué durante la
primera mitad de 1981, a pesar de que la recesién de Estados Unidos habfa empezado a debilitar el mercado internacional del petréleo y las
tasas de interés del exterior continuaban subiendo (la tasa prima de interés de Estados Unidos alcanzé un nivel de 19% durante el conjunto de
1981), la expansién fiscal fue reforzada en 1981. Esta expansion no estaba sélo relacionada con un error de diagnéstico, sino que estuvo esti-
mulada por un ficil acceso al fi iamiento externo y como veremos més adelante con mayor detalle, por la fase especifica del ciclo
politico: el quinto afio de los seis del periodo presidencial, cuando el gobierno tiene prisa para llevar a cabo sus planes y el control sobre el
gasto publico se relaja; cuando el pafs entra en un momento politico centrado en la designacién del candidato del Partido Revolucionario Insti-
tucional (PRI) para la elecci6n presidencial que se lleva a cabo al afio siguiente.

Griafica v.3. Precio real del petroleo, 1970-1983
(indice 1970 = 1.0. Precio del petroleo dividido por el indice
de precios al productor de EUA)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983
FueNTte: Oxford Latin American Economic History Database (OXLAD).

Asi que 1981 fue testigo de un masivo deterioro de los desequilibrios macroeconémicos. El valor real del peso (con una apreciacién de al-
rededor de 30%) alcanzé un nivel histérico a finales de 1981 (Ros, 1987) en tanto el déficit financiero del gobierno casi se duplic6 entre 1980
y 1981, alcanzando el nivel de 14.1% del PIB (cuadro A.13). La expansién fiscal, combinada con la apreciaci6n real del tipo de cambio y la li-
beralizacién de las importaciones iniciada bajo el programa de estabilizacién con el FMI de 1976, llev6 a un masivo empeoramiento de la
cuenta externa, en particular de la balanza comercial no petrolera.” En tanto las exportaciones no petroleras empezaron a caer a mediados de
1979, la importacién de mercancias crecia a un ritmo extremadamente alto, cercano a 30% en 1981 (a pesar de una reversi6n del programa de
liberalizacién comercial en la segunda mitad de ese afio). Asi, el déficit comercial se duplicé de 1980 a 1981, en tanto el déficit en cuenta co-
rriente alcanzé un nuevo record de 12.5 mil millones de délares.

La deuda externa financiaba la brecha externa y creci6 de 57.4 mil millones de délares a 72.2 mil millones en un afio (grafica v.1), al tiem-
po que la estructura de la deuda se volvié cada vez més vulnerable. La deuda piiblica a corto plazo brincé de 1.5 mil millones de dlares a fi-
nales de 1980 a 10.8 mil millones un afio después (Zedillo, 1986). Para 1981 los préstamos a corto plazo representaban més de la mitad del
endeudamiento externo. La relacién entre los intereses sobre la deuda externa y las exportaciones totales subi6 de 27% en 1977-1978 a 37%
en 1981-1982, si bien es interesante sefialar que este crecimiento es completamente explicable por la subida en las tasas de interés, ya que la
relacién deuda/exportaciones mostré una moderada caida a lo largo de este periodo (de 3.1 a 2.8). La fragilidad financiera que se present6 a lo
largo del periodo también era evidente en el sector privado. El auge de la demanda interna y de la inversién aceleré el rapido crecimiento del

endeudamiento privado: la relacién deuda/capital de las grandes empresas privadas creci6 de 0.9 en 1978 a 1.2 en 1981. Mds importante fue el
cambio en la composicién de esta deuda: la participacién de la deuda en délares en relacién con la deuda total de las grandes empresas crecié
de 30% en 1978 a 63% en 1981.!2 El aumento en el endeudamiento externo a largo plazo de las empresas privadas en 1978-1980 se explica
por las expectativas optimistas acerca del tipo de cambio en un periodo en que la politica monetaria fijaba la tasa nominal de interés doméstica
igual a la tasa de interés externa més la devaluacién esperada del peso implicada por la brecha entre el valor p y el valor correspondi

te del tipo de cambio en el mercado de futuros de Chicago. Sin embargo, como las minidevaluaciones practicadas por el Banco Central no
eran congruentes con la devaluacién (esperada) implicita en la politica de tasas de interés —la tltima siendo mucho mds alta que las primeras
— las tasas de interés internas permanecieron muy por encima de las tasas de interés externas ex post (expresadas en la misma moneda) du-
rante varios afios.

Las expectativas optimistas del gobierno eran compartidas por la banca internacional que continué prestando a México. Sin embargo, las
expectativas oficiales no eran compartidas por todo el mundo: después de obtener fuertes préstamos del extranjero en 1979-1980, el sector pri-
vado mexicano empez6 un ataque especulativo sin precedente sobre el peso en la primera mitad de 1981, y més de 20 000 millones de délares
salieron del pafs en un lapso de alrededor de 18 meses. La magnitud de la fuga de capital fue tal que absorbié 54% del incremento de la deuda
externa mexicana (neta de reservas internacionales) en 1981 y 1982, generando una creciente tensién politica entre el gobierno de Lépez Por-
tillo y los grandes conglomerados financieros privados.

Antes de pasar al d 1 vale la pena p doénde fueron a dar las ganancias del petréleo. Gavin (1996) estimé que los subsidios
al sector privado fueron la forma principal en que se gastaron las ganancias del petréleo. Esto incluye los subsidios al petréleo (del orden de
70% del total), al mantener los precios de venta de Petréleos Mexicanos (Pemex) muy por abajo de los precios internacionales, transferencias
presupuestales a sectores como la agricultura, y subsidios no petroleros a bienes producidos por el sector puiblico, tales como electricidad y
transporte, encauzados a través del sector estatal no petrolero. Fue este modelo de respuesta del sector piblico lo que hizo posible el auge de
la inversion privada. Ademis de la rdpida expansion de la demanda interna, las empresas privadas se beneficiaron de los importantes subsidios
gubernamentales al petréleo y otros bienes, asi como de la creciente sobrevaluacién del tipo de cambio real que redujo los precios relativos de
los bienes de capital importados, incrementando asi la rentabilidad de los sectores productores de bienes no comerciables.

LACRISIS DE LA DEUDA DE 1982

A principios de 1982 el precio internacional del petréleo seguia cayendo (gréfica v.3), la fuga de capitales estaba en su punto més algido, y
casi la mitad de la deuda externa del pais tenfa que pagarse o refinanciarse en los siguientes 12 meses. Si bien se reimpusieron los controles a
la importacién a mediados de 1981 y se llevé a cabo una reduccién de 4% en el presupuesto de 1981, un cambio mds radical en las politicas
econdmicas era ahora inevitable.

En febrero, el gobiemo se decidi6 a favor de un paquete de contraccién fiscal con devaluacién, manteniendo la libre convertibilidad del
peso Esto fue el principio de la recesi6én y de una répida aceleracién de la inflacién (cuadro v.2). Asi que en 1982, por primera vez desde 1932,
el nivel de actividad econémica se redujo, acelerandose la caida a lo largo de 1983. La caida en la d d da fue impulsada por la de
la inversion privada, causada por los efectos contraccionistas e inflacionarios de la devaluacién y por la contraccién fiscal, especialmente de la
inversi6n piblica. La inversién privada se redujo, en especial, por el dréstico incremento en los precios de los bienes de capital importados y

del valor real de los pasivos en délares de las emp Itado de la devaluacién, junto con la depresién del valor real de mercado de los
activos fisicos determinada, en gran medida, por la masiva fuga de capital. El derrumbe financiero del Grupo Alfa, el méds grande conglomera-
do industrial, es el ejemplo més representativo y mejor conocido de las dificultad ieras que afe a principios de 1982, a varias

grandes emp con un i en ddlares.

Aunque la balanza comercial se volvié positiva durante el segundo trimestre de 1982, el paquete de politicas no fue efectivo para frenar la
fuga de capitales posdevaluacién, ni tampoco la especulacién financiera que florecié en ausencia de cualquier tipo de restricciones a las co-
rrientes de capital. La fuga de capitales se convirtié, por mucho, en la causa més importante del desequilibrio en la balanza de pagos y, ante el
creciente racionamiento del crédito externo, de la reduccién resultante de las reservas internacionales del Banco Central. En agosto de 1982,
cuando las reservas oficiales estaban casi completamente agotadas, la corriente de préstamos internacionales a México fue de pronto interrum-
pida. A ello siguieron dramdticas nuevas devaluaciones, junto con la adopcién de un tipo de cambio dual, y el gobierno suspendi6 los pagos de
la deuda externa, dando asi inicio a la crisis internacional de la deuda. Fue bajo estas circunstancias, complicadas ademds por la gran tensién
politica entre el gobierno y los grandes conglomerados financieros, que en su tltimo informe anual (1° de septiembre de 1982) el presidente
Lépez Portillo anunci6 la nacionalizacién de la banca privada y la adopcién de un sistema de control de las corrientes de capital (véanse Del
Angel Mobarak et al., 2005; Espinosa y Cérdenas, 2008; Tello, 1984) Era, sin embargo, demasiado tarde para la adopci6n de un control de
cambios: las reservas internacionales estaban agotadas y la crisis de la deuda internacional habia llegado.

(Por qué salieron mal las cosas? Toda la estrategia estuvo basada en /) la premisa de una abundancia a largo plazo de divisas e ingresos
gubernamentales provenientes de las exportaciones de petréleo, pues el aumento de los precios en 1979-1980 parecié confirmar las expectati-
vas de que la era de altos precios del petréleo habia llegado para quedarse, y 2) la idea de que el problema de la deuda externa se habia supera-
do, dado las bajas tasas reales de interés que habian prevalecido. Cuando el mercado del petréleo empezé a debilitarse en 1981 y las tasas de
interés externas saltaron drasticamente hacia arriba, ambos choques fueron considerados transitorios, y por consiguiente manejables con finan-
ciamiento externo adicional. Asi, el entorno econémico internacional que hizo posible el auge petrolero habia sido trigicamente mal interpre-
tado (por el gobierno, los bancos extranjeros y las instituciones financieras internacionales). Cuando todo quedé finalmente claro, México se
convirtié de pronto en un pais altamente endeudado, es decir, un prestatario sobreendeudado, dados los nuevos niveles de las tasas de interés y
de los ingresos por exportaciones con los cuales habia que pagar el servicio de la vieja deuda.
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Vale la pena especular sobre las posibles opciones a lo ocurrido. A mediados de 1981 fueron planteadas dos opciones frente a la inercia
existente por parte de dos grupos del gabinete. El secretario de Hacienda, David Ibarra (que permanecié en el puesto hasta febrero de 1982
cuando fue reemplazado por Jestis Silva Herzog) presion6 por corregir el tipo de cambio y reducir la tasa de crecimiento del gasto piiblico. En
este enfoque, los bl con la balanza de pagos, tanto en cuenta corriente como de capital, eran bésicamente atribuibles a la
continua apreciacién del tipo de cambio y a la gran expansién del gasto piblico. La segunda posicién, con diferente punto de vista, presentada
por el secretario de Industria y otros cercanos colaboradores de Lépez Portillo, favorecia la adopci6n de controles directos a la importacién (lo
que fue hecho en junio de 1981) y controles de cambios como tnica respuesta efectiva a la fuga de capitales y a los choques externos prove-
nientes de una economia internacional crecientemente inestable. Esta posicién reconocia la necesidad de una moderaci6n fiscal —menos enfé-
ticamente que la primera posicién— aunque para la mayor parte del periodo se oponia a una maxidevaluaci6n sobre la base de que simple-
mente aceleraria la inflacién e incluso podria aumentar la fuga de capitales.

Los debates de politica econémica durante este periodo se centraron, cada vez mds, en esas dos opciones, sin que ningiin cambio mayor
ocurriera en 1981 para impedir el peor de los mundos posibles: una enorme expansién fiscal con libre movilidad de capitales y una aprecia-
cién del tipo de cambio real.! La expansion fiscal de 1981 fue, como lo veremos més adelante, determinada en gran medida por el ciclo poli-
tico de México. Pero también fue un error de politica por estar basada, como ya vimos, en una interpretacién equivocada acerca de los cam-
bios en la economia internacional, lo que generd los incentivos y los medios para una fuga masiva de capitales. Dada la extrema vulnerabili-
dad de la economia mexicana en ese momento y, en particular, su dependencia externa de los cada vez mds i bles mercados fi ieros y
del petréleo, bién vemos la de cualquier restricci6n a los flujos de capital como un error de politica econémica. En cuanto a la
apreciacién real, mds que un error de politica, ésta fue, probablemente, un subproducto inevitable del auge del petréleo y la expansién fiscal
de 1981. Sin embargo, cuando el crecimiento de los ingresos de la exportacion del petréleo cesd, el tipo de cambio real se volvié, de pronto,
incompatible con el alcance simultdneo del crecimiento a mediano plazo y una balanza de pagos viable. En otras palabras, el tipo de cambio
real sostenible a mediano plazo fue de pronto radicalmente alterado por las nuevas perspectivas de un estancamiento o caida en los ingresos
petroleros. Una correccién gradual del tipo de cambio, con un incremento temporal del financiamiento externo durante la transicién, pudo ser
la manera con menor costo econémico y socialmente mds eficiente para lidiar con el problema. Esto habria requerido, sin embargo, que el fi-
nanciamiento externo a México hubiera actuado en forma anticiclica (en relacién al mercado del petréleo) es decir, exactamente lo contrario a
lo que sucedié. En la préctica, el modelo del financiamiento externo agravé, aiin mds, el tamario del ajuste del tipo de cambio real.

INTERPRETACIONES DE LAS CAUSAS INTERNAS DE LAS CRISIS DE 1976 Y 1982

En este punto vamos a examinar las interpretaciones alternativas de las crisis de 1976 y 1982, o més especifi sus determi inter-
nos, habiendo ya destacado las causas externas que contribuyeron a ello. Una primera explicacion atribuye las crisis al modelo de industriali-
zacién seguido por México desde principios de los afios cuarenta. El ar es el sigui el agc de la sustitucién de importacio-

d .

nes a principios de los afios setenta causé una caida en el y 5 presi politicas con el fin de mantener el crecimiento
a través del gasto piblico, lo que origind, con el tiempo, grandes déficit fiscales y crisis de la balanza de pagos. A su vez, hay dos versiones
del agotamiento de la sustitucion de importaci La primera a que la caida en el crecimiento la caus6 la ineficiencia industrial re-
sultado de la alta proteccién (véanse Golub, 1991, para una revisién de la bibliografia, y también Cérdenas, 1996, y Kaufman, 1979). En la
segunda, las oportunidades para sustituir importaciones por producci6n interna desaparecieron progresi ) do una desaceleracién
de la expansi6n industrial (Boltvinik y Herndndez Laos, 1981).

Schlefer (2008) hace una critica convincente de la primera versién. En primer lugar, argumenta que no hay pruebas de que la ineficiencia
industrial haya aumentado durante los afios setenta. Tal como vimos en el capitulo IV (cuadro 1v.10) la productividad total de los factores en la
manufactura crecié 0.8% al afio entre 1960 y 1973 y a 1.5% entre 1973 y 1980. En los sectores industriales de la “etapa dificil” de la sustitu-
ci6én de importaciones, la productividad factorial total creci6 en forma sobresaliente de 1973 a 1980: a 3.5% anual en los sectores de bienes de
capital y de > durable; més r que en los paises avanzados grandes, con excepcién de Japén; y a 2.5% por aiio en la industria
quimica y a 3.2% en la de minerales no metélicos, en ambos casos mds rapido que cualquier pais industrializado grande, incluyendo a Jap6n
(Schlefer, 2008). El comportamiento de las exportaciones durante los setenta y principios de los ochenta, antes de la eliminacién de barreras al
comercio, también arroja dudas acerca de la sup i del modelo de industrializacién. Tal como argumenta Schlefer
(2008), las exportaciones de manufacturas crecieron 10% por afio, entre los afios pico de 1972 y 1984. En segundo lugar, aun suponiendo que
la ineficiencia industrial fuese la causa de la caida del crecimiento econémico, no hay pruebas de una clara relacién entre las distorsiones mi-
croeconémicas causadas por el proteccionismo y las crisis econémicas. El estudio de Rodrik (1999) de los paises en desarrollo muestra que
aquellos con grandes distorsiones microeconémicas, causadas por el proteccionismo y los subsidios, no sufrieron crisis econémicas mayores
que aquellos con pequefias distorsiones, y también que los paises que evitaron la crisis de la deuda de 1982 tenfan de hecho distorsiones ma-
yores que los que la sufrieron. El autor también compara dos paises con alta proteccién relativa, uno con recurrentes crisis econémicas desde
los afios cincuenta hasta los ochenta (Argentina) y otro con un historial sobresaliente de estabilidad macro-econémica durante la mayor parte
del siglo XX y el tnico pais grande de América Latina que escapé de la crisis de los ochenta (Colombia). La diferencia tiene que ver, por su-
puesto, con la disciplina fiscal y ia que no est4 si i vinculada con los problemas estructurales subyacentes.

Respecto a la segunda version, es cierto que si usamos una descomposicién a la Chenery de las fuentes del crecimiento industrial'“ en la
expansién de la demanda interna, el crecimiento de las exportaciones y la sustitucién de importaciones, la contribucién de la sustitucién de
importaciones es ligeramente negativa en los setenta, después de haber sido positiva en los sesenta (cuadro A.6). Pero en este sentido, la susti-
tucién de importaciones se habia agotado a mediados de los sesenta cuando la participacion de las importaciones en el PIB alcanzé su nivel
histérico més bajo (cuadro A.11). Sin embargo no hubo recesién ni caida en el crecimiento en la segunda mitad de los sesenta. Hay, ademds,
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tres problemas adicionales con esta versién. Uno es que la medicién de la contribucién de la sustitucién de importaciones no es independiente
de la expansi6n de la demanda interna: cuanto més crece la demanda interna mayor es el crecimiento de las importaciones, lo demds permane-
ciendo igual. Dado el rdpido crecimiento de la demanda interna durante los setenta, no es sorprendente que los coeficientes de importacién
tendieran a crecer, haciendo negativa la contribucién de la sustitucién de importaciones. Otro problema es que el modelo de industrializacién
durante los setenta ya no estaba exclusivamente basado en la sustitucién de importaciones. Como lo vimos en éste y en el capitulo anterior,
desde mediados de los sesenta, con el Programa de Industrializacién Fronterizo que estableci6 el régimen de maquila, y ciertamente desde
principios de los setenta con el establecimiento de subsidios a la exportacién y la reorientacién de los programas de fabricacién para dar pro-
teccién y exenciones de impuestos a las importaciones, a cambio de compromisos de exportacién o de balances de divisas, el modelo de in-
dustrializacién de México estaba transitando hacia un “modelo mixto” de tipo asidtico que combinaba proteccién del mercado interno con
promocién de las exportaciones.'> Finalmente, al igual que en el caso de las relaciones entre proteccionismo, distorsiones microeconémicas y
crisis econémicas, no existe una légica convincente en el argumento de que la desaparicién de las oportunidades de sustitucién de importacio-
nes conlleva la aparicién de crisis econémicas. No hay siquiera pruebas de que una caida del crecimiento fuera el origen de las crisis de 1976
y 1982, con la excepci6n del ligero descenso en 1971 cuando la economia registré incluso un respetable crecimiento (comparado con los es-
tandares de hoy en dia) de 3.8 por ciento.

Una segunda explicacién de las crisis de 1976 y 1982 pone el acento en las politicas econémicas populistas. ;Fueron las crisis de 1976 y
1982 el resultado de una politica 6mica populista? Si por pop macroeconémico entendemos politicas para estimular la de-
manda, que no respetan las restricciones impuestas por la balanza de pagos y la capacidad productiva interna, llevando asf a una crisis en la
balanza de pagos y a una inflacién alta (Dornbusch y Edwards, 1991), entonces, ciertamente, las politicas populistas estuvieron detrds de la
crisis. Pero esta definicién de populismo deja sin respuesta la pregunta de por qué el gobierno perdid, en primer lugar, la disciplina fiscal y
monetaria. ;Fue la pérdida de la estabilidad econémica el resultado de presiones populistas sobre los salarios y el gasto piiblico por parte de
los sindicatos y otras organizaci sociales (como pudo ser el caso en el populismo cldsico de Juan Domingo Perén o de Alan Garcia)? La
respuesta no es totalmente clara. Por un lado, la pérdida de la estabilidad macroeconémica bajo la administracién de Echeverria tuvo que ver
con haber fallado en llevar a cabo una reforma fiscal a fondo cuando se intentaba una redistribucién del ingreso generada por las tensiones so-
ciales mencionadas al principio de este capitulo. Por otra parte, de acuerdo con Schlefer (2008), en ese momento el sistema politico mexicano
era, en gran parte, inmune a las presiones populistas, dado el completo control sobre las organi de i laborales y de la clase
media por parte del partido dominante en el poder y la ausencia de una significativa competencia electoral. 16 mdlferencm en ese momento,
por parte del Estado mexicano a las presiones populistas se confirma por el modelo del gasto piblico, el cual no fue condicionado por la nece-
sidad de obtener apoyo politico. En efecto, en lugar de aumentar en el afio electoral, el gasto piiblico y el déficit fiscal (excluyendo el pago de
la deuda) de hecho declinaron en 1976 y 1982 (cuadro Vv 5). El tradicional argumento del ciclo econémico politico no se aplica a México. Ello
no es sorprendente dada la ausencia, en ese tiempo, de una significativa oposicién electoral.
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dro V.5 ilustra la pérdida de control del gasto piblico en los afios preelectorales de 1969, 1975 y 1981, y el correspondiente crecimiento del

. . - . s O déficit fiscal (excluyendo el servicio de la deuda) en un momento en que los distintos grupos intentan ganar apoyo para sus candidatos dentro
CUADRO V.5. Cl’éClmleVl to d@l gaSZO del sector pl/lbllCO y el deﬁClT del propio PRI. Es tal vez en la macroeconomia del conflicto entre las élites en un Estado de partido dominante, mis que en las interpretacio-
pre St p uest al ( ex CZZ/l y e el se VVZ Ci 1o) d e Za d eu d a) ::: i:?:lrixcl::s)x:;li; bz:;tli:s en el populismo macroeconémico o el agotamiento del modelo de industrializacién, donde debemos buscar las cau-
Crecimiento real del gasto Déficit presupuestal
(porcentaje anual) (porcentaje del piB)

Diaz Ordaz
1966 3.0 0.3
1967 9.0 0.7
1968 7.0 0.2
1969 13.0 0.7
1970 1.0 -0.2

Echeverria
1971 7.0 0.5
1972 21.0 1.8
1973 25.0 3.5
1974 10.0 3.3
1975 27.0 6.5
1976 0.0 4.2

Lépez Portillo
1977 -2.0 1.8
1978 12.0 1.6
1979 17.0 2.0
1980 21.0 2.4
1981 22.0 7.2
1982 -8.0 0.6

Fuentke: Schlefer (2008, cuadro 1v.3).

Mis arin, en tanto que hay evidencia de la aceleracién del gasto piblico justo después de que Echeverria llegara a la presidencia (ver el rd-
pido crecimiento del gasto en 1972 y 1973 en el cuadro V.5), fue sélo en el quinto afio de su administracién que se pierde real el control
del déficit presupuestal (excluyendo el servicio de la deuda). Igualmente, fue en el quinto afio de la administracién de Lépez Portillo, cuando
brinc el déficit presupuestal de 2.4% del PIB en 1980 a 7.2% en 1981 (cuadro Vv.5), que la disciplina fiscal realmente se abandoné, generando
las condiciones para la crisis de la balanza de pagos en 1982.

Este modelo, que antecede de hecho a la administracién de Echeverrfa, sugiere que detrds de las crisis de 1976 y 1982, hay mis que un
cambio en la estrategia de desarrollo para dar més importancia a la redistribucién del ingreso en el contexto de una fallida reforma fiscal. En
efecto, tal como lo ha mostrado Schlefer (2008), en tanto que no hay pruebas del tradicional ciclo electoral en el gasto piiblico, si hay muchas
que sugieren un ciclo sui géneris del gasto piblico, en el cual el gasto piiblico y el déficit fiscal llegan a su maximo durante el afio preelectoral,
cuando la competencia interna del partido en el poder para la designacién del candidato a la presidencia alcanza su punto mds 4lgido. El cua-
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