QUORUM_

Consolidacion de la Economia
Mexicana para 1993

1 pr6ximo afio sera para la
economia mexicana un aflo de
consolidacién de las reformas
estructurales que se han puestoen
marcha durante el dltimo trienio
en materia de finanzas publicas, reestruc-
turacién del comercio exterior y moder-
nizacién productiva. Las expectativas que
abrieron la renovacion del pacto, el informe
presidencial, 1a delimitacién de los criterios
de politica econémica para 1993 y el final de
la recesion en otros paises, asi 1o apuntan.

Lacontinuidad enladisciplinadelas finanzas
publicas, y la orientacién del gasto piiblico
hacia dreas prioritarias como el bienestar
social, son elementos que caracterizardn a la
politica econémica para el pr6ximo afio. Un
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afio en el que se trabajara persistentemente
para alcanzar la inflacién de un digito;
impulsarla competitividad econémicaanivel
microeconémico y elevar el nivel de los
salarios promedio reales.

Un andlisis pormenorizado de las principales
variables macro, nos permitirdi una com-
prensién mas clara de los indicadores parala
economia mexicana hacia 1993.

Producto Interno Bruto

Durante 1992, laeconomiamexicanaregistré
una desaceleracién del ritmo de crecimiento
que venia observando durante los tltimos
tres afios, al pasar de una tasa promedio de
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3.8% entre 1988 y 1991, aunadel 2.7%, por
primera vez, en lo que va del sexenio, el
crecimiento estuvo por abajo del estimado
por las autoridades gubernamentales.

La desaceleracion se manifesté con mayor
agudeza en el segundo trimestre del afio y
encontré como factores explicativos funda-
mentales a la situacién de inestabilidad
econdmica imperante en los paises desa-
rrollados, particularmente en nuestro
principal socio comercial, Estados Unidos,
asi como en la aplicaciéon de una politica
monetaria restrictiva instrumentada por el
gobierno para contrarrestar, principalmente,
ladesaceleracién de la entrada de capitales al
mercado bursatil mexicano.

Tal desaceleracién, sin embargo, s6lo puede
entenderse frentealas tasas esperadas de cre-
cimiento, pero debe precisarse gue la de
1992 es mayor que las promedios del decenio
de los afios ochenta, que a su vez es mayor
que la tasa demogriéfica y la observada en la
economia mundial en este mismo aflo,
particularmente que las de Américadel Norte
y las de América Latina.

Para 1993, se estima una recuperacién
moderada del ritmo de crecimiento de la
economia mexicana, a una tasa de entre 3%
y 3.2%. La recuperacién se observard con
mayor claridad a partir del segundo semestre
del afio, como consecuencia delrelajamiento
de la politica monetaria y la entrada de
inversion extranjera ante la cercania de la
puesta en marcha del Tratado de Libre
Comercio. Pero aun cuando este crecimiento
resulta moderado, se encuentra por arriba del
ritmo demogrifico del pais.
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PIB sectorlal

La economia mexicana registr6, durante
1992, uncomportamiento heterogéneo anivel
de los tres grandes agregados sectoriales:
primario, secundario y terciario. Si bien los
tres sectores en conjunto se vieron afectados
por ladesaceleracion, cada uno laresintié de
manera distinta.

El primario, después de un crecimiento
importante en los primeros tres meses de
1992, fue afectado porla desaceleracion, que
continia alo largo del afio y que es explicada
fundamentalmente por los problemas
climatolé6gicos que afectaron al agro y por la
incertidumbre transitoria derivada de la
reforma al articulo 27 constitucional. La
condicién depresiva del agro fue balanceada
por un comportamiento favorablc en las
actividades pecuarias, llevando al sector
primario en su conjunto a una tasa de
crecimiento de casi 1%.

El secundario mostr6 un comportamiento
estable, siendo laindustriade la construccién
y de la electricidad las promotoras del
dinamismo en el sector. La industria manu-
facturera, por su parte, observé un compor-
tamiento estable pero heterogéneo, mientras
que industrias como la de minerales no meta-
licos mostraron crecimientos importantes;
otras como alimentos, bebidas y tabaco,
quimicos y productos metilicos mostraron
desaceleracion de su crecimiento; industrias
como la textil, de madera, de imprenta y
editorial, entraron en franca recesion.

Dentro del sector terciario, €l subsector de
comercio, restaurantes y hoteles fue el que
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acusé mayor agudeza en la desaceleracion,
mientras que el transporte, almacenamiento
y comunicaciones observaron un dinamismo
importante.

Para 1993 es previsible que la industria de 1a
construccién en el sector secundario y los
servicios de telecomunicaciones y financieros
en elterciario, se perfilen comolos principales
promotores del dinamismo econdémico y
permitan a cada uno de los sectores crecer a
tasas superiores a 3%. En tanto que en el
sector primario, la atin escasa maduracién de
lasreformas en el sector agropecuario apenas
permitiran un crecimiento del 1.8%.

Inflacién

Unode los principales objetivosdelapolitica
econémica durante los ultimos afios ha sido
el de reducir 1a inflacion a tasas de un digito,
cercanas a las de los principales socios
comerciales de México.

El progresivo equilibrio de las finanzas
publicas observado durante los Gltimos afios,
se ha ponderado como un factor fundamental
en la generacién de condiciones macro-
econdémicas propicias para lareduccién de la
tasainflacionariaderangosde 150% aniveles
de 11.5%. Sin embargo, la persistenciaen la
desalineacién de precios de los bienes no
comercializables —como los servicios de
educacion, esparcimiento, salud, transporte
y vivienda, asi como el incremento en los
miéargenes de comercializacién manifiesto en
el crecimiento diferencial de precios al
consumidor y precios al productor— han
limitado el cumplimiento de la meta de un
digito propuesta por el gobierno para 1992.

Es previsible que 1993 sea un afio en el que
el objetivo de un digito inflacionario pueda
alcanzarse, fundamentalmente porque existe
un compromiso explicito, por parte del go-
bierno, de dar la continuidad al equilibrio de
las finanzas publicas; de incrementar sus
precios y tarifas s6lo a tasas de un digito y de
forma programada; asi como mantener un
control riguroso de la emisién monetaria y
profundizar en el proceso de desregulacién
econémica, particularmente en aquellos ren-
glones en donde se han mostrado mayores
margenes inflacionarios. En este sentido, es
posible esperarcambios en materiade regula-
cién gubernamental que motiven una simpli-
ficacion de procedimientos burocraticos.

inversion

De 1989 a 1992, 1a inversion total del paifs se
incrementé en términos reales a una tasa
promedio anual de 9.2%. Una caracteristica
de este crecimiento fue que, a diferencia de
afios anteriores, el dinamismo devino funda-
mentalmente del comportamiento de la
inversién privada tanto nacional como
extranjera.

Tras la renovacién del PECE y la eleccién
presidencial en EUA, factores que han dado
seguridad y tranquilidad a los inversionistas,
puede estimarse que en 1993 la inversién
extranjera recuperard el fuerte ritmo de
crecimiento observado en 1991; la privada
nacional mantendra su ritmo de 1992 y entre
tanto la inversién piblica reducird su
crecimiento por tercer afio consecutivo. Estas
tendencias llevarin a que al cierre del afio la
inversion privada llegue a representar apro-
ximadamente el 50% de la total.
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Tasas de interés

Durante los primeros cuatro meses de 1992,
las tasas de interés mostraron una tendencia
bajista derivada de los buenos resultados de
un afio anterior en términos de entrada de re-
cursos del exterior. Sin embargo, hacia el
segundo trimestre del aflo los rendimientos
bancarios y de CETES repuntaron de manera
importante a consecuencia, entre otros
factores, de la caida del mercado bursatil, de
laincertidumbre que las elecciones de Estados
Unidos abrieron para el Tratado de Libre
Comercio y de la inestabilidad vivida en los
mercados financieros internacionales. Una
vez renovado el Pacto Antinflacionario,
presentado el Informe del Presidente y defini-
dos los criterios de politica econémica para
1993, iniciaron su descenso aunque en un
margen reducido.

Para 1993, no obstante unainflacién esperada
deun sélo digito, se estima que los rendimien-
tos nominales del ahorro permanecerin en
niveles altos, a fin de proporcionar margenes
reales que permitan financiar el déficitexterno
con recursos de mercados internacionales
profundamente competidos.

Tipo de camblo

Al fungir como ancla de las variables
nominales de la economia, el tipo de cambio
fue utilizado, durante los dltimos afios, mas
que como una herramienta para incrementar
la competitividad de nuestras exportaciones,
como un instrumento clave para el control de
la inflacién, situacién que se reflejé en la
progresiva reduccién del deslizamiento
cambiario hasta llegar a 20 centavos diarios.

En octubre de 1992, las presiones en €l mer-
cadocambiario derivadas del creciente déficit
comercial y las expectativas inciertas sobre
el Tratado de Libre Comercio, llevaron a las
autoridades a poner mayor atencién en el ob-
jetivode competitividad de lapoliticacambia-
ria, incrementando el deslizamiento cam-
biario del precio de ventade 20 a40 centavos
diarios y manteniendo un deslizamiento de
20 centavos para ¢l precio de compra.

Es factible que la politica de flotacién del
tipo de cambio continiie durante el pr6ximo
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afio, ampliando la banda de flotacién a 9% al
cierre de 1993, entre otras razones porque al
llevar a un deslizamiento aproximado del
peso de 4.6% durante todo el afio, se propor-
ciona un margen suficiente para compensar
los diferenciales de inflacién esperados en
México-Estados Unidos; porque la proximi-
dad de la puesta en marcha del Tratado de
Libre Comercioconlos Estados Unidos gene-
rara, al cierre de 1993, un influjo de inver-
siones externas tanto de cartera como directas
que permitirdn inyectar divisas al mercado y
mantener € incluso incrementar reservas
internacionales.

La ampliacién de la banda de deslizamiento
permite reducir la incertidumbre cambiaria;
dar congruencia al programa econémico;
mejorar el saldo de la cuenta comercial;
disminuir las tasas de interés y alargar los
plazos de inversion.

Tasa de desempleo

La desaceleracién de la economia mexicana
durante 1992, repercutié negativamente en
elniveldeempleo de la poblacién econémica-
mente activa, lo que pone de manifiesto que
la economia no esta generando los empleos
necesarios para absorber los incrementos de
la oferta de trabajo, particularmente en los
niveles de baja o nula calificacién; situacién
que dificilmente se presenta en los niveles de
alta calificacién en donde incluso existe una
sobredemanda de fuerza laboral.

El indice de desempleo abierto para las 16
principales areas urbanas del pais se compara
desfavorablemente con el registrado durante
los dos afios previos a 1992, sobre todo en el
primer semestre del afio. Aunque cabe sefialar
que este indice resulta avn inferior al de
1989, cuando incluso la economia registré
un crecimiento mayor al observado durante
este afio.

Es previsible que en 1993, debido ala persis-
tencia de una politica monetaria, fiscal y de
precios rigida, asi como a la continuidad de
los procesos de reconversién de la planta
productiva nacional, la tasa de desempleo
abierto para areas urbanas permanezca, en el
primer semestre, en niveles similares o
marginalmente mayores y que iniciado el
segundo semestre, tienda a revertirse.



Salarlos

Durante 1992, el salario minimo haregistrado
una pérdida de su poder adquisitivo de alrede-
dor de 10 puntos porcentuales. Sin embargo,
y encontraposicién a estatendencia, las remu-
neraciones en la industria manufacturera se
vieron incrementadas en términos reales en
alrededor de 7.5%.

Durante los iltimos afios, 1a recomposicién
del mercado laboral ha provocado que el sala-
rio minimo se muestre cada vez menos como
un indice representativo del valor de 1a mano
de obra, actualmente s6lo 7% de la poblacién
econémicamente activa de las 16 principales
ciudades del pais gana hasta un salario minimo.

Para 1993 se ha fijado un incremento del
salario minimo de 7% y del salario contractual
de 9.9%. Sin embargo, las presiones existentes
en el mercado laboral por la demanda de
mano de obra calificada hacen pensar que en
algunas industrial del sector manufacturero,
las negociaciones obrero-patronales lleven,
mediante el otorgamiento de prestaciones, el
incremento hasta un 20%.

Preclos del petréleo

El mercado petroleroen 1992 se desarrollé en
un marco de estabilidad contrastante con las

fuertes variaciones de precios que se
presentaron durante y después de 1a Guerra
del Golfo Pérsico.

El acuerdo alcanzado porla Organizacién de
Pafses Exportadores de Petréleo en los tilti-
mos meses del afio, asf como el lento ritmo
de crecimiento de la demanda del petrSleo
vinculado a la recuperacién poco firme de la
economiamundial, provocan que 1992 cierre
con un escenario de precios estable de crudo,
ubicando el precio promedio durante el afio
en un nivel de 14.9 délares por barril.

Para 1993 se estiman precios moderados de
petréleo a un nivel ligeramente superior a los
observadosen 1992. Esto como consecuencia
de fuerzas encontradas. Porun lado, la profun-
dizacién de la recuperacién de la economia
norteamericana, resultado de una politica
fiscal flexible instrumentada por el nuevo
Presidente Clinton y, por otro, la escasa pro-
babilidad de cambios en la correlaciéon de
fuerzas existentes tanto al interiorde 1a OPEP
como de los productores de petréleo indepen-
dientes, asi como un crecimiento de la
economia mundial no mayor a 1.5%.

Se esperan pocos cambios en la plataforma
de exportaciéon petrolera, con un volumen de
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500 millones de barriles durante todo 1993 y
unamayor participaciéndelos crudos ligeros.

Balance financiero del sector publico

Como consecuencia de la desincorporacién
de empresas paraestatales, delareestructura-
cién y racionalizacién del gasto piblicoy de
lareforma fiscal que amplia sustancialmente
la captacién de impuestos, mas por la via de
ampliar el padrén de contribuyentes que por
la de elevar las tasas impositivas, el sector
publico ha transitado de una situacién de
voluminosos déficit en sus cuentas a una de
superivit, lo que ha permitido avanzar en el
proceso de estabilidad macroeconémica del
pafs. En 1992, por primera vez en muchos
afios, se¢ obtendrd un balance financiero
positivo del sector piblico, aunque inferior a
la meta que ¢l propio gobierno se habia
planteado. Para 1993, se espera que la
persistencia en la racionalizacién del gasto
gubernamental y en la politica de ingresos,
asf como la liberacién de algunos compro-
misos financieros internos de éste, mejore el
superavit financiero del gobiemo, no obstante
que en 1993, los recursos esperados por la
privatizacién de empresas resultardn signi-
ficativarnente menores a los de un afio atras.

Balanza comercial

La balanza comercial se ha ponderado como
un foco de atencién para evaluar el
comportamiento de la economia mexicana.
La brecha entre el crecimiento de las expor-
taciones y las importaciones se ha venido
ampliando y provocado un creciente déficit
externo que para 1992 se estima llegue a 19
mil 300 millones de délares.

En el rubro de las exportaciones son las
manufactureras las que han mostrado un
mayor dinamismo, provocando una recom-
posicién de la estructura total. Asi como la
composicion de las exportaciones varié sus-
tancialmente en los dltimos 10 afios. Mientras
que en 1982 aproximadamente 80% corres-
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pondié a productos petroleros, en 1991 ese
porcentaje se redujo a 30%. Entre tanto, en el
rubro de importaciones las de bienes de capi-
talson las queregistran el mayor crecimiento.

Para 1993, se estima que la recuperacién de
los Estados Unidos permitird duplicar el
ritmo de las exportaciones observando el
pasado afio y que las importaciones en su
conjunto; aunque sigan con crecimientos
importantes, continden una tendencia
descendente. Laconjuncién de ambas tenden-
cias, sin embargo, no resultaridn suficientes
paracontrarrestar los nimeros rojos del sector
externo por lo que, al cierre de 1993, la
economia mexicana alcanzard un déficit en
su balanza comercial de aproximadamente
20 mil millones de délares.

No obstante se espera que la entrada de
capitales seguira siendo suficiente para
financiar el déficit del sector externo sin
recurrir a las reservas del Banco de México.

Reservas internacionales

Después de su brusca caida en 1988, durante
los dltimos cuatro afios, las reservas inter-
nacionales del Banco de México han venido
creciendo de manera importante, con ritmos
promedio superioresinclusoalosregistrados
por las importaciones.

Después de un ligero descenso en el segundo
trimestre de 1992, a consecuencia de lacaida
del mercado bursitil, las reservas internacio-
nales recuperaron su nivel al cierre del afio.

Para 1993 se estima que las reservas
internacionales se incrementen €n poco mas
de 3%, hasta alcanzar un nivel de 19 mil
millones de doélares.

El recuento de las anteriores variables nos
permite afirmar que la economia mexicana
encuentra hoy mayores margenes de accién
que en ¢l pasado y que el préximo aflo, no
obstante los vaivenes internacionales, las
perspectivas son de incertidumbre.
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LA ECONOMIA MEXICANA Y SUS BALANCES
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Fuente: CNE, con datos de INEGI y BANXICO

MEXICO: PRECIOS AL CONSUMIDOR
(tasa % de crecimiento)
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Fuente: CNE, con datos de INEGI y BANXICO
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MEXICO:RESERVAS INTERNACIONALES
(miles de millones de ddlares)
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Fuente: CNE, con datos de INEGI y BANXICO
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