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EL PROGRANA DE AJUSTE ECONOMICO DE MEXICO, 1982-1986 

Jesús Silva-Herzog F. 

I. ANTECEDENTES 

méxico disfrutó de un largo período de crecimiento 

económico con estabilidad monetaria; interna y externa. 

Durante más de tres décadas, el ingreso por habitante creció 

casi de manera ininterrumpida, Los precios internos aumentaron 

a un ritmo similar a los de los países industriales y el tipo 

de cambio permaneció inalterable a lo largo de 22 años. 

Una política de expansión del gasto público iniciada.a 

principios de los anos setenta, aunada a un deterioro en 

los precios de los principales productos de exportación, 

conduce a presiones inflacionarias internas y sobre la 

balanza de pagos. el peso mexicano se devalúa en agosto de 
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1976, dando con ello por terminada una época en la historia 

económica del país. 

Un programa de ajuste económico se inicia en 1977 con 

todo éxito, los objetivos principales no sólo se cumplen; 

sino que se exceden. empero; en 1978 empiezan a rendir 

fruto las exploraciones petroleras en el golfo de campeche 

y la banca internacional se encuentra con amplios recursos 

líquidos que necesita prestar, 

Estos dos elementos permiten el inicio de un período 

de auge económico sin precedente. la exportación de petróleo 

se eleva de menos de 1 billón de dólares en 1976 a más de 

is billones de dólares en 1982. en solo unos años, por su 

parte, la deuda externa aumenta de poco más de 20 a 80 

billones de dólares en el mismo lapso. 
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Habrá que aprovechar la oportunidad para crecer y para 

elevar el nivel de vida de la población, y así sucedió. 

la tasa de crecimiento del producto interno fue, en promedio, 

de en términos reales de 1978 a 1981, A diferencia 

de los otros países productores de petróleo que sólo acumularon 

activos financieros. méxico había encontrado la fórmula 

secreta para usar de manera eficiente los veneros de petróleo. 

en todos esos años se respira un clima de optimismo 

desbordante. Eka el auge esperado. méxico sería pronto un 

exportador DE capitales (!) había que aprender a "administrar 

la abundancia", al poco tiempo, el inicio de la crisis 

económica MÁS severa de los últimos 50 aí'jos transmitía con 

claridad y dramatismo lo erróneo de esas afirmaciones, 

E N L A E V O L U C I Ó N E C O N Ó M I C A D E E S O S A Ñ O S , A P A R E C E C O M O 



evidente la necesidad de tomar medidas correctivas en diversos 

campos. el petróleo y la deuda permitieron dejar de hacer lo 

que era necesario hacer. esa tal vez haya sido su consecuencia 

negativa más importante y trascendente. 

La crisis del 82 no puede entenderse cabalmente sin el 

auge de los años precedentes. el esfuerzo por enfrentar la 

crisis debe, pues, ubicarse en un contexto más amplio, 

, Veamos, lo que aconteció en algunas variables clave de la 

economía. 

FINANZAS PUBLICAS 

' El ritmo de aumento del gasto público fue superior al de 

los ingresos. el déficit público creció. 
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La necesidad de estimular la producción petrolera provocó 

una importante expansión de la inversión pública. el coeficiente 

de inversión a producto llegó a casi 23% en 1981, dentro del 

cual poco menos de la mitad era gubernamental. sin embargo, 

el gasto corriente aumentó también; lo hizo a una tasa anual 

del 70% en promedio durante 1978-81. 

Por su parte, el ingreso público se rezagó, a pesar de 

los cuantiosos ingresos procedentes del petróleo. El sistema 

tributario -CON todas las tradicionales deficiencias- NO estaba 

diseñado PARA un mundo de inflación que se TRADUCÍA EN MERMAS 

a la base gravable de las empresas. además, se MANTUVO UNA 

política de contención a los precios y tarifas DEL sector 

público que provocó importantes subsidios reales a diversos 

sectores de la economía y tuvo consecuencias serias para los 

años siguientes^^^ en materia de impuestos indirectos se 

(1) hay quien sostiene la tesis de que el mantenimiento de 
los precios y tarifas reales del sector público -con 
aumentos iguales a la inflación- no hubiera evitado el 
agudo problema de finanzas públicas. 
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A D O P T A R O N A L G U N A S M E D I D A S I M P O R T A N T E S , C O M O L A I N T R O D U C C I Ó N 

D E L I M P U E S T O A L V A L O R A G R E G A D O , 

Como resultado de lo anterior, el déficit público pasó de 

alrededor del 61 del PIB en los primeros años del período a 

m% en 1981 y a más de 17% en 1982. 

BALANZA DE PAGOS 

A pesar de un dinamismo nunca antes imaginado de las 

exporta: jolies-petróleo-el déficit en cuenta corriente alcanzo 

también niveles sin precedentes. 

L a expansión de la demanda interna - P R I N C I P A L M E N T E la 

inversión- se E N F R E N T Ó a una O F E R T A interna C O N P O C A 

E L A S T I C I D A D , D E R I V A D A D E A N C E S T R A L E S P R O B L E M A S E S T R U C T U R A L E S . 

A s í P U E S , L A P R E S I Ó N I N T E R N A S E V O L C Ó H A C I A E L E X T E R I Ü R Í 
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VÍA IMPORTACIONES CRECIENTES, LAS COMPRAS AL EXTERIOR CRECÍAN 

AÑO CON AÑO A RITMO DEL 40% Y DE CADA DÓLAR QUE ENTRABA A LA / ^ 

ECONOMÍA SALÍAN 40 CENTAVOS POR IMPORTACIONES, LA POLÍTICA 

COMERCIAL QUE HABÍA INICIADO UN PROCESO DE LIBERALIZACIÓN, SE 

TORNA PROTECCIONISTA AL FINALIZAR EL PERÍODO, 

La SOBREVALUACIÓN del tipo de cambio -VISIBLE YA A FINES 

DE 1980- SE AGUDIZA Y CONTRIBUYE, DE MANERA INDISCUTIBLE, A 

ESTE PROCESO, "NO HAY NADA MÁS BARATO EN MÉXICO QUE EL DÓLAR" 

SOLÍA DECIRSE EN TODOS LOS' MEDIOS a LO LARGO DE 1981. Y ERA 

CIERTO. 

LA ENORME LIQUIDEZ DE LA BANCA INTERNACIONAL, EL BAJO 

NIVEL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA EN LOS PAÍSES INDUSTRIALES, 

EL ATRACTIVO DE LOS PAÍSES PRODUCTORES DE PETRÓLEO, LOS 

MAYORES MÁRGENES DE UTILIDAD EN LAS OPERACIONES CON EL 

EXTERIOR, EL BENEPLÁCITO DE LAS AUTORIDADES DE LOS PAÍSES 
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A C R E E D O R E S Y , P O R S U P U E S T O , E L I N T E R É S P R O P I O P O R A C E L E R A R E L 

D E S A R R O L L O , F U E R O N T O D O S , F A C T O R E S Q U E F A C I L I T A R O N E L P R O C E S O 

A C E L E R A D O D E E N D E U D A M I E N T O E X T E R N O . L A D E U D A E X T E R N A A U M E N T Ó 

C U A T R O V E C E S D E 1 9 7 5 A 1 9 8 2 , U N A P O R C I Ó N I M P O R T A N T E - 2 0 % -

E R A D E U D A A C O R T O P L A Z O . 

INFLACION 

A PESAR DEL ENORME IMPULSO DE LA DEMANDA INTERNA Y DE LA 

INELASTICIDAD A CORTO PLAZO DEL APARATO PRODUCTIVO, EL NIVEL 

GENERAL DE PRECIOS SUFRIÓ INCREMENTOS MENORES A LOS ESPERADOS. 

LAS RAZONES PRINCIPALES QUE EXPLICAN LO ANTERIOR SON POR UNA 

PARTE, EL ACELERADO CRECIMIENTO DE LAS IMPORTACIONES Y, POR 

LA OTRA, EL SISTEMA DE CONTROL DE PRECIOS DE ARTÍCULOS BÁSICOS, 

INCLUYENDO LOS DEL SlCTOR PÚBLICO, L A MODERACIÓN SALARIAL Y, " 

P O R Ú L T I M O , L A P O L Í T I C A D E T I P O D E C A M B I O Q U E P E R M A N E C I Ó S I N 

A L T E R A C I O N E S H A S T A E L Ú L T I M O A Ñ O D E L P E R Í O D O . 
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Empero, las presiones inflacionarias no desaparecieron 

y habrían de reaparecer, con vigor, al poco tiempo. 

ASPECTOS INSTITUCIONALES 

Después de la devaluación del peso mexicano en febrero de 

1982, de un incremento salarial que nulificó los efectos 

positivos de la medida, de un programa de ajuste incumplido, 

surge un clima de incertidumbre generalizado y fuertes 

movimientos especulativos de capital. 

En agosto de 1982 se decide una nueva devaluación, se 

establece un mercado cambiario dual, se decreta la 

inconvertibilidad en dólares de los depósitos bancarios 

denominados en moneda extranjera y, ante la carencia de 

recursos para cumplir con las obligacioens financieras con 

el exterior se solicita una prórroga a la comunidad bancaria, 
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P A R A E L P A G O D E L A S A M O R T I Z A C I O N E S D E L A D E U D A , D A N D O C O N E L L O 

P R I N C I P I O A L A C R I S I S D E L A D E U D A E X T E R N A . 

UNOS DÍAS DESPUÉS SE ANUNCIA LA NACIONALIZACIÓN DE LOS 

BANCOS Y EL ESTABLECIMIENTO DE UN CONTROL INTEGRAL DE CAMBIOS. 

EL ENCONO SOCIAL QUE ESTO PROVOCÓ IBA A ESTAR PRESENTE EN LOS 

ANOS SIGUIENTES. 

UN ERROR DE APRECIACION 

A MEDIADOS DE 1 9 8 l EL MERCADO PETROLERO MUESTRA SEÑALES 

DE E>;CESO DE OFERTA. HAY UN DESCENSO EN LOS PRECIOS, EN 

KIÉXJCO SE INTERPRETA COMO UN FENÓMENO DE CARÁCTER TEMPORAL Y, 

POR ENDE, SIN NECESIDAD DE REACCIONAR CON POLÍTICAS 

COMPENSATORIAS. A PESAR DE UNA CAÍDA SUSTANCIAL E N EL VOLUMEN 

D E V E N T A S D E P E T R Ó L E O , S E M A N T I E N E E L T I P O D E C A M B I O - Y A 

S O B R E V A L U A D O E N E S E M O M E N T O - Y L A D E C I S I Ó N D E S O S T E N E R E L 
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VIGOROSO PROCESO DE EXPANSIÓN DE LA ECONOMÍA. 

La comunidad aprecia E interpreta la ausencia de medidas 

gubernamentales y se provoca una enorme fuga de capitales. 

Estas se compensan con un activo proceso de contratación de 

deuda externa, a corto plazo. entre tanto, se insistía 

todavía en mantener un vigoroso crecimiento económico de 

alrededor del 8%, en términos reales. 

LA SITUACION A FINALES DE 1982 

El conjunto de estos factores, aunado a OTROS que NC SE 

mencionan por la brevedad necesaria de este documento, PROVOCÓ 

una situación dramática a fines de 1 9 8 2 . sus principales 

elementos eran: 

- DÉFICIT DEL SECTOR PÚBLICO SUPERIOR AL 177o DEL PIB; 

- INFLACIÓN DE MÁS DEL 1 0 0 % . A TASA MENSUAL; 
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- Estancamiento de la economía; 

- Muy bajo nivel de reservas internacionales; 

- Una devaluación del peso de alrededor del 500% en el año; 

- Un descenso en el ahorro financiero interno de 307O en 

términos reales; 

- Las relaciones financieras internacionales estaban, 

prácticamente suspendidas; y 

- Una crisis de confianza, interna y externa. 

CÓMO enfrentar la SITUACIÓN? Esa era la responsabilidad 

DEL NUEVO GOBIERNO. 

II. EL PROGRA^^iA DE AJUSTE ECÜNOKilCO 

La nueva ADMINISTRACIÓI^ reconoce, desde los PRIf'.EROS 

DÍAS de DICIEMBRE DE 1982 LA GRAVEDAD DE LA SITUACIÓN Y 

ANUNCIA UN VIGOROSO PROGRAMA DE REORDENACIÓN ECONÓMICA. 
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L o hace con toda crudeza y realismo y recibe apoyo social. 

se trata de un programa mexicano que después es apoyado 

por el Fondo Monetario Internacional^ y la banca de todo el 

mundo. 

S u s objetivos eran los de corregir los desequilibrios de 

finanzas públicas y de balanza de pagos, abatir la inflación y 

volver a colocar los cimientos para un crecimiento sostenido. 

la idea era no sólo enfrentar los problemas de corto .plazo, 

dentro de ulv enfoque ortodoxo; sino atender también los 

problemas estructurales, de largo plazo. los diversos 

instrumentos de política económica iban a ser utilizados con 

toda decisión. 

LOS PRIMEROS RESULTADOS 

El PROGRAMA DE AJUSTE ECONÓMICO TIENE ÉXITO LOS DOS PRIMEROS 
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años. El déficit público se reduce a la mitad. Una agresiva 

política de precios y tarifas del sector público y modificaciones 

tributarias, principalmente en los impuestos indirectos, produce 

buenos resultados en términos de ingresos públicos, aún cuando, 

provoca efectos negativos en el nivel de precios. asimismo, 

la eliminación de gastos no recurrentes -pérdidas cambiarias 

a fines de 1982- y severos ajustes en la inversión pública, en 

algunos casos, con excesos importantes en los años anteriores, 

provocan una sensible reducción del gasto total. 

La E A L A i . Z A de PAGOS muestra un cambio sustancial principal-

mente por LA caída brusca DE las importaciones. en 1981 el 

valor de las compras al e/terior ascendió a 23 billones de 

dólares; en 1983 se redujeron a poco más de 8 billones. 

La entrada de los nuevos créditos del exterior -no voluntarios-

ESTIMULAN UN BUEN AMBIENTE y, EN CONJUNTO, LAS RESERVAS DEL 

BANCO DE MÉXICO CRECEN MÁS DE 5 BILLONES DE DÓLARES EN 1983 Y 
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1984. La inflación interna, aún por encima de las metas 

establecidas, se reduce de manera significativa. de un nivel 

de aumento del 100% en promedio en 1982, a 80% y 60% en 1983 y 

1984, respectivamente, 

La actividad económica, después de una caída de 5% en 1983, 

inicia un ascenso en 1984 con un crecimiento de 3.7% anual y un 

repunte significativo de la inversión privada. el empleo no 

sufre variaciones importantes en el bienio, pero el salario 

( 1 ) 
real desciende, tal vez alrededor de 20/25%. 

Estos logros responden al uso decidido y vigoroso de los 

diversos instrumentos de política económica. La política 

(1) cómo es posible llevar a cabo un ajuste de esta magnitud y, 
al mismo tiempo mantener la estabilidad política y social? 
E s una pregunta que con frecuencia se lanzaba, sobre todo 
en el exterior. aún cuando no existe una respuesta defini-
tiva, es posible aventurar, como explicaciones: a) el largo 
período de estabilidad que se había disfrutado y que pro-
porcionaba una especie de colchón de absorción; b) la es-
tructura política, con amplias ramificaciones en la vida 
social; c) un amplio panorama de diálogo Y comunicación 
Y; d) por último la ausencia de otras alternativas 
viables. 
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CAMBIARIA MANTIENE UN ADECUADO NIVEL DE SÜBVALUACIÓN, CON UN 

DESLIZ DIARIO CRECIENTE; LA POLÍTICA DE TASAS DE INTERÉS 

PERSIGUE MANTENER UN NIVEL REAL POSITIVO QUE ESTIMULE EL 

AHORRO INTERNO; LA POLÍTICA SALARIAL RECONOCE LAS 

LIMITACIONES IMPUESTAS POR LAS CIRCUNSTANCIAS; LA POLÍTICA 

FISCAL SE USA AGRESIVAMENTE. TANTO DEL LADO DE LOS INGRESOS 

COMO DE LOS GASTOS; LA POLÍTICA MONETARIA ES RESTRICTIVA 

PERO NO SE ELIMINA AL SECTOR PRIVADO DEL APOYO FINANCIERO; 

LA política comercial empieza A RECONOCER LA NECESIDAD DE 

CAMBIOS más de fondo hacia una MAYOR LIberalIZACIón; LA 

política de deuda exterka proporciona un RESPIRO Y ELIMINA 

el estrai^gulamiento que s 1 gi; 1 F ] casa AL inicio DEL periodo. 

SIN EMBARGO, EN EL ÚLTIMO TRIMESTRE DE 1 9 8 4 EMPIEZAN A 

APARECER PROBLEMAS. POR UNA PARTE/ EL PRESUPUESTO DE GASTO 

PÚBLICO, QUE CONTENÍA SUBESTIMACIONES DESDE SU VERSIÓN ORIGINAL, 
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empieza a dejar sentir su efecto no sólo en términos meramente 

económicos; vía mayores gastos a los presupuestados. sino 

también en la confianza de la sociedad. esto sucede al mismo 

tiempo que la inversión privada sostiene un alto ritmo de 

dinamismo, contribuyendo ambas fuerzas a intensificar las 

presiones inflacionarias. el gobierno no reconoce, con 

oportunidad, estos problemas. lo hace tarde. 

a pesar de tratarse de un tercer año de un programa de 

ajuste económico con todas- las dificultades y resistencias 

que ello implica, el gobierno decide mantener el curso Y 

busca la reparación en 1985 de las desviaciones ocurridas 

en 198^1. Empero, problemas en la presupuestación del gasto 

y cierta inestabilidad en el mercado mundial de los 

hidrocarburos, hacen necesario introducir ajustes al programa 

original desde las primeras semanas del año. las fugas de 

capital vuelven a hacer acto de presencia en el escenario 

nacional. 
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A MITAD DEL AÑO; ERA EVIDENTE QUE HABÍAN OCURRIDO 

DESVIACIONES IMPORTANTES EN EL PROGRAMA Y ERRORES SERIOS EN 

SU INSTRUMENTACIÓN, LA POLÍTICA DE PRECIOS Y TARIFAS DEL 

SECT'OR PÚBLICO -CONTENIDA EN CIERTO GRADO PARA NO ACELERAR 

LA INFLACIÓN- SE HABÍA REZAGADO, EN TÉRMINOS REALES; LA 

POLÍTICA DE GASTO PÚBLICO, CON LA RESTRICCIÓN DEL ALTO PESO 

DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA E INTERNA, EMPEZÓ A MOSTRAR 

UNA MENOR DISCIPLINA; EL TIPO DE CAMBIO, MANEJADO TAMBIÉN 

CON CAUTELA POR SUS EFECTOS INFLACIONARIOS INTERIJOS, HABÍA 

PERDIDO COHPETITIVIDAD; POR SU PARTE LA POLÍTICA COMERCIAL 

MANTENÍA UN S£SGJ PRjTECCi STA, ANTL-EXPORT ADOR E INFLACIONARIO, 

a fines DE julio DE 1985, se anuncian diversas medidas 

adicionales PARA fortalecer el programa. una POLÍTICA cambiaria 

más agresiva, mayores restricciones de CRÉDITO AL SECTOR 

PRIVADO, RECORTES EN EL APARATO BUROCRÁTICO Y EN OTROS GASTOS 

PÚBLICOS Y UN VIGOROSO PASO EN LA POLÍTICA COMERCIAL HACIA 
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LA REDUCCIÓN DE RESTRICCIONES CUANTITATIVAS EN LAS IMPORTACIONES. 

MUCHOS DE LOS OBJETIVOS QUE SE PERSIGUIERON CON ESTAS MEDIDAS 

ADICIONALES SE VEN DEBILITADOS Y CONTRARRESTADOS POR LA 

NECESIDAD ENORME QUE PROVOCÓ EL TERREMOTO DE SEPTIEMBRE EN LA 

CIUDAD DE MÉXICO Y OTRAS REGIONES DEL PAÍS. 

EN SÍNTESIS, EL AÑO DE 1985 ES UN AÑO ESPECIALMENTE 

DIFÍCIL PARA LA ECONOMÍA MEXICANA, SE RETROCEDE EN EL 

PROGRAMA DE SANEAMIENTO ECONÓMICO. EXPLICACIONES EXISTEN. 

PERO EL HECHO ES ESE, 

EL PROGRAMA DE 1985 MANTIENE EL RUMBO. SuS OBJETIVOS 

ORIGINALES SON OPTIMISTAS, SOBRE TODO, EN MATERIA DE INFLACIÓfv, 

PRECIOS DEL PETRÓLEO; TASA DE INTERÉS, TIPO DE CAMBIO Y 

RECORTE PRESUPUESTAL. EN ENERO SE INICIA LA CAÍDA BRUTAL DEL 

PRECIO DEL PETRÓLEO. MUY POR ENCIMA DE LO QUE NADIE HABÍA 

IMAGINADO. E s EL GOLPE EXTERNO MÁS SERIO QUE HAYA RECIBIDO 
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la economía mexicana, El impacto se estima eh alrededor del 

6% del PIB, 8 billones de dólares menos de ingresos en 

divisas y una reducción de 20/25% en los ingresos fiscales. 

La-'economía caerá alrededor del 4% en 1986 . 

Después de largas, complejas y no siempre constructivas 

N E G O C I A C I O f J E S COÍs' LOS O R G A N I S M O S F I N A N C I E R O S I N T E R N A C I O N A L E S 

Y L A B A N C A A C R E E D O R A , SE L O G R A A R M A R UN P A Q U E T E DE A P O Y O 

F 1 N A ! ^ ; : 1 E R 0 I M P O R T A I J T E , E Q U I V A L E N T E A A L R E D E D O R DE 12 B I L L O I ^ E S 

DE D Ó L A R E S PARA LOS FPC>; ]MCS 15 M E S E S . SE HA G A N A D O T I E M P O Y 

E S P A C I O DE M . ' ' . Í C £ - Á , . T Í I M F O R T A U ' T E . E L P R O B L E M A , S I N 

E M B A R G O , NO E S T Á R E S U L L T : . Á H C R A SE T R A T A DE A L E N T A R L A 

E C O ! ^ ü ' ; Í A \ B U S C A R Ui, C R E I I M I E I J T O DE E N T R E 3 Y P A R A L O S 

A N O S DE 1 9 8 7 Y 1988. 

Después de todo, la dificultades de un programa de ajuste 
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o reordenañiento económico pueden provenir no sólo de no recorta 

gastos o elevar ingresos públicos, sino también de mantener la 

presión recesiva demasiado tiempo. 

OBSERVACIONES FINALES 

Para terminar, quisiera hacer algunas observaciones sobre 

ciertos aspectos del programa de ajuste económico de méxico, 

Estoy seguro de que mucho de lo sucedido tiene aplicación en 

otros cascs. 

1 . D I S E Ñ A R UN PROGRAMA DE A J U S T E E C O N Ó M I C O ES R E L A T I V A M E N 

F Á C I L . Le D I F Í C I L , Y MUY D I F Í C I L , ES L L E V A R L O A C A B O , 

2. un programa de este tipo requiere una amplia movilizac 

social. en la medida en que participe la sociedad, la tarea se 

facilita. Diálogo y contacto con los diversos sectores es una 
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C O N D I C I Ó N S I N E - Q U A - N O U . EH M É X I C O , D E S P U É S DE LA C R I S I S , UN 

NÚMERO C R E C I E N T E DE LA P O B L A C I Ó N SE I N T E R E S Ó POR LOS P R O B L E M A S 

E C O N Ó M I C O S . No ERA A S Í A N T E S . ES N E C E S A R I O I N T E N T A R DAR 

R E S P U E S T A A E S A S I N Q U I E T U D E S . 

UN FEI^ÓMEÍJO R E L A T I V A M E N T E NUEVO ES LA I NTERNAC I ONAL I ZAC 1 ÓN 

DE LA P R O B L E M Á T I C A P R O P I A . LA O P I N I Ó N P Ú B L I C A E X T E R N A PUEDE 

D E S E M P E Ñ A R UN P A P E L I M P O R T A N T E , HAY QUE D E D I C A R L E A T E N C I Ó N Y 

CU I DADO. 

3. LA IN;TRUME ' rAClÓ!: ADECUADA DE LAS DECISIONES E5 

ESEf^CIAL. Con FRECUE'MIA Uf̂ A MEDIDA ACORDADA O NO SE CUMPLE 

CON OPCRTUNIDAD 0 SUFRE ALTERACIONES BÁSICAS. EN OCASIONES 

SE PUEDEN INTERPRETAR COMO CAMBIOS DE RUMBO, SIN SERLO. ESTE 

ES U!J PUNTO QUE DERE SUBRAYARSE. 

Es INDISPENSABLE UNA DEBIDA COORDINACIÓN ENTRE LAS 
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DIVERSAS MEDIDAS DE POLÍTICA ECONÓMICA. ESTO NO SIEMPRE ES 

FÁCIL DE LOGRAR. 

5. EN EL CURSO DEL PROGRAMA. LA CAPACIDAD DE DIAGNÓSTICO 

DE LO QUE SUCEDE ES VITAL. BUSCAR MECANISMOS QUE ACORTEN "LAS 

LRECHAS DE TIEMPO" ENTRE LO SUCEDIDO Y RECONOCIDO RESULTA 

FUNDAMENTAL. 

5. SI AL PRINCIPIO DEL PROGRAMA SE ADOPTÓ UN ENFOQUE QUE 

ACENTUÓ LA GRAVEDAD DE LOS PROBLEMAS -DENTRO DE UI. MARCC DE 

REALISMO- NO C0N\':E!^E CAMBIAR DE ESTRATEGIA A LA K;TAD DE_ 

CAMINO, 

7. EN LO POSIBLE, RESULTA CONVENIENTE NO INTRODUCIR 

AJUSTES A LOS PROGRAMAS ANUALES, RESTAN CREDIBILIDAD A LAS 

AUTORIDADES RESPONSABLES Y. CON FRECUENCIA; TIENEN EFECTOS 

NEGATIVOS. 
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8. En economías inflacionarias^ es fácil caer en círculos 

viciosos que obstaculizan los objetivos del programa. UNA mayor 

inflación a la esperada o niveles más altos de tasas de interés 

internas a las presupuestadas resultan en presiones automáticas 

al gasto público; las que, a su vez. contribuyen a acelerar la 

inflación y las tasas de interés. reducciones compensatorias 

en otros renglones resultan muy difíciles, en el corto P L A Z C , 

9, el éxito del programa dependerá, en muy alto grajl., 

del manten imieinto y/o fortalecimiento de la confianza. 


