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EL DESARROLLO DE MEXICO DESPUES DE LA CRISIS DE LA DEUDA”

INTRODUCCION

Esta presentacion tiene por objeto describir brevemente la evolucién econdmica reciente de
Méxk_:o, después de que el gobierno mexicano logré darle una solucibén permanente al
problema del sobreendeudamiento externo. Asimismo, se comentaran algunas de las
principales politicas instrumentadas para consolidar el crecimiento con estabilidad de
precios.

CRECIMIENTO ECONOMICO

En 1992 el crecimiento estimado del PIB se ubico en 2.7%. Asi, por cuarto afno consecutivo
el crecimiento econdmico fue superior al de la poblacién; no obstante, esta cifra es Inferior
en 1.3 puntos porcentuales a la que se pronosticé inicialmente para el programa econémico
de 1992. La reduccidn de la tasa de crecimiento se explica por factores externos e internos.
Entre los factores externos se encuentra la recesién econdmica de los principales paises
inddstrializados; en 1992 el crecimiento econdémico de los siete paises mas industrializados
fue de tan sélo 1.5%. Entre los factores internos esta la disparidad en el crecimiento
sectorial, debido a que varios sectores y empresas registran rezagos en el proceso de
modernizacién; asi, mientras que algunos sectores como el automotriz, el de maquinaria y
equipo no eléctrico y el de equipo y aparatos electronicos registran un crecimiento superior
al promedio de la economia, existen sectores en contraccion tales como hilados y tejidos y
minerales no metélicos, entre otros.

TASA DE CRECIMIENTO DEL PiB
1989 1990 1991 1992 */ 1993 */
33 4.4 36 2.7 25a3.0

PIB
(Crecimiento Real)

*/ Cifras estimadas con base en los Criterios de Polftica Econdmica 1993.
FUENTE: Banco de México, Informe anual, 1991 y Criteros de Polflica Econémica 1993.

1/ Presentacién del Lic. José Ange! Gurria Trevino en la Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe.
Santiago de Chile, 9 de marzo de 1983



INFLACION

En 1992 la tasa de Inflacién se ubicd en 11.9% (varlacién Dic.-Dic.). Este indicador es el més
bajo desde 1975. La inflacién en el periodo octubre-diciembre de 1992 ascendié a 3%, lo
que indica la ausencia de presiones inflacionarias. Cabe serialar que la reduccién del
crecimiento de los precios se ha logrado con un elevado nivel de abastecimiento. En enero
de 1993 los precios aumentaron 1.3%, la menor alza para un mes de enero desde 1972 y
que equivale a 18.6% de la meta anual de inflacién (7%) para todo 1993.

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaclén porcentual)

1389 1930 1991 1992 1993 */

Cambio % en Precios 13.7 299 188 11.9 7.0
(Dic/Dic)

*/ Estimado con base en los Criterios de Polltica Econdmica 1933.
FUENTE: Banco de México, indicadores Econdmicos.
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FINANZAS PUBLICAS

En la lucha por reducir la inflaciébn y recuperar la estabilidad ha sido de gran importancia el
mantenimiento de la disciplina en las finanzas publicas y la concertacion de los diferentes
sectores econdémicos a través del Pacto. El déficit financiero del sector publico se ha
reducido considerablemente en los uGltimos 4 anos; en 1992 se registrd, por primera vez en la
historia econdmica reciente del pais, un superavit de 0.5% como proporcién del PIB, sin
incluir ingresos por desincorporacion de empresas publicas 6 de 3.4% si se incluyen dichos
ingresos.  El fortalecimiento de las finanzas publicas ha descansado en acciones
perseverantes tanto para aumentar los ingresos, como para reducir y racionalizar el gasto.

SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO
(Porcentajes de! PiB)

1989 1990 1/ 1991 2/ 1992 2/ l 1993 2/
Défict Publico Financlero 55 35 15 0.5 p/ 076/
Superavit Publico Primario 8.6 7.8 5.6 57p/ 486/

1/ Sin efecto de la reduccién negoclada de la deuda.

2/ Excluye los ingresos por desincorporaciones.

p/ Cifras preliminares

e/ Cifras estimadas con base en fos Criterios de Poiftica Econdmica 1933.

FUENTE: Criterios de Politica Econ6émica 1993,




REDUCCION DEL SALDO DE LA DEUDA PUBLICA

La negociacién de la deuda publica externa en 1989 permitié reducir el saldo de ésta y, al
mismo tlempo, al dar certidumbre sobre la viabllidad del programa econémico, propici la
reduccion de las tasas de interés internas, logrando un impacto favorable sobre el pago del
servicio de la deuda publica total.

Después de la reestructuracién de la deuda publica externa de 1989 se han realizado varias
operaciones para reducir el saldo de la deuda publica, tanto interna como externa. Para ello,
se ha utilizado parte de los recursos provenientes de la desincorporacibn de empresas
publicas depositados en el Fondo de Contingencia, asl como créditos externos. En
septiembre de 1991 se aplicé parte del saldo del Fondo de Contingencia para amortizar
deuda publica interna con el Banco de México. En 1992, 83% de los recursos del Fondo se
aplicaron a la cancelacion de deuda publica. Entre las operaciones de reduccién de deuda
destaca la cancelacién de deuda puUblica externa por 7,171 millones de dblares con recursos
de la colocacién de 4.7% del capital de Telmex en mayo de 1992. |

Asi, como resultado de la reduccién del saldo de la deuda publica y la recuperacién
econbémica del pais, la deuda bruta total del sector publico ha pasado de 75.6% del PIB en
- 1988 a 35.9% en 1992 (de este porcentaje, 23.6% corresponde a la deuda externay 123% a
fa interna). Por otra parte, el menor saldo de la deuda mas la disminucién de las tasas de
interés internas y externas, han redundado en una contraccién considerable del pago de
intereses. Mientras en 1988 de cada peso de gasto publico se destinaron 38.7 centavos al
pago de intereses, en 1992 esta relacion fue de 16.4 centavos por cada peso; como
proporcién del PIB, los pagos de intereses lotales del sector publico pasaron de 16.3% en
1988 a Unicamente 4.1% en 1992. En 1993 se estima que el pago de intereses sobre la
deuda publica total representard Unicamente 12.5% del gasto publico total y 3.1% como
proporcion del PIB.

COMPOSICION DEL GASTO PUBLICO

La reduccién del gasto publico dirigido al pago de intereses ha permitido aumentar el gasto
~ soclal sin alterar la disciplina presupuestal. En 1992 los recursos presupuostales dedicados
" al desarrollo social (educacién, salud, desarrollo urbano y Soclidaridad) representaron 49%
. del gasto programable, mientras que en 1988 este porcentaje era de 32%. En 1992 el gasto
social registr6 una tasa de -crecimiento real de 13.4%; si se le compara con el gasto social
de 1988, el crecimiento real fue de 57.3%.



En 1833 53.6% del gasto programable del sector publico se dirigird al area de desarolio
social, lo que representa 9.7% del PIB estimado para 1993,

PACTO PARA LA ESTABILIDAD, LA COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO

La estrategia de estabilizacibn de la economia se ha apoyado también en el mecanismo de
concertacién entre los diferentes sectores de la economfa por medio de la firma de un Pacto.
El 20 de octubre de 1992 se firmé el Pacto para la Estabilidad, la Competitividad y el Empleo
(PECE), que prosigue el esfuerzo del Pacto de Solidaridad Econdémica (diciembre,
1987-diciembre, 1988) y del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico (diciembre,
1988-octubre, 1992). El nuevo PECE se mantendré vigente hasta diciembre de 1933. Entre
los puntos relevantes del acuerdo figuran: a) el aumento del ritmo de deslizamiento del tipo
de cambio, de 20 a 40 centavos por dia (en viejos pesos); b) incremento gradual del precio
de la gasolina, que no podra ser mayor a 10% en 12 meses; ¢) aumento de los salarios
minimos de entre 7% y 8%; y, d) apoyo al sector agricola.

POLITICAS DE CAMBIO ESTRUCTURAL
A) APERTURA COMERCIAL

La apertura comercial, a través de la eliminacién gradual de los permisos previos de
importacién, la reduccién del nimero de tarifas arancelarias, asi como de las mismas tasas
arancelarias. Con el fin de consolidar el proceso de apertura comercial, se han negociado
tratados de libre comercio con diferentes palses y regiones del mundo. El 12 de agosto de
1992 concluyeron formalmente las negociaciones del Tratado de Libre Comercio entre
México, Estados Unidos y Canadd. El 22 de septiembre de 1991 se firmd con Chile el
Acuerdo de Complementacién Econémica. Actualmente se continGan negociando acuerdos
de este tipo con Centroamérica, Venezuela y Colombia.

B) DESINCORPORACION DE EMPRESAS PUBLICAS

El programa de desincorporacién de empresas publicas constituye un elemento fundamental
de la reforma estructural del sector publico. En los ultimos cuatro anos se ha efectuado la
venta de las empresas publicas de mayor dimensién y complejidad, tales como Teléfonos de
México, Siderargica L&zaro Céardenas, Altos Hornos de México y 18 bancos comerciales.
Con respecto a fa venta de estos ultimos, el gobierno mexicano obtuvo alrededor de 38



billones de pesos (12,000 millones de d&lares aproximadamente). E! preclo promedio
ponderado de venta de los bancos en relacién con el valor en libros fue de 3.1, mientras que
el precio promedio ponderado en relacién con la utilidad conocida fue de 14.7 veces.

La desincorporacién de empresas publicas no estratégicas ni prioritarlas ha fortalecido la
posicion de las finanzas publicas de manera permanente, permitiendo al gobierno concentrar
sus esfuerzos en areas estratégicas.

C) DESREGULACION ECONOMICA

La desregulacion econbmica tiene como objetivo no s8blo eliminar obstaculos a la
modernizacién del aparato productivo, sino también estimular la competencia para aumentar
la calidad de los productos y servicios. Asimismo, mediante la desregulacién se ha
procdrado promover la inversién privada en éreas anteriormente reservadas al sector publico,
tales como construccién y operacibn de carreteras, puertos y aeropuertos, tratamiento de
aguas residuales, autoabastecimiento y cogeneracion de energia eléctrica y recoleccion de
basura.

Por otra parte, el 19 de oclubre de 1992 se dio a conocer el Programa de Fomento y
Desregulacion de la Vivienda, él cual incluye el Acuerdo de Coordinacion para el Fomento y
Desregulacion de la Vivienda y los Convenios de Concertacién para Agilizar los TrAmites de
" Produccién y Titulacién de fa Vivienda y Apoyo del Programa de Materiales de Construccién
~ de la Vivienda. Estos tienen por objetivo la reduccién y/o eliminacién de barreras y tramites,
asl como el fomento a la contruccion de nueva vivienda y el mejoramiento de la existente.
En este marco, se modernizardn el INFONAVIT y el FOVI —que son las instituciones del
gobierno mexicano encargadas de la promocién de la vivienda popular— para que canalicen
los recursos para vivienda en forma mas eficientes, en atencién principalmente de las familias
de bajos ingresos. El Gobierno Federal dejara de construir vivienda'y-de ser propietario de
" reservas territoriales, para concentrarse en su papel de promotor.

D) MODERNIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO

Entre las medidas méas importantes de la modernizacibn econbmica, se encuentra la
flexibilidad a los bancos para que puedan determinar el monto de la emision de instrumentos
a tasa libre, las tasas de interés para operaciones pasivas y activas, asf como los plazos de
los depédsitos. También se elimind el régimen de inversién obligatoria, a través de los
llamados cajones selectivos de crédito y el régimen de encaje legal. En el aspecto legal se



promulgé la Ley para Regular las Agrupacionss Financleras; en ella se establecen jas bases
de organizacion y funcionamiento de los Grupos Financleros. Por otra parte, el 24 de
febrero de 1992 se aprobaron las modificaciones a la Ley del Instituto del Seguro Social y a
la del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda, con el fin de establecer el Sistema del
Ahorro para el Retiro (SAR), cuya primera etapa comenzé a funcionar a partir del mes de
mayo de 1992. El objetivo del SAR es aumentar los recursos a disposicidn de los
trabajadores al momento de su retiro y fomentar la generacion de ahorro interno. A
diciembre de 1832 se hablan abierto aproximadamente 10.8 millones de cuentas Individuales,
en tanto que el saldo (sin incluir la parte dedicada al fondo de vivienda) ascendia a 2.5
billones de viejos pesos (5.7 billones de viejos pesos de acuerdo con Informacién
proporcionada por Ignacio Sanchez Gonzalez, presidente de fondos de pension de la
Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa).

E) MODERNIZACION DE LA EDUCACION BASICA

Como parte del esfuerzo por reasignar el gasto publico hacia actividades de alto impacto
social, destaca el aumento de las erogaciones publicas en el renglén educativo. De 1989 a
1992 el gasto del Gobiermo Federal en educacién se ha incrementado en mas de 70% en
términos reales; en 1993 el gasto en educacidn representara 22.4% del gasto programable
total. Asimismo, se suscribié el Acuerdo Nacional para fa Modernizacién de la Educacion
‘Bésica, con el fin de lograr una cobertura educativa suficiente , asi como elevar la calidad del
.sistema educativo. En dicho acuerdo se plantea una parlicipacibn mas activa de los
- municipios y estados del pais en lo que se refiere al uso de recursos. El Gobiemo Federal
- centrard su atencion en formular los planes y programas para la educaciéon preescolar,
primaria, secundaria y normal; autorizar el uso de material educativo para estos niveles;
‘elaborar y actualizar los libros de texto gratuitos para la educacién primaria; y, propiciar el
 desarrolio educativo armdmico entre las entidades federativas, entre otros aspectos.

F) REFORMA JURIDICA DEL CAMPO

El 6 de enero de 1992 se modificd el Articulo 27 constilucional, el cual promueve la
seguridad en fa tenencia de la tierra y abre multiples posibilidades de asociacion para el

mejor aprovechamiento de la tierra.



REFORMA ESTRUCTURAL DEL SECTOR EXTERNO

En el periodo 1982-1988 la tranferencia neta de recursos al exterior ascendié a 5.4% del PIB
en promedio anual resultado del peso excesivo del servicio de la deuda externa del pals, de
la escasez de financiamiento externo y del severo deterioro de los términos de intercambio.
Esta exportacion involuntaria de capital representd el mayor obstaculo para el crecimiento
econdmico, pues impidié que el ahorro interno se destinara al consumo y a la inversion.
Para revertir esta situacion, se pusieron en marcha una serie de acciones con el objetivo de
fortalecer la posicion financiera y comercial de México con el exteriof.

Eliminar el sobreendeudamiento externo, contar con financiamiento suficiente y predecible y
orientar la economia al exterior, han sido los objetivos de la reforma estructural del sector
externo. Los resultados que se observan de esta reforma son verdaderamente alentadores.
Asi, mientras que en 1982 las exportaciones no petroleras representaban solamente el 26%
de las exportaciones totales de mercancias, en 1992 representaron 80%; entre 1989 y 1992
fa economia ha contado con aproximadamente 60,000 millones de délares de financiamiento
externo (balanza de capital); y, el peso de la deuda externa se ha reducido dramaticamente
al pasar de 76% del PIB en 1987 a 28.3% en 1932.

A) CUENTA CORRIENTE

El déficit de fa cuenta corriente pasd de 6,085 millones de délares en 1989 a 13,283 millones
en 1991. Al tercer trimestre de 1992 dicho déficit ascendid a 16,198 millones de dblares y se
estima que cerr6 el ano en un monto equivalente a 6.0% del PIB. Para 1993 se prevé que el
déficit de la cuenta corriente también representara 6.0% del PIB.

" El déficit de la cuenta comiente se explica principalmente por el aumento de ia inversidn
privada, dado que el sector publico ha reducido sustancialmente su déficit financiero hasta
convertilo en superdvit en 1992. E! sector privado est4 realizando un gran esfuerzo de
“inversién no s6lo para recuperar el potencial de crecimiento que se perdid en los arfios de
recesion (1982 a 1987), sino también para modernizar la planta productiva ante los retos que
“ha generado la apertura comercial y la firma de los tratados de libre comercio. Esto ha
provocado un aumento considerable de las importaciones de bienes de capital e insumos
intermedios; sin embargo, cuando se alcancen etapas superiores en el proceso de cambio
estructural, es previsible que.disminuya el crecimiento de las imporlaciones y que la planta
industrial esté en posibilidades de generar por lo menos la mayor parte de sus

requerimientos de divisas.



Otro factor que ha influido en el aumento del déficit de la cuenta corriente ha sido el lento
crecimiento de las exportaciones del pals, resultado de la contraccién de la demanda
internacional provocada por la recesién de las naciones industrializadas y el deterioro de los
términos de Intercambio al reducirse el precio de algunos de nuestros principales productos
de exportacion (frutas frescas, café, hierro, algodén y camarén, asi como al estancamiento
de los precios del petréleo). '

B) BALANZA COMERCIAL

La balanza comercial enero-noviembre registré un déficit de 14,023 millones de dblares
(incluyendo maquiladoras). En el mismo lapso, las exportaciones no petroleras ascendieron
a 17,580 millones de dblares, monto superior en 1.3% en relacién al observado en el mismo
lapso del ano anterior; las exportaciones manufactureras crecieron 4.4% en igual periodo.
Por lo que respecta a las importaciones totales, éstas crecieron 26.1% en enero-noviembre
de 1992 con respecto a igual periodo del ano anterior; de ellas, las de bienes intermedios y
de capital se incrementaron 20.3% y 36.6% respectivaments. -

C) CUENTA DE CAPITAL

Desde 1989 la balanza de pagos registra un flujo creciente de capitales hacia el pals. En
1991 se registré un superavit de la cuenta de capital de 20,179.0 millones de dblares; en el
periodo enero-septiembre de 1992 dicho superavit se ubicd en 17,216.8 millones. La entrada
de capitales ha adquirido principalmente la forma de inversion extranjera directa y de cartera.
Estas inversiones pasaron de 3,669 millones de délares en 1389 a 12,302 millones en 1991;
al tercer trimestre de 1992, se hablan captado 13,114 millones de ddlares por esta via.
También se han registrado flujos importantes de repatriaciones: de julio de 1930 a noviembre
de 1992 se repatriiaron alrededor de 9,400 millones de ddlares por medio del timbre fiscal.

EMPLEO Y SALARIOS

La disminucién de la dindmica inflacionaria y el crecimiento de la actividad econbmica han
permitido un incremento gradual de las remuneraciones reales y de los niveles de empleo.
" En el periodo enero-octubre de 1992, el salario promedio de cotizacién al IMSS aument6



4.6% en términos reales, mientras que las remuneraciones reales por persona ocupada en la
industria manufacturera registraron un incremento anual de 8%. Al clerre de 1992, el nimero
de plazas permanentes en el IMSS presenté un crecimiento anual de 1.1%.



AHORRO E INVERSION

El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas estima que para crecer un punto porcentual
de! PIB en promedio, se requiere aumentar cerca de 0.8 puntos porcentuales la inversion a
partir de un nivel de 19% del PIB, que se obtendrfa con un crecimiento nulo. En
consecuencia, si 36 desea un aumento del PIB de entre 4% y 6% anual, la formacién bruta
de capital requerira llegar a un nivel de entre 22% y 24% del PIB.

La correccién de las finanzas publicas, el proceso de desregulacién del sistema financiero y
acciones tales como la creacién del SAR, han contribuido a aumentar el ahorro interno y, en
consecuencia, a proveer de mayores recursos a la inversién privada. Sin embargo, el rapido
crecimiento de esta Gitima (con una tasa de 13.1% promedio anual entre 1990 y 1932 y un
crecimiento estimado de 11% para 19393) requiere incrementar el ahorro externo. La
desregulacion del sistema financiero mexicano ha tendido también a promover la captacién
de recursos extemos, destacando la posibilidad de que los inversionistas extranjeros
participen en el mercado de valores del pais. En este aspecto, se han privilegiado las
modalidades de ahorro externo que comparten el riesgo de los proyectos, como serfa el
caso de la inversion extranjera directa y en cartera, haciendo menos énfasis en los créditos
bancarios tradicionales.

Al mes de noviembre de 1992, el saldo del ahorro financiero del sistema bancario mostré un
crecimiento anual de 6.7% en términos reales. La evolucién de las tasas de interés internas
ha sido consistente con el propésito de promover el ahorro a través del otorgamiento de
rendimientos reales positivos al ahorrador. En 1992 la tasa de rendimiento promedio de los
Cetes a 28 dias fue de 15.62% anual que, considerando ‘la tasa de inflacion de 11.9%,
implicé una tasa real de 3.32% anual.

' MERCADO DE YALORES

En 1992 la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) presenté un avance nominal de 22.91%. Entre
las medidas de modernizacién de la BMV destacan la autorizacién del proyecto de
*Disposiciones Aplicables a la Operacién de Titulos Opcionales (Warrants)" para formalizar el
marco legal sobre el que se pueden emitir, listar y negociar en el meracdo de valores este
tipo de instrumentos. Adicionalmente, en diciembre de 1992 la Comision Nacional de
Valores autorizd la instrumentacidon de un mercado para empresas medianas en la BMV,
conocido como mercado intermedio, el cual tiene como propoésito facilitar el acceso de estas
‘empresas a recursos de largo plazo. ‘
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Por lo que respecta a la captacion de Inversidén extranjera a través del mercado de valores, al
31 de diclembre de 1992 el saldo a valor de mercado de este tipo de inversién ascendié a
28,668 millones de dblares, lo que representd un aumento de 54.17% con relacion al cierre
. del afo anterior. De este saldo, 73.8% se canalizd mediante ADR's; 17.8% mediante
Acciones de Libre Suscripcién; 6.2% a través del Fideicomiso Neutro de Nacional Financiera,
y, 2.2% por medio del Fondo México.

METAS PARA 1993

En materia de inflacién se tiene previsto reducir la inflacién hasta ubicaria en un digito (7%),
para lo cual se plantea mantener la disciplina presupusestal y continuar con la concertacién
econémica. Se plantea por segundo anoc consecutivo un superavit financiero del sector
publico, en esta ocasién de 0.7% (1.7% del PIB excluyendo ingresos por desincorporacion y
el déficit por intermediacién financiera).

La meta de crecimiento del PIB se ha ubicado en un rango de 2.5% a 3%, lo que significa
que por quinto afo consecutivo el crecimiento econdémico sera superior al aumento de la
poblacién. En particular, en 1993 se impulsaran actividades en el area de desarrollo social y
" vivienda y se promover4 fa inversién privada en infraestructura basica.

En 1993 el gasto neto presupuestal del sector publico se reducird en 0.4% en términos
reales con relacién al gasto de 1992. Pero, debido a la reduccion del servicio de la deuda
(estimada en 20.7% en términos reales), el gasto programable presentara un aumento real de
4.1%.
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ANEXO ESTADISTICO Y GRAFICO




MEXICO, BALANZA DE PAGOS

1989 1990 1991 1992

Cuenta Corriente 6,085.3 -7,113.9 -13,282.8 -18,198.2 **/
Balanza Comercial 1/ 405.0 8823 6,929.9 -14,023.0 */
Cuenta de Capital 3,175.9 8,163.6 20,179.0 17,216.8 **/
Inversion extranjera 3,668.8 4,627.7 12,301.5 13,114.4 **/
-Directa 3,175.5 2,633.2 4,761.5 45127 **/

-En Carntera 433.3 1,994.5 7.540.0 8,601.7 **/

1/ Incluye las exportaciones de la industria maquiladora.
*/ Cilfras al mes de noviembre.

**/ Citras al mes de se
FUENTE: Banco de M

lembre.
, Indicadores Econdmicos.
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1 FLUJOS LANZA DE, | VARIACION DE
ENDEUDAMIENTO INVERSION PRIVADCS TOTAL | CAPITALES RESERVAS
PUSICG | PRns | EXTRATLIERAT EXRURLERA | @ ] o]
K -
METG” | RECTA | DE CARTERA | (=0 +(9+£9 | 9= 5+(1)
1039 440 as 65.0 0.0 4.5 1085 56.0
1960 188.7 €50 67.9 0.0 1329 298 2.411.1 48
1981 . 188.4 s 94.1 0.0 128.9 253 IR2 215
1962 1082 m2 20.3 a.0 148.5 7.7 208.5 169
1963 191.4 541 B1.4 0.0 1355 89 135.8 108.7
1934 arss 1774 1121 a0 289.5 8550 476.3 318
1965 17 1089 152.6 0.0 256.5 2548 4220 210
1968 2232 1721 20.7 00 283.8 487 0 4839 - 8.1
1067 5892 | 200 70.4 0.0 313.4 8328 485.4 9.8
1968 3825 2512 107.7 0.0 358.9 7414 824.4 ©0
1969 4620 759 199.4 0.0 2747 7387 758.3 a9
1970 4430 2618 1846 0.0 4532 8982 1,244.7 102.1
1971 4206 2817 173.0 0.0 4347 8553 1,089.2 200.0
1972 149.4 4t 156.1 0.0 6162 7658 12312 2647
1973 1,624.0 787 2217 a.0 a28.4 2524 1,651.0 1223
| 1974 29216 | 1,136 290.9 0.0 1,425.5 4.347.1 32628 3.9
f 1975 43478 1,123 204.1 0.0 1,356.4 57042 4,607.7 165.1
1976 5.0922 5818 211.8 0.0 7964 58886 2.679.4 -1,004.0
1977 29227 -1 3270 0.0 3129 32356 22535 657.1
1978 25738 7802 385, 1 0.0 1.174.3 37481 3,127.1 4341
1979 33522 | 20m2 7802 0.0 2.840.4 6.1926 5219.5 4183
1980 37541 | s90m7 2.155.0 0.0 9.064.7 12.8188 11,5402 10185
1981 182824 | 94988 38358 0.0 13,334 4 31,6168 17.326.6 1,0122
1982 7.528.7 458 1,657.5 0.0 1610.7 9.1329.4 2.920.9 3,184.8
1983 31025 | -1.98022 460.5 0.0 1,521.7 15808 .2.300.4 3.108.8
1984 26130 | 21187 391.1 0.0 1.784.6 8284 885.4 32009
1985 954 1 21708 490.5 0.0 -1,680.1 7260 2.827.9 2.328.4
1986 16462 | -22121 8412 0.0 -1270.8 3753 23733 985.0
1987 3,1010 | 2548 1,798.0 0.0 .756.8 23442 22602 6.924.4
1983 2577 | 150 1.726.5 o0 2105 4682 3,811.4 7.127.0
1989 -828.4 -1688 2.848.0 4933 2.971.4 21420 6,480.9 75
1990 8.854.1 | 42504 2,548.5 19945 8.753.4 156475 10,348.8 3414.3
1991 1,7543 | 78m9 47423 7.640.0 20,1862 21,8505 21,4200 78215
1992V | 47810 | 38000 4512.7 8,601.7 18.917.4 12,1584 17,6242 1,426 4
1960-1969] 270.5 125 108.7 0.0 2302 5007 678.4 250
1970-1979] 2,384.7 7402 2937 00 1,033 8 34188 2,636.6 139.7
1980-1989] 23,9895 3158 1.610.4 493 1.875.7 5,9652 3,309.7 388.1
1990-1992| 7545 3.9244 3,612.9 46824 15.302.3 12.974.1 13.968.0 32334
19831992 1,417.7 2685 2,005.9 1,873.0 4,165.4 5.583.1 5,070.0 1.769.7

1/ CHras a septiembre ds 1892
25 ncluye En‘g:ea y Omisiones.

FUENTE: Elaborack’m propla, con bass en Indicadores Econdmicos del Banco de Méxice.




