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INTRODUCCION

HastA 1970 MEXICO FUE CONSIDERADO COMO UN EJEMPLO DE ESTABILIDAD Y
RAPIDO CRECIMIENTO ECONOMICO EN AMERICA LATINA. Su EXPERIENCIA SE
UTILIZO PARA APOYAR LAS DISTINTAS HIPOTESIS QUE EN ESPECIAL SE
APLICARON A DIVERSAS ECONOMIAS DE ESA REGION PARA EXPLICAR SU
SITUACION DE INFLACION Y/O ESTANCAMIENTO ECONOMICOS.

UNA DE LAS PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA POLITICA ECONOMICA
MEXICANA DURANTE EL FRECUENTEMENTE LLAMADO PERIODO DE DESARROLLO
ESTABILIZADOR, FUE SU ORTODOXIA MONETARIA, QUE, PARA UNOS, EVITO LA
APARICION DE RIGIDECES ESTRUCTURALES CAPACES DE OBSTACULIZAR . EL
PROCESO DE DESARROLLO, MIENTRAS QUE, PARA OTROS. POR EL CONTRARIO.,
LA AUSENCIA DE TALES RIGIDECES ERA LO QUE HACIA POSIBLE AQUELLA
ORTODOXIA.

IMPLICITO EN ESTOS ENFOQUES SE HALLA LA MAYOR O MENOR CAPACIDAD QUE
SE LE RECONOCE AL MANEJO DE LOS INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA
PARA PROPICIAR POR SI MISMOS EL DESEMPENO SATISFACTORIO DE LA
ECONOMIA. POR EJEMPLO, DE ACUERDO CON EL PRIMER PUNTO DE VISTA, EL
MANEJO DE LAS POLITICAS FISCAL, CAMBIARIA Y COMERCIAL, ASI COMO
LOS CONTROLES DE PRECIOS, PROPICIAN EL EXGCESO DE DEMANDA, EL
DEFICIT EXTERNO Y LA APARICION DE "CUELLOS DE BOTELLA", POR LO CUAL
PARA LOS PARTIDARIOS DE ESTE ENFCQUE EL MANEJO ADECUADO DE TALES
POLITICAS E INSTRUMENTQS DEBIERA BASTAR PARA EVITAR EL



I1.

DESEQUILIBRIO MACROECONGMICO. LA CONFIANZA QUE EN ESTE PUNTO DE
VISTA SE DEPOSITA EN LOS MECANISMOS DE MERCADO PARA ELIMINAR LOS
DESEQUILIBRIOS. ES MUY ALTA. EL OTRO ENFOQUE CONSIDERA QUE EN BUENA
MEDIDA EL ORIGEN DE TALES DESEQUILIBRIOS SE HALLA EN LAS
CONDICIONES DE LA ESTRUCTURA DEL SISTEMA ECONGMICO PROPIAMENTE
DICHO Y LAS RIGIDECES A LAS QUE SE ALUDE SON DE TIPO INTERNO COMO
LA FISCAL, Y DE TIPO EXTERNO, COMO LA CAMBIARIA Y COMERCIAL.

EL PROPOSITO DE ESTE TRABAJO ES ANALIZAR FACTORES ASOCIADOS CON LAS
DISTINTAS ETAPAS DE INESTABILIDAD MACROECONOMICA EN MEXICO, ENTRE
1970 vy 1984. EL ANALISIS TIENE ESTRUCTURA CRONOLOGICA Y SE ESTUDIAN
pos PERIODOS DE DESEQuILIBRIO (1970-1975 v 1978-1981) v DpOS bE
AJUSTE (1976-1977 v 1982-1984): ADEMAS SE EXPLORA LA HIPOTESIS DE
QUE LAS CAUSAS FUNDAMENTALES DE LA INESTABILIDAD EXPERIMENTADA POR
LA ECONOMIA, DESDE LOS PRIMEROS Afi0S DEL DECENIO DE LOS SETENTA SE
HALLAN NO SOLO EN EL MANEJO DE LOS DIVERSOS INSTRUMENTOS DE
POLITICA ECONOMICA, SINO TAMBIEN EN FACTORES ASOCIADOS CON LA
PROPIA ESTRUCTURA ECONOMICA, EN PARTICULAR CON LA EVOLUCION DE LAS
PRINCIPALES VARIABLES DEL SECTOR EXTERNO.

AUNQUE - SE RECONOCE LA IMPORTANCIA QUE EN EL CONTEXTO PUEDEN TENER
LA INADECUADA GENERACION Y CANALIZACION DE RECURSOS FINANCIEROS,



1.

AST  COMO LA INELASTICIDAD DE OFERTA OE CIERTOS SECTORES
ESPECIFICOS, EL ENFASIS QUE SE PONE SOBRE LAS VARIABLES EXTERNAS,
PARTICULARMENTE EN EL COMPORTAMIENTO DE LAS [IMPORTACIONES Y
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NO FACTORIALES, SE DEBE A QUE
SE CONSIDERA QUE LA RESTRICCION FUNDAMENTAL QUE ENFRENTA LA
ECONOMIA PARA CRECER LA CONSTITUYE LA DISPONIBILIDAD DE DIVISAS.

PARA EL PERIODO DE REFERENCIA SE ANALIZA LA EVOLUCION DE LAS
PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS, ~CON APOYO DE  ALGUNOS
RESULTADOS ECONOMETRICOS, PARA LOS QUE EL PERIODO DE OBSERVACION SE
AMPLIO MAS ALLA DEL PERIODO DE ANALISIS 1965-1984, con EL PROPGSITO
DE ROBUSTECER LA CONFIABILIDAD DE LOS RESULTADOS. PARA CADA
SUBPERIODO SE MACE REFERENCIA A LA NATURALEZA Y EFECTIVIDAD DE LOS
RESPECTIVOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION APLICADOS, AUNQUE SE PONE
ESPECIAL ATENCION EN EL SEGUNDO DE ESTOS ASPECTOS.



DuranTE  EL PERIODO 1970-1975 LA ECONOMIA MEXICANA  SIGUIO
DESEMPENANDOSE EN TERMINOS DE CRECIMIENTO EN FORMA SIMILAR A COMO
LO HABIA HECHO DURANTE LOS TRES DECENIOS ANTERIORES. FEL PRODUCTO
SEGUIA INCREMENTANDOSE A UNA TASA MEDIA ANUAL DE APROXIMADAMENTE
6.5%. SIN EMBARGO, YA DESDE LA SEGUNDA MITAD DE LOS SESENTAS SE
GESTABA UN DESEQUILIBRIO MACROECONOMICO  IMPORTANTE,  CUYOS
SINTOMAS EMPEZARON A EVIDENCIARSE EN LOS PRIMEROS AfOS DE LOS
SETENTAS, PRINCIPALMENTE EN LOS CRECIENTES DEFICIT FISCAL Y
EXTERNO Y, RELACIONADO CON ELLO, EN EL COMPARATIVAMENTE RAPIDO
RITMO DE AUMENTO DE LOS PRECIOS, MISMO QUE  CONTINUARIA
ACELERANDOSE, EXCEPTO POR BREVES INTERRUPCIONES, HASTA PRINCIPIOS
pE 1983.

MEDIDA EN TERMINOS DEL DEFLACTOR IMPLIC1TO DEL PIB, LA TASA MEDIA
ANUAL DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS FUE DE 11.7% pE 1970 A 1974
vy pE 15.7% EN 1975, EN COMPARACION CON LA DE 3.3% PARA EL
QUINQUENIO INMEDIATO ANTERIOR.

ESTE CAMBIO EN LA TASA DE INFLACION PUEDE EXPLICARSE PRINCIPAL-
MENTE EN TERMINOS DE LAS CARACTERISTICAS ESTRUCTURALES DE LA ECO-
'MIA Y DEL MANEJO DE DETERMINADOS INSTRUMENTOS DE POLITICA AUNQUE
TAMBIEN INFLUYO CIRCUNSTANCIALMENTE LA INFLACION EXTERNA.(1)



FL PRINCIPAL FACTOR CAUSAL DE CARACTER ESTRUCTURAL AL QUE DEBE
ATRIBUIRSE EL PROCESO INFLACIONARIO EN SUS INICIOS ES LA EXCESIVA
PRESION QUE EJERCIO EL GASTO SOBRE LOS INGRESOS PUBLICOS.

‘D 1965 A 1969 LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS NETOS DEL SECTOR
PUBLICO REPRESENTARON EN PROMEDIO 1.8% peL PIB. De 1970 a 1974
LA CIFRA CORRESPONDIENTE ERA DEL 5.5% per PIB. En 1975 EL
ASCENDIA A 10%.

ESTE CONSIDERABLE AUMENTO EN EL DEFICIT FINANCIERO DEL SECTOR
PUBLICO SE ORIGINO EN LA INTENCION DE SOSTENER UNA ALTA TASA DE
CRECIMIENTO TANTO DE LOS GASTOS CORRIENTES COMO DE LOS GASTOS DE
CAPITAL DEL GOBIERNO FEDERAL Y DEL SECTOR PARAESTATAL, FRENTE A
LA RELATIVA RIGIDEZ DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS Y DE  LOS
INGRESOS DE LAS EMPRESAS PUBLICAS.(2)

DEBe SENALARSE QUE ESTE FENOMENO NO FUE SOLO CONSECUENCIA DE
HABER  ADOPTADO LAS CORRESPONDIENTES POLITICAS DE GASTO E
INGRESOS. SU CAUSA SE ENCUENTRA EN EL HECHO DE ASUMIRLAS CUANDO
EL. GOBIERNO TRATABA DE ALCANZAR, SIMULTANEAMENTE, LOS OBJETIVOS
DE PROMOVER UN RITMO ELEVADO DE CRECIMIENTO ECONOMICO Y DE
PROPICIAR UNA DISTRIBUCION MAS EQUITATIVA DEL INGRESO. EL PRIMERO
DE ESTOS OBJETIVOS IMPLICABA FAVORECER LA EVOLUCION ADECUADA DE
LAS DIFERENTES RAMAS DE LA PRODUCCION, LO CUAL A SU VEZ,
REQUERIA INVERTIR LO  SUFICIENTE PARA  CONSOLIDAR LA



INFRAESTRUCTURA Y FORTALECER LAS EMPRESAS PUBLICAS, CON OBJETO DE
EVITAR LA APARICION DE "CUELLOS DE BOTELLA" QUE PUDIESEN
OBSTACULIZAR LA EXPANSION DE LA OFERTA.

CON EL MISMO PROPOSITO SE MANTUVO UNA POLITICA DE SUBSIDIOS A
TRAVES DE LOS PRECIOS DE LAS EMPRESAS PUBLICAS, CON EL FIN DE
ESTIMULAR LA PRODUCCION A TRAVES DE SU EFECTO EN LOS COSTOS.

EL EMPEORAMIENTO DE LA POSICION FINANGIERA DEL SECTOR PUBLICO
DERIVO TAMBIEN DEL ESFUERZO REALIZADO PARA HACER MAS EQUITATIVA
LA DESIGUAL DISTRIBUCION DEL INGRESO, TENDENCIA ASOCIADA AL
PATRON DE DESARROLLO ADOPTADO DESDE LOS CUARENTAS. ESTE ESFUERZO
SE MATERIALIZO PRINCIPALMENTE EN EL SUSTANCIAL INCREMENTO DEL
GASTO DESTINADO A EDUCACION Y SALUD, ASI COMO EN LA CREACION DE
MAYORES OPORTUNIDADES DE EMPLEO EN LA BUROCRACIA GUBERNAMENTAL.

DE ESTA MANERA ES IMPORTANTE DESTACAR QUE SI NO SE HUBIERA
TRATADO DE MANTENER LA TASA HISTORICA DE CRECIMIENTO Y DE NO
HABER PREVALECIDO HASTA ENTONCES UNA DISTRIBUCION DEL INGRESO TAN
NOTABLEMENTE DESIGUAL, HABRIA SIDO FACTIBLE QUE NO SE INICIARA EL
PROCESO INFLACIONARIO OBSERVADO DESDE LOS PRIMEROS ARNOS DE LOS
SETENTAS, MISMO QUE SE HA SOSTENIDO, BASICAMENTE, PORQUE LOS
OBJETIVOS DE CRECIMIENTO Y REDISTRIBUCION HAN SEGUIDO VIGENTES EN
PRESENCIA DE RESTRICCIONES QUE NO HAN SIDO ELIMINADAS. EN LA
PRIMERA MITAD DE LOS SETENTAS. ESPECIFICAMENTE, SE HIZO MAS



EVIDENTE LA RELEVANCIA DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO COMO RESTRICCION
TANTO DEL CRECIMIENTO COMO DE LA ESTABILIDAD DE PRECIOS.

B. CRECIMIENTO Y DFSEQUILIBRIO EXTERNO

EN ESOS AROS LA MAYOR ABSORCION DE RECURSOS FINANCIEROS POR PARTE
DEL SECTOR PUBLICO TUVO, ENTRE OTROS EFECTOS IMPORTANTES EL DE
ELEVAR SIGNIFICATIVAMENTE LA DEUDA EXTERNA DEL PAIS.

PoR un LADO, DE 1970 A 1974 EL SECTOR PUBLICO AUMENTO EL SALDO
DE SU DEUDA CON EL EXTERIOR EN UNA SUMA EQUIVALENTE CADA ANO AL
2.3% peL PIB, PORCENTAJE QUE SE ELEVO A 5.1% en 1975, &N
COMPARACION CON EL 1.3% PROMEDIO ANUAL OBSERVADO ENTRE LOS ARNOS
DE 1965 vy 1969:(3), POR OTRO LADO, LA MAYOR UTILIZACION DE
RECURSOS FINANCIEROS INTERNOS QUE HIZO EL SECTOR PUBLICO, SUMADA
A LA CRECIENTE SOBREVALUACION DEL PESO, PROPICIO QUE TAMBIEN EL
SECTOR PRIVADO RECURRIERA EN MAYOR MEDIDA AL CREDITO EXTERNO PARA
FINANCIAR SUS OPERACIONES. DE ESTA MANERA, DE 1970 A 1975 EL
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA DEL PAIS MAS QUE SE TRIPLICO PASANDO DE
6.1 A 20.1 MILES DE MILLONES DE DOLARES. ESTAS CANTIDADES SON
EQUIVALENTES, RESPECTIVAMENTE., AL 17.2% v AL 22.8% peL PIB.

LA CONSECUENCIA MAS IMPORTANTE DEL CRECIMIENTO DE LOS PASIVOS
CONTRAIDOS CON EL EXTERIOR FUE LA DE EXACERBAR LA PRESION QUE
SOBRE LA DISPONIBILIDAD DE DIVISAS ESTABA YA EJERCIENDO EN ESE
PERIODO EL  COMPORTAMIENTO DE LAS  IMPORTACIONES Y  LAS



EXPORTACIONES DE LOS BIENES Y SERVICIOS. DE ACUERDO CON DATOS DEL
Banco DE MExico, LA PROPORCION DE LOS INGRESOS CORRIENTES DE
DIVISAS QUE EL PAIS LIQUIDO AL EXTERIOR POR CONCEPTO DE INTERESES
EN 1975 Fue eL poBLE (20%) DE LO QUE EN PROMEDIO SE OBSERVO ENTRE
1965 v 1970 (10%).(4)

Asi COMO LA EVOLUCION DEL GASTO PUBLICO DERIVO EN DEMANDAS
MAYORES SOBRE EL FLUJO DE DIVISAS, A CAUSA DE LOS REQUERIMIENTOS
DEL SERVICIO DE LA DEUDA, LA EFECTIVIDAD DE LA POLITICA ECONOMICA
PARA MANTENER UNA ALTA TASA DE CRECIMIENTO TAMBIEN CONTRIBUYO A
INCREMENTAR LAS . NECESIDADES DE DIVISAS. LA DINAMICA DE LAS
IMPORTACIONES DE BIENES DE PRODUCCION, EN GENERAL, ESTUVO
DETERMINADA BASICAMENTE POR LA EXPANSION DE LAS  VARIABLES
ECONOMICAS RELEVANTES, TALES COMO LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL
FIJO Y LA PRODUCCION BRUTA. NO SE OBSERVO EN LA ECONOMIA MEXICANA
UN PROCESO DE INTENSIFICACION EN EL USO DE INSUMOS IMPORTADOS
DURANTE LA PRIMERA MITAD DE LOS SETENTAS.

EL AUMENTO DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL, PRODUCTO DE
LA EVOLUCION DE LA INVERSION FIJA, SE EXPLICA PRINCIPALMENTE POR
LA TENDENCIA SECULAR A ELEVARSE, (5), DEL COEFICIENTE DE
INVERSION (INVERSION/PIB), FENOMENO QUIZA DEBIDO A LA UTILIZACION
GENERALIZADA DE PROCESOS CADA VEZ MAS INTENSIVOS EN EL USO DE
CAPITAL Y/0O A QUE LOS SECTORES MAS CAPITALIZADOS DEL APARATO
PRODUCTIVO TIENDEN A INCREMENTAR SU IMPORTANCIA RELATIVA, LO CUAL



EXPLICA LOS REQUERIMIENTOS DE CAPITAL FIJO QUE EXPERIMENTA LA
ECONOMIA EN SU CONJUNTO. DEBE SENALARSE QUE, COMPARADA CON LA
INVERSION FIJA, LA PROPORCION DE BIENES DE CAPITAL QUE FUE
IMPORTADA SE MANTUVO CON PEQUEFAS VARIACIONES, EN UNA CANTIDAD
CERCANA AL 16.8%. |

FN CUANTO A LA UTILIZACION DE INSUMOS INTERMEDIOS SE OBSERVO UN
AUMENTO DEL 0.07% EN LA RELACION DE INSUMOS IMPORTADOS A VALOR
AGREGADO. ESTO SE DEBIO A QUE, EN GENERAL, LA INTENSIDAD EN EL
USO DE INSUMOS IMPORTADOS SE MANTUVO SIN CAMBIO EN LAS RAMAS DE
LA PRODUCCION, Y A QUE LA PARTICIPACION RELATIVA DE ESTAS TAMPOCO
SE ALTERO SIGNIFICATIVAMENTE.(6)

SIN EMBARGO, LA AGUDIZACION DE LAS NECESIDADES DE DIVISAS NO
DEBIERA ATRIBUIRSE TOTALMENTE A LA EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA DE
LA PRODUCCION Y DE LA FORMACION DE CAPITAL, NI A LA ESTRUCTURA
DEL CONSUMO INTERMEDIO DE LAS RAMAS PRODUCTIVAS. HAY EVIDENCIA
QUE SUGIERE QUE LA POLITICA ECONOMICA PUDO HABERSE MANEJADO EN
FORMA DISTINTA PARA AMINORAR LA PRESION SOBRE LA BALANZA DE
PAGOS .

C. LAS FUNCIOMES DE [MPORTACIONM
LAS ESTIMACIONES ECONOMETRICAS QUE A CONTINUACION SE PRESENTAN

PERMITEN CORROBORAR QUE, EN EFECTO, UN MANEJO ALTERNATIVO DE LA
POLITICA ECONOMICA HABRIA PODIDO INCIDIR SIGNIFICATIVAMENTE DE



UNA FORMA MAS FAVORABLE SOBRE LA EVOLUCION DEL ‘SECTOR EXTERNO, A
TRAVES DE SU EFECTO EN LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO, DE
BIENES INTERMEDIOS Y DE BIENES DE CAPITAL.

CABE RECORDAR QUE SI BIEN ESTE TRABAJO ESTA REFERIDO AL PERIODO
1970-1984, LAS ESTIMACIONES SE ELABORARON CON OBSERVACIONES DE
1965 A 1984, cOMO SE MENCIONO EN LA INTRODUCCION.

RESPECTO DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO SE PARTIO DE
LA HIPOTESIS DE QUE ESTOS DEPENDEN BASICAMENTE DE LA CAPACIDAD DE
COMPRA DE LOS NACIONALES, EXPRESADA EN SU NIVEL DE INGRESO Y EN
LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO, AUNQUE SIN DEJAR DE  ESTAR
CONDICIONADAS POR LA POLITICA COMERCIAL. SE SUPUSO TAMBIEN QUE
EXISTE SUSTITUIBILIDAD ENTRE LOS BIENES DE CONSUMO NACIONALES E
IMPORTADOS, EXPRESADA ESTA EN LA RELEVANCIA QUE PUDIERAN TENER
LOS PRECIOS RELATIVOS.

Asi, EN LAS FUNCIONES QUE SE ESTIMARON LAS IMPORTACIONES DE

BIENES DE CONsuMo (MBC), SE HACEN DEPENDER ' DE SUS PRECIOS
RELATIVOS (PR), DEFINIDOS COMO EL COCIENTE QUE SE OBTIENE DE LA
DIVISION DEL INDICE DE PRECIOS DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE
CONSUMO ENTRE EL INDICE DE PRECIOS IMPLICITO DEL CONSUMO PRIVADO;
EL  INGRESO NACIONAL DISPoNIBLE REAL (YNDJ:; EL  CONTROL
CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES (ICM), DEFINIDO cOMO EL

PORCENTAJE DEL VALOR DE LAS IMPORTACIONES SUJETAS A PERMISO DE



IMPORTACION. Y LOS TERMINOS DE INTERcAamMBIO (TIN), DEFINIDOS coMO
EL COCIENTE DE LOS INDICES DE PRECIOS DE LAS EXPORTACIONES OE
BIENES Y SERVICIOS ENTRE EL DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES Y
SERVICIOS. |

EL INGRESO REAL Y LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO, COMO EXPRESIONES
DE  CAPACIDAD DE. COMPRA EN EL  EXTERIOR, DEBERIAN  ESTAR
RELACIONADOS DIRECTAMENTE CON LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE
CONSUMO. LOS PRECIOS RELATIVOS Y EL 1INDICE DEL  CONTROL
GUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES, EN CAMBIO, SE ASOCIARIAN
INVERSAMENTE .

LOoS DATOS PARA EL PERIODO DE 1965 A 1984 SE AJUSTARON MEJOR A UNA
FUNCION LINEAL QUE A UNA EXPONENCIAL. PARA LA PRIMERA LOS
RESULTADOS FUERON:#

MBC = 0.34 - 5.00PR + 0.01YND - 0.05ICM + 7.19TIN
(2.58) (2.97) (3.27) (3.73)

2

R = 90.65

DW = 1.79

F = 36.35

s = 0.83

N = 20 (1965-1984)

®* Los VALORES DEL ESTADISTICO T APARECEN ENTRE PARENTESIS
DEBAJO DE LOS COEFICIENTES DE LA REGRESION EN EL RESTO DE LAS
FUNCIONES QUE APARECEN EN ESTA SECCION.



LOS VALORES CALCULADOS DE LOS ESTADISTICOS T Y F INDICAN QUE LAS
VARIABLES CONSIDERADAS SON RELEVANTES PARA  EXPLICAR EL
COMPORTAMIENTO ~ DEL VOLUMEN DE IMPORTACIONES DE BIENES DE
CONSUMO; ** MAS AON, TODOS LOS COEFIGIENTES SON ESTADISTICAMENTE
SIGNIFICATIVOS A MAS DE UN 95% DE CONFIANZA. EN CONJUNTO LAS
VARIACIONES DE AQUELLAS EXPLICAN Poco MAS DEL 90% DE LAS
VARIACIONES EN ESTAS IMPORTACIONES; LOS COEFICIENTES TIENEN Los
SIGNOS ESPERADOS, PERO EL COEFICIENTE DEL INGRESO RESULTO
SORPRENDENTEMENTE PEQUERO, EN COMPARACION CON EL DE LOS PRECIOS
RELATIVOS Y EL DE LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO, LO QUE ES DIFICIL
DE EXPLICAR, YA QUE CONCEPTUALMENTE ESTAS TRES VARIABLES SON, EN
CIERTO MODO, ANALOGAS. Asi, UNA MEJORIA DE 0.01 PUNTOS EN LOS
 TERMINOS DE INTERCAMBIO TENDRIA UN EFECTO SOBRE LAS. IMPORTACIONES
DE BIENES DE CONSUMO SIMILAR AL DE UN INCREMENTO DE 72 MILLONES
DE PESOS (DE 1970) EN EL INGRESO DISPONIBLE.

AL AJUSTAR LOS DATOS A UNA FUNCION EXPONENCIAL NO SE DETERIORA
MUCHO LA BONDAD DEL AJUSTE, LO QUE SUGIERE QUE DURANTE EL PERIODO
DE OBSERVACION TANTO UNA FUNCION LINEAL COMO UNA LOGA_RfTMICA
CONSTITUYEN UNA BUENA APROXIMACION A LA RELACION QUE EXISTE ENTRE
LAS VARIABLES CONSIDERADAS.

®#% ConN UN 99% DE CONFIANZA SE PUEDE AFIRMAR QUE NO EXISTE
AUTOCORQELACION.



10.

LOS RESULTADOS DE ESTE SEGUNDQO AJUSTE FUERON:®

LNMBC = 4.81 - 2.22LnPR + 1.44LnNYND - 0.67LNICM + 1,29LnTIN
| (4.23) (4.71) (2.75) (2.68)
2
= §9.73
W= _1.20
= 32.75
= 0.19
= 20 (1965-1984)

Z2Wv»TMOXo

CoMO PUEDE OBSERVARSE, LA CAPACIDAD EXPLICATIVA DE LAS VARIABLES
INDEPENDIENTES NO DISMINUYE Y EXISTE LA POSIBILIDAD DE QUE HAYA
AUTOCORRELACION. LOS SIGNOS SON OTRA VEZ LOS ESPERADOS Y LA
MAGNITUD DE LOS COEFICIENTES DE PR, YND v TIN ES MAS HOMOGENEA,
CONSERVANDO UN ALTO NIVEL DE SIGNIFICACION. SIN EMBARGO, LA
CORRECCION COCHRANE-ORCUTT SUGIERE QUE SE HABIA SOBRESTIMADO LA
CAPACIDAD EXPLICATIVA DEL INGRESO, PUES AL APLICARLA, SU
INFLUENCIA INDEPENDIENTE SE REDUCE:"

ENMBC = 1.64 - 1.33LnPR + 0.84InYND - 0.58LnICM  + 2.04LNTIN
| (3.45) (1.50) (2.53) (4.35)

2

R = 92.98

DW = 1.77

Fo= 49.66
S = On16

N = 20 (1965-1984)

£STOS RESULTADOS TIENEN LA VENTAJA DE EXPRESAR LA FQRMA COMO LOS

& PUESTO QUE NO SE OBSERVARON MAGNITUDES NEGATIVAS EN LAS
VARIABLES CONSIDERADAS FUE INNECESARIO ESTABLECER
RESTRICCIONES SOBRE LA NO NEGAT]VIDAD DE LOS VALORES, NI EN
EL RESTO DE LAS FUNCIONES LOGARITMICAS ESTIMADAS.



11.

CAMBIOS RELATIVOS EN LAS VARIABLES INDEPENDIEMTES SE ENCUENTRAN
ASOCIADOS CON LOS CAMBIOS RELATIVOS EN LAS IMPORTACIONES DE
BIENES DE CONSUMO, DE MODO QUE, POR EJEMPLO, UN AUMENTO DE 1% EN
EL INDICE DE PRECIOS DE LOS BIENES DE CONSUMO IMPORTADOS RESPECTO
DE LOS NACIONALES CONDUCE A UNA DISMINUCION DE 1.33% EN EL
VOLUMEN DE DICHAS IMPORTACIONES.

EN SINTESIS, EN FUNCIONES COMO LAS AQUI CONSIDERADAS LAS
IMPORTACIONES ~ DE  BIENES DE  CONSUMO ESTAN  EXPLICADAS
PRINCIPALMENTE POR LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS RELATIVOS, LOS
TERMINOS DE INTERCAMBIO Y EL INDICE DEL CONTROL CUANTITATIVO DE
LAS IMPORTACIONES. FESTO NO SIGNIFICA NEGAR LA INFLUENCIA DEL
INGRESO DISPONIBLE, SINO ADMITIR LA POSIBILIDAD DE QUE LA FORMA
EN QUE ESTAS IMPORTACIONES DEPENDEN DEL INGRESO NO ES
SISTEMATICA, O NO ES LINEAL, NI EXPONENCIAL, EN EL PERIODO DE
OBSERVACION.

RESPECTO DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS Y DE CAPITAL
SE CONSIDERO QUE ESTOS DEPENDEN FUNDAMENTALMENTE DEL RITMO DE LA
ACTIVIDAD ECONOMICA, EXPRESADA POR EL NIVEL DE LA PRODUCCION. SE
SUPUSO QUE LA POLITICA COMERCIAL, REPRESENTADA OPERATIVAMENTE POR
EL INDICE DEL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES,
MANTENDRIA SuU RELEVANCIA PARA CONDICIONAR ESTE TIPO DE
IMPORTACIONES, Y SE QUISO VERIFICAR SI EXISTIA ALGUN GRADO DE
SUTITUIBILIDAD ENTRE ESTE TIPO DE BIENES IMPORTADOS Y LOS
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NACIONALES INTRODUCIENDO NUEVAMENTE LA VARIARLE DE  PRECIOS
RELATIVOS. SE PUEDE ADELANTAR QUE LAS ESTIMACIONES PERMITIERON
DETERMINAR EL GRADO EN QUE EL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS
IMPORTACIONES Y LOS PRECIOS RELATIVOS INFLUYERON EN EL VOLUMEN DE
LAS IMPORTACIONES. FEL HECHO DE QUE AMBAS VARIABLES RESULTARAN
SIGNIFICATIVAS IMPLICA QUE EL MANTENIMIENTO DE UNA RELACION DE
PRECIOS FAVORABLE A LOS BIENES DOMESTICOS, SUMADA A UNA POLITICA
MAS EFECTIVA DE CONTROL CUANTITATIVO HUBIERA TRAIDO  COMO
RESULTADO MENORES IMPORTACIONES,  PROBABLEMENTE SIN AFECTAR EL
CRECIMIENTO ECONOMICO, YA QUE, COMO SE VERA, LA SUSTITUCION
INTERNA DE IMPORTACIONES ERA EN CIERTO GRADO POSIBLE.

Asi, MEDIANTE EL AJUSTE LINEAL DE LOS DATOS PARA EL PERIODO
1965-1984 SE  INTENTA EXPLICAR EL VOLUMEN DE IMPORTACIONES DE
BIENES INTERMEDIOS (MCI). PARA ELLO SE UTILIZARON LOS PRECIOS
RELATIVOS DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS (PR),*
DEFINIDOS COMO EL COCIENTE DEL INDICE DE PRECIOS DE ESTAS
IMPORTACIONES ENTRE EL DEFLACTOR  IMPLICITO DEL  CONSUMO
INTERMEDIO;  EL YOLUMEN DE LA PRODUCCION BRUTA (PB), Y EL INDICE
DEL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES (ICM). Los S1GNOS
'ESPERADOS SON NEGATIVOS PARA PR £ ICM, Y PosiTivo PARA PB

# LA UTILIZACION DE LOS PRECIOS RELATIVOS ASI DEFINIDOS, EN
ESTA Y EN EL RESTO DE LAS FUNCIONES EN QUE SE HAN CONSIDERADO
ES MAS APROPIADA QUE LA DE UN TIPO DE CAMBIO 'REAL" _PORQUE
ESTE ULTIMO ESTARIA INVOLUCRANDO ALGUN TIPO DE INDICES
GENERALES DE PRECIOS, EN TANTO QUE LOS PRIMEROS SE REFIEREN
EXCLUSIVAMENTE A LOS PRECIOS DE LOS TIPOS DE BIENES EN
CUESTION.



13.

LoS RESULTADOS ECONOMETRICOS FUERON LOS SIGUIENTES:

MCI = 24.90 - 33.87PR + 0.05PB - 0.15ICM
5 (6.71) (16.01) (2.73) -
R = 94.68

W = 1.48

Fo= 94.96

s = 3.2

N = 20 (1965-1984)

Los SIGNOS SON LOS ESPERADOS Y LOS COEFICIENTES DE LOS PRECIOS
RELATIVOS Y DE LA PRODUCCION BRUTA SON SIGNIFICATIVOS AL 99.95%
DE CONFIANZA, MIENTRAS QUE EL DEL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS
IMPORTACIONES Lo ES AL 99.0%.

LA CORRECCION POR AUTOCORRELACION (AUNQUE SU PRESENCIA ES SOLO
INCIERTA) NO MODIFICA ESENCIALMENTE ESTOS RESULTADOS.

LOS COEFICIENTES DE LA REGRESION SIGUEN SIENDO SIGNIFICATIVOS A
2 LOS MISMOS NIVELES DE CONFIANZA, LA R Y EL ESTADIsTICO F
AUMENTARON POR LO QUE EL PODER EXPLICATIVO DE LA REGRESION
TAMBIEN SE INCREMENTO.

MCI = 23.20 - 33.03PR + 0.05P3 - 0.15ICM
| (6.48)  (14.06) (2.79)

R2 95.52

DW= 3281

Foo= 113.7

s = 3.10

N = 20 (1965-1984)
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DE LAS VARIABLES SELECCIONADAS, CUYAS VARIACIONES EN CONJUNTO
VIRTUALMENTE DAN CUENTA DE LA TOTALIDAD DE LAS VARIACIONES EN LAS
IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS, EL INDICE DEL CONTROL
CUANTITATIVO CONTRIBUYE LIMITADAMENTE A EXPLICARLAS. SIN EMBARGO,
EL HECHO DE QUE EL COEFICIENTE SEA SIGNIFICATIVO CORROBORA LA
IDEA DE QUE LOS PERMISOS PREVIOS PARA LA IMPORTACION SE HAN
UTILIZADO EFECTIVAMENTE COMO UN INSTRUMENTO PARA PROTEGER LA
SITUACION DE LA BALANZA COMERCIAL, Y NO UNICAMENTE PARA PROMOVER
LA INDUSTRIALIZACION. ESTE RESULTADO ES APOYADO TAMBIEN POR EL
VALOR DEL MISMO COEFICIENTE EN LAS FUNCIONES DE IMPORTACION DE
BIENES DE CAPITAL, COMO SE VERA MAS ADELANTE.

EN ESTA OLTIMA VERSION DE LA FUNCION DE IMPORTACIONES DE BIENES
INTERMEDIOS SE OBSERVA QUE UNA VARIACION REAL DE 100 UNIDADES EN
LA  PRODUCCION BRUTA SE ASOCIA CON UNA DE 5 EN  ESTAS
IMPORTACIONES .

DEBIDO A LA PRESENCIA DE UN COEFICIENTE TECNICO DE IMPORTACIONES,
LOS RESULTADOS [INDICAN QUE EN EFECTO HAY UN CIERTO GRADO DE
SUSTITUIBILIDAD ENTRE INSUMOS INTERMEDIOS DE ORIGEN INTERNO Y
EXTERNO, YA QUE, DADO EL NIVEL DE PRODUCCION, LA MAYOR O MENOR
CAPACIDAD DE IMPORTAR BIENES INTERMEDIOS, MEDIDA EN ESTE CASO POR
LOS PRECIOS RELATIVOS, INFLUYE SIGNIFICATIVAMENTE EN EL VOLUMEN
DE ESTAS, COMO LO INDICA LA MAGNITUD DE SU COEFICIENTE Y DE LA T
CORRESPONDIENTE.
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ESTOS HALLAZGOS NO SE ALTERAN SUSTANCIALMENTE AL AJUSTAR LAS
MISMAS VARIABLES A UNA FUNCION LOGARITMICA, EXCEPTO POR EL HECHO
DE QUE EL COEFICIENTE DEL INDICE DEL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS
IMPORTACIONES ES SIGNIFICATIVO SOLO AL 88%:

LNMCI = <6.33 - 1.07LNPR + 1.57LNPB - 0.25LnICM
) , (4.41) (13.21) (1.66)

R = 93.44

D = (.89

F = 75.98

s = (.12

N = 20 (1965-1984)

SIN EMBARGO, AL CORREGIR LA AUTOCORRELACION POSITIVA, NUEVAMENTE
SE OBTIENE UN VALOR CALCULADO DE T MAYOR AL CRITICO, A LA VEZ QUE
FL  INDICE DEL CONTROL CUANTITATIVO AUMENTA SU NIVEL  DE
'SIGNIFIGACION AL 97.5%. DE IGUAL FORMA, LOS ESTADISTICOS QUE
MUESTRAN EL GRADO DE AJUSTE DE LA REGRESION SE INCREMENTAN EN
BUENA MEDIDA PARA EL PERIODO DE OBSERVACION. POR CONSIGUIENTE,
TIENE LA MISMA UTILIDAD AJUSTAR LAS SERIES EN CUESTION A UNA
FUNCION LINEAL QUE A UNA EXPONENCIAL,  AUNQUE TOMADAS LAS
VARIABLES POR SEPARADO, LOS PRECIOS RELATIVOS PARECEN DETERMINAR
EL VALOR DE LAS IMPORTACIONES INTERMEDIAS MAS APROPIADAMENTE. EN
FORMA LINEAL, EN TANTO QUE AL VOLUMEN DE LA PRODUCCION SE LE
RELACIONA MAS BIEN EXPONENCIALMENTE (CON UNA ELASTICIDAD DE 1.75
EN LA FUNCION CORREGIDA POR AUTOCORRELACION) A JUZGAR POR. LOS
CORRESPONDIENTES VALORES DEL ESTADISTICO T.

LA RELATIVAMENTE ALTA ELASTICIDAD DE ESTAS IMPORTACIONES RESPECTO
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' DE SUS PRECIOS RELATIVOS, QUE DE ACUERDO CON ESTA ESTIMACION
SIGNIFICA UN CAMBIO DE 1.14% EN SU VOLUMEN AL VARIAR EN 1% DICHOS
PRECIOS, CORROBORA LA HIPOTESIS DE QUE HAY MARGEN DE MANIOBRA
PARA ALTERAR SU MAGNITUD CON MEDIDAS DE POLITICA QUE AFECTEN
DICHOS PRECIOS:

Z v M0

CLnMCE = 7.39 - 1.14LnPR + 1.75LnPB - 0.30LnICM
Y (5.42) (11.09) (2.24)
= 96.38
W o= 1.71
= 138.81
= 0.09
= 20 (1965-1984)

EN  FORMA ANALOGA, PARA EXPLICAR LAS VARIACIONES DE  LAS
IMPORTACIONES - DE BIENES DE CAPITAL (MBK), LAS VARIABLES QUE SE
CONSIDERARON FUERON LOS PRECIOS RELATIVOS (PR), DEFINIDOS COMO EL
COCIENTE DEL INDICE DE PRECIOS DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE
CAPITAL ENTRE EL DEFLACTOR IMPLICITO DE LA FORMACION BRUTA DE
CAPITAL F1JO, EL PRODUCTO INTERNO BrutOo (PIB), Y EL INDICE DEL
CONTROL CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES (ICM).

MEDIANTE EL AJUSTE LINEAL DE LOS DATOS SE ESTIMO LA SIGUIENTE

FUNCION:

MBK = 40.73 - 40.00PR + 0.03PIB -~ 0.07ICM
) (8.62) (10.66) (2.09)
R = 90.37

DW= 2.20

F = 50.06

s = 2.20

N = 20 (1965-1984)
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NUEVAMENTE SE OBTIENEN LOS SIGNOS ESPERADOS. Poco MAS DeEL 90% oe
LAS VARIACIONES EN LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL SON
EXPLICADAS POR LOS CAMBIOS EN LAS VARIABLES INCLUIDAS EN ESTA
ECUACION. COMO ERA DE ESPERARSE, EL VOLUMEN DEL PRODUCTO INTERNO
BRUTO TIENE UNA ALTA FUERZA EXPLICATIVA. UN CAMBIO DE MIL
MILLONES DE PESOS (DE 1970) En EL PIB HARIA CRECER EL VOLUMEN DE
ESTAS IMPORTACIONES EN 30 miLLoneEs De PEsos (pe 1970), Lo aue,
COMO EN EL CASO DE LOS BIENES INTERMEDIOS, PONE DE RELIEVE QUE LA
RESTRICCION EXTERNA TIENE IMPORTANCIA PARA EL CRECIMIENTO. ESTO
ES, EL SOSTENIMIENTO DE UN DETERMINADO RITMO DE EXPANSION PUEDE
VERSE EVENTUALMENTE FRUSTRADO POR EL PROPIO DESEQUILIBRIO EXTERNO
QUE PROVOCA.

.TAMBIEN EN EL CASO DE ESTE TIPO DE BIENES, LAS IMPORTACIONES SE
ENCUENTRAN ASOCIADAS EN FORMA SIGNIFICATIVA AL COMPORTAMIENTO DE
LOS PRECIOS RELATIVOS CORRESPONDIENTES. LA MAGNITUD DEL
COEFICIENTE DE PR INDICA UN ALTO GRADO DE SENSIBILIDAD DE
AQUELLAS RESPECTO DE DICHOS PRECiOS: LA VERSION LOGARITMICA DE LA
ECUACION INDICA QUE LA ELASTICIDAD CORRESPONDIENTE ES POCO MENOR

QUE -3:
INMBK = - 3.48 - 3.07LnPR + 1.14LnPIB - 0.30LNICM
) (10.42) (12.05) (1.92)
R = 92.75 F = 68.25 N = 20 (1965-1984)
DW =  1.45% s = 0.13

* LA PRESENCIA DE AUTOCORRELACION ES INCIERTA, FENOMENO QUE
PERSISTIO AL INTENTAR LA CORRECCION DE COCHRANE-ORCUTT.
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DE MODO QUE FRENTE A UN AUMENTO DE., POR EJEMPLO, 1% EN EL PRECIO
DE LOS BIENES DE CAPITAL IMPORTADOS, 'RESPECTO DE LOS NACIONALES
(REPRESENTADO POR FEL IDICE DE PRECIOS DE LA FORMACION BRUTA DE
CAPITAL FIJO) PODRfA ESPERARSE COMO RESULTADO UNA CAIDA DE 3% EN
EL VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL.

LA EecasTicipaD DE MBK rREspecto pE PIB ES TAMBIEN MAYOR A LA
UNIDAD Y REAFIRM LA IDEA DE QUE TUVO LUGAR UN PROCESO DE
INTENSIFICACION DE LA ECONOMIA EN LA UTILIZACION DE BIENES DE
CAPITAL DE ORIGEN IMPORTADO, EN LAS ULTIMAS DECADAS.

‘Los RESULTADOS OBTENIDOS RESPECTO DE LA SIGNIFICACION, LOS
COEFICIENTES Y LAS ELASTICIDADES DE MBK rRespecto pe PR e ICM
REFUERZAN LA CONCLUSION YA OBSERVADA EN EL CASO DE  LAS
IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS EN CUANTO A QUE  LOS
INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA PUEDEN JUGAR UN  PAPEL
IMPORTANTE EN EL CONTROL DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO, AL MISMO
TIEMPO QUE SE RECONOCE LA PRESENCIA DE FACTORES ESTRUCTURALES
ASOCIADOS AL MISMO, COMO LO REFLEJAN LA SIGNIFICACIGN, LOS
COEFICIENTES Y LAS ELASTICIDADES RELATIVOS A PB vy PIB EN LAS
ECUACION DE LA IMPORTACION DE BIENES INTERMEDIOS (MCI) Y EN LA DE
BIENES DE CAPITAL (MBK).
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D. LAS EXPORTACIOMES

EL COMPORTAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES, - POR SU PARTE, TAMPOCO
FAVORECIO A UNA EVOLUCION MAS DESAHOGADA DEL SECTOR EXTERNO. CoMO
PROPORCION DEL PIB, cAveERon DE 8.5% EN 1965-1969 A 8.1% en 1970-
1974, v DESCENDIERON A 6.9% EN 1975. A ELLO CONTRIBUYO
PRINCIPALMENTE EL REZAGO RELATIVO DE LA PRODUCCION AGRICOLA, CUYA
TASA DE CRECIMIENTO, EN TERMINOS DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO PER
CAPITA, FUE NEGATIVA A LO LARGO DEL DECENIO COMPRENDIDO ENTRE
1965 vy 1975.(7) EsTo NO SOLO FUE REDUCIENDO GRADUALMENTE LOS
EXCEDENTES EXPORTABLES, SINO QUE HIZO NEGATIVO EL SALDO DE LA
BALANZA COMERCIAL AGROPECUARIA.

LA GRADUAL DISMINUCION DEL EXCESO DE LA OFERTA INTERNA SOBRE LA
DEMANDA DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS QUE SE PROLONGO HASTA FINALES
DEL DECENIO DE LOS SETENTA, SE VIO REFORZADA, DURANTE EL PERIODO
DE 1970 A 1975, POR EL MENOR DINAMISMO DE LA DEMANDA EXTERNA,
COMO LO REFLEJA LA BAJA EN LA TASA DE CRECIMIENTO DEL CONSUMO
PRIVADO DE LOS EsTADOS UNIDOS, QUE PASO DE 3.2% ANUAL EN EL
PERIODO DE 1965 A 1970 A 2.5% En EL DE 1970 A 1975.

LA EVOLUCIGN DE LOS PRECIOS RELATIVOS DE LAS EXPORTACIONES NO
PARECE "HABER SIDO PARTICULARMENTE DESFAVORABLE, A PESAR DE LA
SOBREVALUACION(8) DEL PESO QUE SE OBSERVO EN ESE PERIODO. TOMANDO
coMo BASE EL ANO DE 1977, En EL PERiopo 1970-1975 LA TASA DE
SOBREVALUACION DEL PESO RESPECTO AL DOLAR SE INCREMENTO EN 53.8%,
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EN TANTO QUE LOS PRECIOS RELATIVOS SE DETERIORARON EN SOLO
3%.(9) EL DETERIORO DE LA BALANZA DE PAGOS PUDO, EN EFECTO, SER
MAYOR DE NO HABER SIDO POR LA MEJORIA EN LOS TERMINOS DE
INTERCAMBIO QUE SE REGISTRO EN LOS ANos pE 1974 v 1975, pesipo
PRINCIPALMENTE AL AUMENTO DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL
AZUCAR, EL ALGODON, EL CAFE, EL TOMATE Y ALGUNOS MINERALES.

LA PERDIDA DE CAPACIDAD EXPORTADORA DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS
FUE PARCIALMENTE COMPENSADA POR EL DESEMPENO DE LAS TRANSACCIONES
FRONTERIZAS Y POR EL MEJORAMIENTO DE LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO.

EL COMPORTAMIENTO DE LAS IMPORTACIONES Y LAS EXPORTACIONES DE
BIENES Y SERVICIOS SIGNIFICO UN AUMENTO DEL 50% EN LA MAGNITUD
'RELATIVA DEL DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE: SI BIEN DICHA MAGNITUD
SE MANTUVO DE TODOS MODOS DENTRO DE MARGENES ESTRECHOS, PUES PASO
pe 1.2% peL PIB en 1965-1970 A 1.86% en 1970-1975.

DEBE CONSIDERARSE QUE EN TERMINOS ABSOLUTOS ESTO REPRESENTO
AUMENTOS SIGNIFICATIVOS EN EL TAMANO DEL DEFICIT EXTERNO AL
AMPLIARSE LA BRECHA ENTRE LAS IMPORTACIONES Y LAS EXPORTACIONES..

EN EL PERIODO DE 1965 A 1969 LAS IMPORTACIONES DE BIENES Y
SERVICIOS FUERON EN PROMEDIO 11% SUPERIORES A LAS EXPORTACIONES:
EN 1970-1974 £ESTA DIFERENCIA SE HABIA INCREMENTADO A CASI 19% Y
ey 1975 ERA SOLO LIGERAMENTE INFERIOR AL 40%. EN ESE ARO EL
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DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE REPRESENTO EL 3.3% pEL PIB.

E. LA FUNCION DE EXPORTACION

PARA  VERIFICAR SI, COMO EN EL CASO DE LAS IMPORTACIONES, EL
VOLUMEN GLOBAL DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS ESTA
CONDICIONADO NO SOLO POR CONDICIONES ESTRUCTURALES, COMO LAS QUE
INCIDIERON EN LA EVOLUCION DEL EXCEDENTE AGROPECUARIO, SINO
TAMBIEN POR EL MANEJO DE LA POLITICA ECONOMICA, SE INTENTO
ESTIMAR LA INFLUENCIA QUE EN DICHO VOLUMEN TIENE LA DEMANDA
EXTERNA, CON LO QUE SE DA CUENTA DEL FACTOR ESTRUCTURAL DE LAS
EXPORTACIONES, Y LA POLiTICA CAMBIARIA. OPERATIVAMENTE, LO QUE SE
HIZO FUE DETERMINAR DICHO VOLUMEN.

EXPLICAR EL COMPORTAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES (EX) EN FUNCION
DEL DESEMPENO DE LA ECONOMIA NORTEAMERICANA, QUE ES EL DESTINO DE
LA MAYOR PARTE DE LAS VENTAS EXTERNAS DE MEX1CO, MEDIDA EN ESTE
' CASO POR SU PRODUCTO NACIONAL BRUTO. A PRECIOS CONSTANTES (PU), Y
EL INDICE DE SOBREVALUACION DEL PESO (IS), QUE RESULTA DE SUMAR
100 A CADA UNO DE LOS ELEMENTOS DE LA COLUMNA CORRESPONDIENTE EN
EL. cuADRO A7. LoOS SIGNOS ESPERADOS SON POSITIVO Y NEGATIVO,
RESPECTIVAMENTE.

LA ESTIMACION OBTENIDA EN LA REGRESION ENTRE ESTAS - VARIABLES
CORROBORA CIERTA SENSIBILIDAD DE LAS EXPORTACIONES RESPECTO DE PU
E IS, HECHO QUE SE VE REFORZADO POR EL ALTO 'NIVEL - DE
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SIGNIFICACION DE LOS COEFICIENTES DE LA REGRESION (99.95% v
99.5%, RESPECTIVAMENTE).

EX = -14.6 + 0.08PU - 0.33IS
(15.7)  (3.7)
2
R = 94;9
DW = 0.7
F= 158.2
s = 4.3
N = 20 (1965-1984)

EL EsTADIsTICO DURBIN-YATSON INDICA QUE ESTOS RESULTADOS ESTAN

SOBRESTIMANDO DICHA SENSIBILIDAD.

DESPUES DE  AJUSTAR POR EL  METODO  COCHRANE-ORCUTT,  LOS
COEFICIENTES  CONSERVARON SU MISMO NIVEL DE  SIGNIFICACION
2 MIENTRAS QUE LOS ESTADISTICOS R Y F SE INCREMENTARON, Y ESTE
ULTIMO LO HIZO SENSIBLEMENTE.

EX = -70.2 + 0.11PU - 0.181S
(10.6)  (3.7)
2
R = 98.§
DY = 1.5
F = 598.64
s = 2.3
N = 20 (1965-1984)
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CONSIDERANDO LA MAGNITUD DEL PRODUCTO NACIONAL DE LOS ESTADOS
UnipoS, PUEDE APRECIARSE LA ENORME INFLUENCIA QUE TIENE ESTA
VARIABLE EN EL DESEMPENO DE NUESTRAS EXPORTACIONES. PUEDE TAMBIEN
CORROBORARSE ~ QUE EL  INDICE DE  SOBREVALUACION AFECTA
SIGNIFICATIVAMENTE EL VOLUMEN DE DICHAS EXPORTACIONES, DE MODO
QUE SI, POR EJEMPLO, UNA DEVALUACION REDUJERA DICHO INDICE DE 121
A 111 SE PODRIA ESPERAR UN INCREMENTO REAL EN LAS EXPORTACIONES
pE 1.8 mMIL miLLonES DE PESOs (pE 1370).

PARA OBTENE‘R UNA MEJOR APRECIACION ‘DE LA NATURALEZA DE LA
RELACION QUE EXISTE ENTRE LAS VARIABLES CONSIDERADAS ~ SE .
ELABORARON ESTIMACIONES CON SUS LOGARITMOS Y  TASAS DE
CRECIMIENTO. LOS RESULTADOS EN EL PRIMER CASO, UNA VEZ CORREGIDA
LA AUTOCORRELACION, FUERON:

LNEX = -8.2 + 2.03LnPU - 0.501LNIS
) (21.5) (3.6)

R = 98.9

DW = 1.8

F = 764

s = 0.05 .

N = 20 (1965-1984)

SE  CORROBORA LA HIPOTESIS DE QUE NUESTRAS EXPORTACIONES SON
ALTAMENTE ELASTICAS RESPECTO DEL RITMO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
EN ESTADOS UNIDOS. AUNQUE RESPECTO DEL INDICE DE SOBREVALUACION
LA ELASTICIDAD ES CONSIDERABLEMENTE MENOR (-0.50), SE PUEDE
CONCLUIR QUE INDUDABLEMENTE ES IMPORTANTE MANTENER UN TIPO DE
CAMBIO APROPIADO PARA ESTIMULAR LAS EXPORTACIONES.
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EN EL SEGUNDO CASO* SE.OBTUVO DESPUES DE LA CORRECCION COCHRANE-

ORCUTT:
EX = 0.001 + 2.37P0 - 0.3815
) - (429) (309)

R = 64-3

Dy = 2.3

F' o= 15.3

s = (.05

N = 20 (1965-1984)

CoMO PUEDE VERSE, LA ASOCIACION ENTRE ESTAS VARIABLES ES BASTANTE
ROBUSTA, INCLUSO AL NIVEL DE SUS TASAS DE CRECIMIENTO, LO QUE EN
PRINCIPIO APOYA LA TESIS DE QUE SON CONDICIONES NECESARIAS PARA
EL CRECIMIENTO DEL SECTOR EXPORTADOR DE LA ECONOMIA MEXICANA, EL
CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA NORTEAMERICANA Y UN MANEJO APROPIADO
"DE LA POLITICA CAMBIARIA, EN LA MEDIDA EN QUE ESTOS FACTORES
DETERMINAN UNA PARTE IMPORTANTE DE LA DISPONIBILIDAD DE DIVISAS.
AUN MAS, DADA LA ESTRECHA RELACION ENTRE LAS EXPORTACIONES
MEXICANAS Y EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA NORTEAMERICANA, LO QUE
NO EXCLUYE QUE AQUELLAS DEPENDAN DE LA DEMANDA EJERCIDA POR OTRAS
ECONOMIAS, SE PUEDE AGREGAR QUE LA SUBVALUACION DEL PESO ES UNA
CONDICION NECESARIA, PERO NO SUFICIENTE, PARA LA EVOLUCION
- FAVORABLE DE LAS EXPORTACIONES DE NUESTRO PAIS.* ¥

® EL PUNTO QUE APARECE EN LA PARTE SUPERIOR DE LAS VARIABLES
INDICA LA TASA DE CRECIMIENTO DE ESTAS.

#%  ASUMIMOS QUE LAS EXPORTACIOMES MEXICANAS SE COMPONEN DE LOS
LLAMADOS BIENES NORMALES Y QUE ADICIONALMENTE SE EFECTUAN
DESPUES DE SATISFACER EN ALGUNA MEDIDA LA DEMANDA INTERNA.
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F. EUGA DE CAPITALES Y DEVALUACION

EL CRECIMIENTO DEL DEFICIT EXTERNO Y DEL DEFICIT FISCAL, ASI COMO
LA SOBREVALUACION DEL PESO, PROPICIARON UNA OLA ESPECULATIVA QUE
SE REFLEJO EN EL DESCENSO DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES POR UN
MONTO ESTIMADO EN UNA CANTIDAD LIGERAMENTE MAYOR A LOS MIL
MILLONES DE DOLARES EN 1976. EN ESE ANO EL RUBRO DE ERRORES Y
OMISIONES REGISTRO UNA SALIDA DE DIVISAS EQUIVALENTE AL 29% DE
LOS INGRESOS CORRIENTES DE LA BALANZA DE PAG0S;:(10) ESTO INDICA
QUE QUIZA UNA IMPORTANTE FUGA DE CAPITALES ESTABA TENIENDO LUGAR
ANTE LA POSIBILIDAD DE UNA EVENTUAL DEVALUACION, LO QUE PRECIPITO
EL AGRAVAMIENTO DE LA CUENTA EXTERNA Y CULMINO CON LA DEVALUACION
QUE TUVO LUGAR EN SEPTIEMBRE DE 1976. ESTA MEDIDA CONSTITUYO EN
LA PRACTICA EL INICIO DE UN PROGRAMA GENERAL DE AJUSTE QUE - FUE
CONSIDERADO POR LAS AUTORIDADES MEXICANAS CON EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL (FMI) EN EL MARCO DE UN CONVENIO DE FACILIDAD
AMPLIADA, CON OBJETO DE OTORGAR UN CREDITO AL PAIs PorR 1,200
MILLONES DE DOLARES QUE SE LE SUMINISTRARIAN EN EL TRANSCURSO DE
LOS 3 ANOS SIGUIENTES. SIN EMBARGO, TAMBIEN SIGNIFICO, POR OTRA
PARTE, UN NUEVO IMPULSO AL PROCESO INFLACIONARIO. EN 1976 EL
DEFLACTOR IMPLICITO DEL PIB AUMENTO EN cAs1 20% (vs. 16% en 1975)
'Y EN 30% en 1977. En £L CuADRO I PUEDE VERSE LA EVOLUCION QUE
SUFRIERON LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS, Y QUE DERIVO
EN EL AJUSTE DE 1976-1977, PARTICULARMENTE POR EL MARCADO AUMENTO
QUE SUFRIERON EL DEFICIT EXTERNO (A 27% peL PIB) Y DEL DEFICIT
FINANCIERO DEL SECTOR PusLico (A 10% peL PIB).
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1. Al CONOMICO E -1977, U

L PROPOSITO  FUNDAMENTAL DEL PROGRAMA e AJUSTE(11)  FuE
RESTABLECER LA ESTABILIDAD ECONOMICA MEDIANTE EL ABATIMIENTO DEL
DESEQUILIBRIO EXTERMO Y LA INFLACION. PARA ELLO LA ESTRATEGIA SE
CONCENTRO EN ELIMINAR LAS CAUSAS INMEDIATAS DEL DESEQUILIBRIO
MACROECONGMICO QUE, DE ACUERDO CON EL DIAGNOSTICO, ERAN EL EXCESO
DE DEMANDA AGREGADA ASOCIADO AL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO, LA
SOBREVALUACION DEL TIPO DE CAMBIO Y LA POLITICA COMERCIAL,
FACTORES, ESTOS ULTIMOS, ~QUE INTRODUCIAN UN FUERTE SESGO
ANTIEXPORTADOR EN EL APARATO PRODUCTIVO. |

EL PROGRAMA DE AJUSTE CONTEMPLABA UNA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
pE 4% eN 1976 Y 5% en 1977, LO QUE REDUNDARIA EN UNA DISMINUCION
DE LAS IMPORTACIONES Y DEL DEFICIT EXTERNO.

A. LA FIOTACION REGULADA

PARA EL TIPO DE CAMBIO SE ADOPTO UN SISTEMA DE FLOTACION REGULADA
QUE DEVALUD EL PESO EN UN PROMEDIO DE 42%, CON ALGUNAS
VARIACIONES, EN EL TRANSCURSO DE LOS ULTIMOS CUATRO MESES DE 1976
(be  12.5 A 21.8 Pesos POR DOLAR). DURANTE 1977 LA PARIDAD DEL
PESO 'MEXICANO RESPECTO AL DOLAR ESTADUNIDENSE SE  MANTUVO
VIRTUALMENTE CONSTANTE EN ALREDEDOR DE LOS 22.6 PESOS POR DOLAR.
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B. DEVALUACION Y COMERCIO EXTERIOR

LA DEVALUACION REFORZO EL EFECTO DE LA DISMINUCION DE LA TASA DE
CRECIMIENTO DEL PIB, DE MoDO QUE EN 1977 SE REGISTRO UN PEQUERO
SUPERAVIT CON EL EXTERIOR, DEBIDO TANTO A LAS MENORES
IMPORTACIONES COMO A LAS  MAYORES EXPORTACIONES,  AUNQUE
APARENTEMENTE EL EFECTO DE LA CONTRACCION Y LA DEVALUACION FUE
MENOR SOBRE LAS PRIMERAS, CUYO VOLUMEN SE REDUJO EN 10.3%, QuE
SOBRE LAS SEGUNDAS, LAS CUALES SE INCREMENTARON EN 14.7%.

LO ANTERIOR NO IMPLICA QUE EN EL CORTO PLAZO LAS EXPORTACIONES
TENGAN UNA MAYOR ELASTICIDAD RESPECTO A SU PRECIO EN PESOS, PUES
DEBE CONSIDERARSE QUE EL INCREMENTO DE ESTAS SE EXPLICA PRINCI-
PALMENTE POR LAS EXPORTACIONES PETROLERAS, QUE EN TERMINOS DE VO-
LUMEN AUMENTARON EN CASI 71% rReEsPecTO A 1976. EsTo, A su veEz, ES
ATRIBUIBLE MAS AL EFECTO DE MEDIANO PLAZO QUE TUVO EL AUMENTO
SOSTENIDO EN EL PRECIO DEL PETROLEO, ESPECIALMENTE DURANTE 1974-
1977, QUE A LA DEVALUACION DEL PESO O A LA CONTRACCION DE LA DE-
MANDA INTERNA, LO QUE HABRIA DADO LUGAR A EXCEDENTES EXPORTABLES.

DE HECHO LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS NO PETROLERAS SE
INCREMENTARON SOLO 9.1% pE 1976 A 1977, Y DADA LA MAGNITUD DE LA
DEVALUACION, NO PARECERIA QUE ESTE TIPO DE EXPORTACIONES FUERA
TAN SENSIBLE, EN EL CORTO PLAZO, A LOS CAMBIOS EN LOS PRECIOS
RELATIVOS COMO LAS TRANSACCIONES FRONTERIZAS Y LAS EXPORTACIONES
DE SERVICIOS, LAS CUALES AUMENTARON EN MAYOR MEDIDA (16.8%).
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C. EFECTIVIDAD DE LA DEVAIUACION

AL ANALIZAR ESTE PUNTO DEBE TOMARSE EN CUENTA QUE LA DEVALUACION
DEL PESO COINCIDIO CON EL CRECIMIENTO DE 5.5% DE LA EconoMia
NORTEAMERICANA DURANTE DOS AROS consecuTivos (1976 y 1977),
FACTOR QUE REFORZO EL EFECTO FAVORABLE DE LOS PRECIOS RELATIVOS
SOBRE LAS EXPORTACIONES. LO ANTERIOR REDUCE LOS MERITOS(12) DEL
PROGRAMA DE AJUSTE COMO RESPONSABLE DE LA MEJORIA DE LA SITUACION
EXTERNA DEL PAIS Y LIMITA SUS LOGROS, ENTRE ELLOS AL MENOR
VOLUMEN DE IMPORTACIONES QUE SE REGISTRO.

FSTO INDICARIA QUE, EN EL CORTO PLAZO, LOS AJUSTES EN EL TIPO DE
CAMBIO SON RELATIVAMENTE POCO EFECTIVOS PARA INCREMENTAR LAS EX-
PORTACIONES DE MERCANCiAS. UNA EXPLICACION DE ESTE FENOMENO ES
QUE LA PRODUCCION PARA LA EXPORTACION NO PUEDE EXPANDIRSE SINO
LIMITADAMENTE EN EL CORTO PLAZO. FELLO SE DEBE A LA PRESENCIA DE
RIGIDECES EN LA PRODUCCION DE LOS INSUMOS QUE REQUIEREN LAS ACTI-
VIDADES EXPORTADORAS, ASOCIADAS A LA PLENA UTILIZACION DEL APARA-
TO PRODUCTIVO O DE ALGUN RECURSO DIFICILMENTE SUSTITUIBLE.(13)

UNA EXPLICACION ADICIONAL ES QUE LOS CAMBIOS EN LOS PRECIOS
RELATIVOS, PRODUCTO DE LOS AJUSTES EN EL TIPO DE CAMBIO, SE VEN
SIGNIFICATIVAMENTE LIMITADOS POR EL EFECTO QUE TALES AJUSTES
TIENEN SOBRE LOS PRECIOS INTERNOS. DE HECHO, EL AUMENTO EN LOS
'PRECIOS RELATIVOS DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

(EXCLUIDAS LAS PETROLERAS.(14) FuE MucHo MeNOR (9.9%) -QuE EL
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AUMENTO EN EL INDICE DE SUS PRECIOS EN PESOS (31.4%) En 1976
RESPECTO A~ 1975. AL ARNO SIGUIENTE SE REGISTRO UN FENOMENO
SEMEJANTE (5.8% vs. 38.0%) QUE YA DEJABA ENTREVER LA TENDENCIA AL
DETERIORO DE LOS PRECIOS RELATIVOS DE LAS EXPORTACIONES NO
PETROLERAS, TENDENCIA QUE CONTINUARIA HASTA 1981.(15)

Es POSIBLE QUE ESTOS CAMBIOS EN LOS PRECIOS RELATIVOS NO HAYAN
SIDO SUFICIENTES PARA PERSUADIR A LOS EXPORTADORES DE QUE EN LO
SUCESIVO SU POSICION COMPARATIVA MEJORARIA, PUES TRADICIONALMENTE
LA POLITICA ECONOMICA HABIA RESUELTO LAS PRESIONES SOBRE LA
BALANZA DE PAGOS MEDIANTE EL CONTROL DE LAS IMPORTACIONES, MAS
QUE POR EL ESTIMULO EFECTIVO A LAS EXPORTACIONES.

D. QTRAS MEDIDAS DE FOMENTO A LA FXPORTACION

A LO LARGO DEL DECENIO DE LOS SETENTAS SE INTENTO APOYAR LAS AC-
TIVIDADES EXPORTADORAS MEDIANTE LA RESTRUCTURACION DE LAS TARIFAS
IMPOSITIVAS A QUE ESTABAN SUJETAS A TRAVES DEL ESTABLECIMIENTO DE
LOS CERTIFICADOS DE DEVOLUCION DE IMPUESTOS Y DE LA CREACION DEL
INSTITUTO MEXICANO pE COMERCIO EXTERIOR, ORGANO PUBLICO DE PRO-
MOCION. SIN EMBARGO ESTAS MEDIDAS FUERON NEUTRALIZADAS POR LA PO-
LITICA CAMBIARIA -QUE, COMO YA SE.DIJO. DERIVO EN UNA CRECIENfE
SOBREVALUACION DEL PESO-, Y POR LA POLITICA DE PROTECCION A LAS
ACTIVIDADES PRODUCTIVAS PARA LA SUSTITUCION DE IMPORTACIONES.®

* ESTAS APRECIACIONES COINCIDEN CON LAS DE BELA BALASSA PARA EL
MIsMO PERIODO. VEASE (Z) EN LA NOTA BIBLIOGRAFICA.
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ESTA ULTIMA SE COMPORTO DE HECHO EN FORMA PROCICLICA, EN EL
SENTIDO DE QUE CUANTO MAS ALTA ERA LA TASA DE CRECIMIENTO DE LA
EcoNoMiA (POR EJEMPLO, EN 1965-1974 v 1978-1981), MENOR ERA EL
CONTROL CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES Y VICEVERSA (VER CUADRO
7 DEL ANEXO ESTADISTICO). LO ANTERIOR, DADA LA ESTRUCTURA DEL
MERCADO DE LA ECONOMIA MEXICANA, PROPICIO UN MAYOR SESGO
ANTIEXPORTADOR (16) EN PERIODOS EN LOS QUE MAS SE REQUERIA APOYAR
LAS ACTIVIDADES EXPORTADORAS (POR EJEMPLO EN 1975-1976 v En 1982-
1984).

EN ALGUNA MEDIDA, LA POLITICA COMERCIAL ACTUO EN FORMA OPUESTA A
LA POLITICA CAMBIARIA. ES DECIR, LA SOBREVALUACION DEL PESO
ESTUVO ASOCIADA A UN CONTROL MENOS RIGIDO DE LAS IMPORTACIONES.
ESTO SIGNIFICA QUE LAS ACTIVIDADES ORIENTADAS A PRODUCIR PARA EL
MERCADO INTERNO HAN ESTADO SIEMPRE PROTEGIDAS, UNAS VECES POR LA
POLITICA COMERCIAL Y OTRAS POR LA POLIiTICA CAMBIARIA. LAS QUE
PRODUCEN PARA EL MERCADO EXTERNO, EN CAMBIO, SIEMPRE HAN TENIDO
QUE OPERAR CONTRA UNA U OTRA. LA CONTRAPOSICION O EL USO INDEBI-
DO DE DOS INSTRUMENTOS CLAVE DE LA ECONOMIA QUE NEUTRALIZAN SUS
EFECTOS ENTRE SI ILUSTRA DE MANERA SIGNIFICATIVA LA PERDIDA DE
EFECTIVIDAD DE ESTA, PARA ALCANZAR EL OBJETIVO DE CORREGIR EL
DESEQUILIBRIO EXTERNO DE LA ECONOMIA. LA EXCEPCION A ESTA REGLA
SE PRESENTO EN 1977, CUANDO SE RELAJARON LOS CONTROLES A
LAS IMPORTACIONES AL MISMO TIEMPO QUE SE MANTENIA UNA PARIDAD MAS
FAVORABLE A LAS EXPORTACIONES.
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E. REDUCCIOM DEL DFFICIT PUBIICO Y COMTRACCION DE 1A DFIIAMDA
INTERMA |

OTRO ELEMENTO IMPORTANTE DEL PROGRAMA DE AJUSTE DE 1976-1977, FuE

LA CONTRACCION DE LA DEMANDA INTERNA. ESTE OBJETIVO SE INTENTO

ALCANZAR  PRINCIPALMENTE MEDIANTE LA REDUCCION RELATIVA DEL

DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO.

LA CONTRACCION DE LA DEMANDA A TRAVES DE UN PROCESO ORTODOXQ DE
AJUSTE ECONOMICO BUSCA BASICAMENTE, IMPEDIR QUE LOS EFECTOS
FAVORABLES DE LA DEVALUACION ASI COMO LA DISMINUCION DE LA TASA
DE CRECIMIENTO SOBRE LA BALANZA DE PAGOS SE NULIFIQUEN POR EL
AUMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS Y POR LA MAYOR ABSORCION DE BIENES
Y SERVICIOS IMPORTADOS QUE PUEDE TENER LUGAR PARA COMPENSAR LA
REDUCCION DE LA OFERTA INTERNA.

LA DISMINUCION RELATIVA DEL DEFICIT FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO
(pe 9.9% peL PIB en 1976 A 6.7% en 1977) SE DEBIO TANTO A LOS
MENORES G6ASTOS (DE 24.5% A 22.8% pEL PIB), PRINCIPALMENTE LOS DE
INVERSION, COMO A LOS MAYORES INGRESOS TRIBUTARIOS Y A LOS
OBTENIDOS DE LAS EMPRESAS PUBLICAS, LOS QUE EN CONJUNTO PASARON
pE  12.5% perL PIB En 1970-1975 A 14.6% en 1976 vy 16.1% EN
1977(17). PARA ESTO EL  PROGRAMA DE  AJUSTE  CONTEMPLO
MODIFICACIONES TRIBUTARIAS Y AJUSTES EN LOS PRECIOS Y TARIFAS DEL
SECTOR  PUBLICO. DE NO HABER SIDO POR DICHOS AJUSTES Y

MODIFICACIONES PODRIA HABERSE PENSADO QUE LA REDUCCION REGISTRADA
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EN EL DEFICIT PUBLICO OBEDECIA MAS A LA CIRCUNSTANCIA DE QUE ERA
EL  PRIMER ANO DE LA ADMINISTRACION- DEL PRESIDENTE  LOPEZ
PORTILLO,(18) PUES SE HA OBSERVADO QUE NORMALMENTE HAY UN PATRON
DE GASTO QUE SIGUE CADA NUEVO GOBIERNO DURANTE LOS 6 Af0OS QUE
DURA EN FUNCIONES. FESTE PATRON CONSISTE EN INICIAR EL REGIMEN
CON UN NIVEL RELATIVAMENTE BAJO DE GASTO MIENTRAS SE PREPARAN LOS
PROYECTOS QUE LA ADMINISTRACION EMPRENDERA DURANTE SU GESTION; EN
LOS ANOS INTERMEDIOS EL GASTO AUMENTA A SU NIVEL NORMAL, Y EN EL
ULTIMO ANO SE INCREMENTA AUN MAS DEBIDO A QUE EL SECTOR PUBLICO
INTENTA COMPLETAR LAS OBRAS QUE SE PROPUSO.

EN FL CuAbROo | PUEDEN VERSE LAS MODIFICACIONES QUE SUFRIERON
ALGUNAS VARIABLES MACROECONOMICAS RELEVANTES DURANTE EL PROGRAMA
DE ESTABILIZACION.

F. SALARIOS REALES

GENERALMENTE EN UN ~PROGRAMA DE AJUSTE OTRO ELEMENTO QUE SE
UTILIZA PARA REDUCIR EL NIVEL DE LA DEMANDA AGREGADA ES LA
CONTRACCION DEL SALARIO REAL. FELLO TIENE EL EFECTO POSITIVO . DE
FRENAR EN ALGUNA MEDIDA, DIRECTAMENTE, LA PROPAGACION DE LAS

PRESIONES INFLACIONARIAS A TRAVES DE LOS COSTOS DE PRODUCCION.
Sin EmMBARGO, EN 1976 - 1977 NO SE RECURRIG A ESTE MECANISMO PARA
RESTAURAR LA ESTABILIDAD  ECONOMICA. NO  OBSTANTE,  PUEDE
CONSIDERARSE QUE DE 1970 A 1982 EL SALARIO MEDIO REAL MANTUVO UNA
TENDENCIA ASCENDENTE.(19) |
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[11. 1978-1981, AUGF PFTROLERO Y VULNERABII IDAD FCOMOHICA

DE LAS PRINCIPALES MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA ADOPTADAS EN
1976-1977 PUEDE DECIRSE QUE SOLO LA DEVALUACION Y LA REDUCCION
DEL DEFICIT PUBLICO, VIA LA REDUCCION DEL GASTO PUBLICO, EL
AUMENTO DE SUS INGRESOS CORRIENTES, ASI COMO LA RELATIVA
LIBERALIZACION DEL CONTROL DE LAS IMPORTACIONES CONSTITUYERON
ELEMENTOS DEL PROGRAMA DE AJUSTE QUE SE  INTENTO. FL
COMPORTAMIENTO CICLICO DEL GASTO EXPLICA EN FORMA IMPORTANTE LA
DISMINUCION DE ESTE: POR LO QUE TOCA AL AUMENTO DE LAS
EXPORTACIONES, ESTE FUE MAS UNA CONSECUENCIA DE LA REACTIVACION
DEL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA MUNDIAL.

A. EXPECTATIVAS OPTIMISTAS Y CRECIMIENTQ ECONOMICO

PARA 1978 PRACTICAMENTE SE HABIA ABANDONADO LA IDEA DE RECUPERAR
UNA POSICION EXTERNA TOLERABLEMENTE SOLIDA MEDIANTE LA ADOPCION
DE MEDIDAS CONVENCIONALES DE ESTABILIZACION  ECONOMICA. LA
EXPANSION DEL CREDITO OBSERVADA EN ESE Afi0, DESPUES DE LA
CONTRACCION DE 1977, CONSTITUYE UNA INDICACION CLARA DE LA
INTENCION DE REACTIVAR EL APARATO PRODUCTIVO, QUIZA CON LA
SEGURIDAD DE QUE ESTO NO CREARIA EXCESOS INMANEJABLES DE DEMANDA
Y/0O DE IMPORTACIONES, PUES ERA FACIL IMAGINAR LA NATURALEZA DE
LAS PERSPECTIVAS QUE EL MERCADO PETROLERO MUNDIAL OFRECIA A
MEXICO EN VISTA DE SUS GRANDES YACIMIENTOS DE HIDROCARBUROS. LAS
EXPECTATIVAS OPTIMISTAS FUERON ADEMAS ESTIMULADAS POR EL DESCENSO
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QUE EMPEZO A OBSERVARSE EN LA TASA DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS
DESDE LA SEGUNDA MITAD DE 1977; EN 1978 EL INCREMENTO ANUAL DEL
DEFLACTOR IMPLICITO DEL PIB DESCENDIO A 16.7%, MIENTRAS QUE EN
1977 uaBia sipo pE 30.4%.

EN LA PRIMERA MITAD DE LOS SETENTAS LA EXPANSION DE LOS MERCADOS
FINANCIEROS INTERNACIONALES, ESTIMULADA PRINCIPALMENTE POR EL
RECICLAJE DE LOS PETRODOLARES Y LA RECESION ECONOMICA MUNDIAL
FACILITO  QUE LOS PAISES ' EN DESARROLLO RELATIVAMENTE  MAS
AVANZADOS INCREMENTARAN SIGNIFICATIVAMENTE SUS NIVELES DE
ENDEUDAMIENTO EXTERNO. AL MISMO TIEMPO, LA CAPACIDAD DEL FMI PARA
IMPONER MAYORES RESTRICCIONES A LA CAPTACION DEL AHORRO EXTERNO
POR PARTE DE DICHOS PATSES SE DEBILITO.

DE MANERA ANALOGA, A PARTIR DE 1978, LA DISPONIBILIDAD DE
PETROLEO Y EL PRECIO DE ESTE INTRODUJO AL ESCENARIO UN ELEMENTO
NUEVO QUE, EN PRINCIPIO, PROMETIA CONVERTIR AL PAIS EN ALGO
ESENCIALMENTE DIFERENTE A LO QUE HABIA SIDO DESDE QUE EMPRENDIO
SU PROCESO DE INDUSTRIALIZACION. LA RAZON ERA QUE EL PETROLEO
ELIMINABA, DE UN SOLO GOLPE, DOS RESTRICCIONES FUNDAMENTALES PARA
EL  CRECIMIENTO ESTABLE DE LA ECONOMIA; ESTAS ERAN: LA
INDISPONIBILIDAD DE DIVISAS Y LA DE RECURSOS PARA EL SECTOR
PUBLICO.

EsTA MAYOR DISPONIBILIDAD DE DIVISAS DERIVO NO SOLO DE LAS



36.

EXPORTACIONES PETROLERAS, SINO _TAMBIEN DEL MAYOR ACCESO A LOS
MERCADOS FINANCIEROS INTERNACIONALES QUE LA POSESION DE RESERVAS
DE HIDROCARBUROS OTORGABA AL PAIS. POR ELLO EN AQUEL MOMENTO
ERA POSIBLE PENSAR QUE MEXICO PODRIA INCLUSO SUPERAR EL ELEVADO
RITMO DE CRECIMIENTO QUE HABIA REGISTRADO DESDE LOS.CUARENTAS Y
HACERLO, ADEMAS, SIN INCURRIR EN DESEQUILIBRIOS MACROECONOMICOS
QUE CONDUJERAN A LA INFLACION Y A LA ESCASEZ DE DIVISAS.

EsTA FUE, EN EFECTO, LA SITUACION MIENTRAS EL PRECIO MUNDIAL DEL
PETROLEO NO DESCENDIO SIGNIFICATIVAMENTE. DURANTE LOS CUATRO AfiOS
DEL PERIODO 1978-1981 LA TASA ANUAL DE CRECIMIENTO DEL PIB sE
MANTUVO, SIN GRANDES VARIACIONES, EN ALREDEDOR DE UNA MEDIA DE
8.4%; LA TASA CORRESPONDIENTE AL DEFLACTOR IMPLiCITO DEL PIB FUE
DE 23%; Y EL DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE VOLVIO AL NIVEL DE 1.2%
pEL PIB, QuE TENIA CUANDO EL PAIS SE CARACTERIZABA POR SU
ESTABILIDAD ECONOMICA.

B. LA ENTRADA META DE DIVISAS

EN ESE PERIODO LAS ENTRADAS DE DIVISAS POR CONCEPTO DE INGRESOS
CORRIENTES Y MOVIMIENTOS NETOS DE CAPITAL SE INCREMENTARON A
RAZON DE 46% POR ANO, MEDIDAS EN DOLARES CORRIENTES.(20) EsTo
PERMITIO  SATISFACER LOS REQUERIMIENTOS TECNICOS DE INSUMOS
IMPORTADOS A QUE DIO LUGAR LA REACTIVACION ECONOMICA. ADEMAS, SE
PUDO SUPLEMENTAR LA OFERTA INTERNA DE ALGUNOS BIENES COMERCIABLES
CUYA PRODUCCION NO PUDO SEGUIR A UN RITMO ADECUADO LA EXPANSION
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GENERAL DE LA ECONOMIA. ELLO SE DEBIO QUIZA A LA ESCASEZ DE CIER-
TOS FACTORES PRODUCTIVOS, TALES COMO LA MANO DE OBRA CALIFICADA Y
A LA PRESENCIA DE OBSTACULOS INSTITUCIONALES DIVERSOS O A UNA
EVOLUCION DESFAVORABLE DE CIERTOS PRECIOS RELATIVOS.

DEBE SENALARSE QUE LA DEMANDA DE DIVISAS EJERCIDA POR LA RAPIDA
EXPANSION DE LA PRODUCCION PUDO SER SATISFECHA A PESAR DE LOS
ENORMES DESEMBOLSOS QUE IMPONIA EL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA,
QUE PARA 1981 YA COMPROMETIAN CERCA DEL 43% DE LOS INGRESOS
CORRIENTES DE DIVISAS,(21) Y DEL SIGNIFICATIVO AUMENTO QUE SE
REGISTRO EN LAS IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS DE CONSUMO.

C. CRECIMIENTO E IMFIACIOM

L HECHO DE QUE LA MAYOR TASA DE GRECIMIENTO ECONGMICO RESULTARA
ASOCIADA A UNA MAYOR TASA DE INFLACION DESPUES DE 1978 SE DEBIO
PRINCIPALMENTE A QUE LA OFERTA DE ALGUNOS SECTORES PRODUCTORES DE
BIENES NO COMERCIABLES RESPONDIO INADECUADAMENTE A LA - CRECIENTE
DEMANDA, LA CUAL SE EFECTUABA A TRAVES DE LAS RELACIONES TECNICAS
ENTRE LAS DIFERENTES RAMAS DE LA PRODUCCION O DIRECTAMENTE COMO
RESULTADO DE LOS MAYORES INGRESOS.

DADA LA EVOLUCION DE LA PRODUCCION Y LAS EXPORTACIONES DE
PETROLEO, EL AUMENTO EN LA DEMANDA TUVO LUGAR, EN EFECTO,
BASANDOSE PRINCIPALMENTE EN EL RAPIDO CRECIMIENTO DE LA INVERSION
PRIVADA. ESTA INVERSION FUE ESTIMULADA POR LA EXPECTATIVA DE UN
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MERCADO CONSIDERABLEMENTE AMPLIADO POR LOS INGRESOS PETROLEROS,
AST COMO POR EL AMBICIOSO PROGRAMA DE GASTO QUE EL SECTOR PUBLICO
EMPRENDIO APOYANDOSE, IGUALMENTE, EN EL EXTRAORDINARIO FLUJO DE
INGRESOS CORRIENTES QUE LE PROVEIA LA INDUSTRIA PETROLERA.  CoMO
PROPORCION DEL PIB, EL 6ASTO PUBLICO ERA YA EN 1981 EQUIVALENTE A
CASI LA TERCERA PARTE DE ESTE, EN COMPARACION CON EL 23%
OBSERVADO CUATRO AROS ANTES.

ESTE INTENSO PROCESO DE REACTIVACION ECONOMICA Y EL PROGRAMA DE
AJUSTE PREVIO, NO INVOLUCRARON CAMBIOS  ESTRUCTURALES,(22),
EXCEPTO, DESDE LUEGO, POR LA PETRODEPENDENCIA 1.E., LA MAYOR
PARTICIPACION DEL PETROLEO EN LA PRODUCCION INTERNA, EN. LAS
EXPORTACIONES Y EN LOS INGRESOS PUBLICOS. EN LO FUNDAMENTAL EL
PETROLEO POSIBILITO QUE LA ECONOMIA MEXICANA OPERARA EN UNA
ESCALA MAYOR PERO SIN QUE ALGUNAS DE SUS CARACTERISTICAS
ESENCIALES SUFRIERAN MODIFICACIONES SUSTANCIALES. EN PARTICULAR,
LA DEPENDENCIA DE LOS INSUMOS IMPORTADOS Y LA ESTRUCTURA Y
DESTINO DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA SE MANTUVIERON  SIN
ALTERACION; - MAS BIEN LA PRESENCIA DE LA RIQUEZA PETROLERA PARECE
HABER PROPICIADO .QUE SE DESCUIDARAN ALGUNOS DESEQUILIBRIOS
CRONICOS¥ Y QUE, EN CIERTO MODO, SE AGUDIZARAN, COMO ES EL CASO
DEL DESEQUILIBRIO EN LA CUENTA EXTERNA.

* (GusTAv RANIS, DE LA UNIVERSIDAD DE YALE, ESTA DE ACUERDO CON
ESTA IDEA AL SENALAR QUE EL DESCUBRIMIENTO DE LOS GRANDES
YACIMIENTOS _DE PETROLEO NOS HABIA LLEGADO "DEMASIADO PRONTO
YA _QUE HABIAMOS POSPUESTO LOS CAMBIOS REQUERIDOS EN LA
POLITICA ECONOMICA.
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D. EL_DFSEQUILIBRIO EXTERMO

AUNQUE EL SALDO DE LA CUENTA CONM EL EXTERIOR NO DIFERIA MUCHO,
COMO YA SE DIJO, DE LO QUE SE HABIA OBSERVADO EN EL PERIODO
EsTABLE (1.2% pEL PIB), ST SE HIZO MUCHO MAS VULNERABLE QUE EN
AQUEL MOMENTO, PORQUE SE APOYO EN UNA ESTRUCTURA DE EXPORTACIONES
_MUCHO MENOS DIVERSIFICADA -LAS VENTAS EXTERNAS DE HIDROCARBUROS
LLEGARON A  REPRESENTAR  PRACTICAMENTE LA MITAD DE LAS
EXPORTACIONES TOTALES DE BIENES Y SERvICIOS EN 1981,(23) v
PORQUE LA ESTRUCTURA DE PAGOS AL EXTERIOR, AL CAMBIAR POR LA
CRECIENTE PARTICIPACION DEL SERVICIO DE LA DEUDA, TORND MAS
DIFICIL LA ASIGNACION DE DIVISAS A LA COMPRA DE BIENES DE
PRODUCCION.

ADICIONALMENTE, SI ~ BIEN LA BRECHA ENTRE IMPORTACIONES Y
EXPORTACIONES NO SE AMPLIO, SI SE OBSERVO UNA MAYOR PARTICIPACION
'DE LA PRIMERA EN LA OFERTA AGREGADA, CONTRIBUYENDO EN PROMEDIO
con EL 11.5% pE Esta EN  1978-1981, EN COMPARACION con EL 8.9% En
1970-1977.

DADO QUE EL GRUESO DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
CONSITITUIAN INSUMOS PARA LA PRODUCCION, -EL AUMENTO EN EL
COEFICIENTE DE IMPORTACIONES' IMPLICO UNA MAYOR DEPENDENCIA DEL
CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA SOBRE LA DISPOMIBILIDAD DE DIVISAS. EN
PARTICULAR EL INCREMENTO QUE TUVO LUGAR EN EL COEFICIENTE DE
INVERSION Y EL HECHO DE QUE EN ESTA AUMENTARA LA IMPORTANCIA
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RELATIVA DE LA COMPRA DE MAQUINARIA Y EQUIPO EN EL EXTERIOR
SIGNIFICARON QUE EL COEFICIENTE DE INVERSION DE ORIGEN IMPORTADO,
RESPECTO DEL PIB, CRECIERA A 4.1% En 1978-1981, EN COMPARACION
CoN 3.1% En 1970-1977,(24). DE ESTA MANERA, LA DISPONIBILIDAD DE
DIVISAS ESTABA CONDICIONANDO EN MAYOR MEDIDA NO SOLO LA
PRODUCCION EN UN PERIODO DETERMINADO, SINO TAMBIEN LA DE FUTUROS
PERTODOS.

E. EL.DEFICIT FISCAL
LA EVOLUCION DEL DEFICIT FISCAL CONSTITUYO OTRO SINTOMA DE LA
PERMANENCIA Y AGUDIZACION DE PROBLEMAS SECULARES.

A DIFERENCIA DEL DEFICIT EXTERNO, QUE COMO PROPORCION DEL PIB SE
MANTUVO DENTRO DE LOS MARGENES OBSERVADOS ANTERIORMENTE, LOS
REQUERIMIENTOS DE FONDOS  POR PARTE DEL SECTOR PUBLICO PARA
FINANCIAR LA DIFERENGIA ENTRE SUS INGRESOS Y GASTOS SE ELEVARON
GRADUALMENTE EN 1979-1980 v LUEGO RAPIDAMENTE EN - 1981, HASTA
ALCANZAR UN MONTO 16UAL AL 14.9% pEL PIB EN ESTE ARO.

EL AUMENTO EN EL DEFICIT SIGNIFICO ADEMAS LA EVOLUCION DE LAS
 FINANZAS PUBLICAS HACIA UNA ESTRUCTURA POCO FLEXIBLE, EN LA QUE
A PESAR DE HABERSE INGREMENTADO SUSTANCIALMENTE LOS INGRESOS
CORRIENTES -NO OBSTANTE EL REZAGO QUE SE MANTUVO EN LOS NIVELES
DE LOS PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS SUMINISTRADOS
POR EL SECTOR PUBLICO- EL AHORRO PUBLICO SE HIZO PRACTICAMENTE
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NuLo (0.2% peL PIB), coMO CONSECUENCIA DEL AUMENTO DESMESURADO EN
EL GASTO CORRIENTE.

(A RIGIDEZ USUAL DEL GASTO CORRIENTE HACIA LA BAJA Y DE LOS
PRECIOS Y TARIFAS AL ALZA LIMITARIAN POSTERIORMENTE LA CAPACIDAD
DE LA POLITICA ECONOMICA PARA EQUILIBRAR LAS  OPERACIONES
FINANCIERAS DEL SECTOR PUBLICO Y ESTABILIZAR LA ECONOMIA.(25)

HasTa- 1980, EL DEFICIT FISCAL PUDO SER ABSORBIDO POR LA ECONOMIA

SIN DAR LUGAR A UNA SITUACION FINANCIERA PROBLEMATICA. POR UNA

PARTE, EL MERCADO FINANCIERO INTERNACIONAL ESTABA EN CONDICIONES

DE FACILITAR A MEXI1CO CREDITO SUFICIENTE; POR OTRA, EL AHORRO

FINANCIERO CRECIO MAS QUE PROPORCIONALMENTE, RESPECTO DEL = PIB,

HASTA 1981 (VER.CUADRQ [1). POR ESTA RAZON EL SECTOR PUBLICO PUDO
FINANCIAR POR MEDIOS NO INFLACIONARIOS ~-COMO SON EL ENCAJE

LEGAL, LOS DEPOSITOS DE REGULACION MONETARIA, LA COLOCACION DE
VALORES Y EL CREDITO DE LA BANCA COMERCIAL- UNA PARTE IMPORTANTE

DE SUS REQUERIMIENTOS DE CREDITO. EN 1979-1981 soLo eL 8.5% bE

ESTOS FUE CUBIERTO CON CREDITO PRIMARIO DEL BAncO DE MExico. SIN

EMBARGO, LA UTILIZACION DE FONDOS POR PARTE DEL SECTOR PUBLICO

REDUJO EN ALGUNA MEDIDA LAS DISPONIBILIDADES PARA EL SECTOR

PRIVADO, LO QUE SUMADO A LA EVOLUCION DE LA TASA INTERNA DE

INTERES RESPECTO A LA EXTERNA Y A LA EXPECTATIVA DE UNA

PERMANENTE  SOBREVALUACION DEL  PESO, PROPICIO EL  MAYOR

ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE ESTE SECTOR.
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F. CRISIS ECONOMICA

En Los ARos pE 1981 v 1982 cuLMINO UNA SERIE DE TENDENCIAS QUE SE
HABIAN GESTADO EN AflOS ANTERIORES Y QUE DERIVARON EN UNA PROFUNDA
CRISIS ECONOMICA AL HACERSE INSOSTENIBLE LA POSICION DE LA CUENTA
EXTERNA.

Los PRINCIPALES FACTORES QUE PRECIPITARON ESTA CRISIS FUERON LA
PRIMERA BAJA DE CONSIDERACION EN EL PRECIO DEL PETROLEO (QUE CAYO
pE 35 A 31 DOLARES POR BARRIL) REGISTRADA EN JULIO DE 1981; LA
REDUCCION EN EL PRECIO DE OTRAS MATERIAS PRIMAS DE EXPORTACION Y
EL SOSTENIMIENTO DE ELEVADAS TASAS EXTERNAS DE INTERES A LO LARGO
DE CASI TODO ESE Afi0, QUE SE APLICABAN A UNA DEUDA CUYO SALDO AL
FINAL DE ESE PERIODO ASCENDIO A CASI 75 MIL MILLONES DE DOLARES.

EN LA CARTA DE INTENCION QUE MEXIco ENTREGO AL FMI EN NOVIEMBRE
pE 1982 SE MENCIONO QUE LA BAJA EN EL PRECIO DEL PETROLEO Y LAS
ALZAS EN LAS TASAS DE INTERES INTERNACIONALES OCASIONARON AL PAIS
LA PERDIDA DE  ALREDEDOR DE 10 000 MILLONES DE  DOLARES EN
1981.(26). LAS IMPORTACIONES, POR SU PARTE,  CONTINUABAN
AUMENTADO EN FORMA ACELERADA.(27) ASI, GRADUALMENTE, DURANTE
1981 Yy HASTA PRINCIPIOS DE 1982, EL DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE
FUE AMPLIANDOSE CONSIDERABLEMENTE.

AL EMPEORAMIENTO DE LA CUENTA CORRIENTE SE AGREGO UNA PERDIDA DE.
DIVISAS EN EL RUBRO DE ERRORES Y OMISIONES EQUIVALENTE A LA
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TERCERA PARTE DE LOS INGRESOS CORRIENTES, EN'PROMEDIO, DE JULIO
pE 1981 A SsEpPTIEMBRE DE 1982.

ADICIONALMENTE, DURANTE LA PRIMERA MITAD DE DE ESE AfO LAS
ENTRADAS NETAS DE CAPITAL SE CONTRAJERON SIGNIFiCATIVAMENTE.
SOBRE TODO PORQUE LOS MOVIMIENTOS DE CAPITAL DE CORTO PLAZO
FUERON NEGATIVOS, YA QUE TANTO LA BANCA INTERNACIONAL COMO
ALGUNOS AHORRADORES NACIONALES PERCIBIAN LOS RIESGOS DE MANTENER
ACTIVOS EN DIVISAS EN MExIcoO.

FL  RESULTADO FUE QUE LAS SALIDAS DE  DIVISAS HICIERON
DESCENDER LA RESERVA INTERNACIONAL NETA EN CASI 3.2 MILES DE
MILLONES DE DOLARES EN ESOS SEIS MESES.(28)

A ESTA SITUACION SE ARNADIO LA PERSPECTIVA DE FUTURAS CAIDAS EN EL
PRECIO DEL PETROLEO, LA CRECIENTE TASA DE INFLACION Y LA
EVOLUCION DEL DEFICIT FISCAL,(29), FACTORES QUE DIERON LUGAR A
UNA CORRIENTE ESPECULATIVA CONTRA EL PESO QUE LA DEVALUACION DE
APROXIMADAMENTE 40% REGISTRADA EN FEBRERO DE 1982 NO PUDO
CONTENER SINO DE MANERA TRANSITORIA.

LAS MEDIDAS DE GASTO PUSLICO ADOPTADAS PARA REDUCIR EL DEFICIT
RESULTARON INEFECTIVAS. ESTE SIGUIO INCREMENTANDOSE A UNA TASA
DEL 26.5% MENSUAL, EN TERMINOS NOMINALES, DEL MES DE MARZO AL DE
AGOSTO DE  ESE ANO,(30) Y LAS TENDENCIAS  INFLACIONARIAS
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CONTINUARON AL RITMO DEL 44% ANUAL EN EL SEGUNDO TRIMESTRE.{(31)

LA ESPECULACION SE EXPRESO TAMBIEN EN EL AGELERADO CRECIMIENTO DE
LOS DEPOSITOS BANCARIOS DENOMINADOS EN MONEDA EXTRANJERA, LOS
LLAMADOS MEx-DOLARES, Y EN LA FUGA DE CAPITALES, FENOMENOS
ESTIMULADOS POR LA EXPECTATIVA DE SUBSIGUIENTES DEVALUACIONES QUE
ELEVARIAN  SUSTANCIALMENTE LOS RENDIMIENTOS DE LOS  ACTIVOS
FINANCIEROS MANTENIDOS EN MONEDA EXTRANJERA.

EL SISTEMA BANCARIO INCREMENTO SU CAPTACION EN TERMINOS DE
AHORROS LIQUIDOS EM MONEDA EXTRANJERA, EXPRESADOS EN DOLARES, A
RAZON DE UN 25% MENSUAL ENTRE FEBRERO DE 1982 -ES DECIR, DESPUES
DE LA DEVALUACION-, Y AGOSTO DE ESE ANO -ANTES DE QUE SE-
ANUNCIARA EL ESTABLECIMIENTO DE UN SISTEMA DUAL DE CAMBIOS (UN
TIPO PARA LA DEUDA PUBLICA Y OTRO LIBRE) Y SE CONGELARAN LAS
CUENTAS EN- MONEDA EXTRANJERA-,(32).

LA ESPECULACION Y LAS RELATIVAMENTE REDUCIDAS ENTRADAS NETAS DE
CAPITAL DERIVARON EN MENORES DISPONIBILIDADES PARA LA IMPORTACION
DE BIENES DE PRODUCCION,(33). DURANTE 1982 EL VALOR DE LAS
COMPRAS EXTERNAS DE MERCANCIAS SE REDUJO EN UN PROMEDIO DE 26%
TRIMESTRALMENTE,(34), LO QUE GONSTITUYE UN ELEMENTO FUNDAMENTAL
PARA EXPLICAR LA DRASTICA CAIDA QUE SE OBSERVO EN EL RITMO DE
CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA. ESTE CRECIMIENTO, EN
TERMINOS DEL  PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LAS  ACTIVIDADES
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INDUSTRIALES Y DE ACUERDO CON ESTIMACIONES PROPIAS DEL BanNCO DE
MEx1co, PASO DEL 6.4% ANUAL EN EL PRIMER TRIMESTRE DEL Afi0 AL
1.1% EN EL SEGUNDO Y, EN PROMEDIO, A -6.7% EN LOS SIGUIENTES
pos,(35).

LA ESCASEZ DE INSUMOS IMPORTADOS Y LA CONSIGUIENTE CONTRACCION DE
LA OFERTA GLOBAL; EL AUMENTO DEL PRECIO DE AQUELLOS; LA AUSENCIA
DE UN AJUSTE RAPIDO EN EL NIVEL DEL GASTO  PUBLICO Y
PRESUMIBLEMENTE EN EL DEL CONSUMO  PRIVADO, PRINCIPALES
COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA, ADEMAS DE LA PRESENCIA DE
MECANISMOS DE PROPAGACION DE LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS,
CONSTITUYEN LA EXPLICACION PRINCIPAL DE LA INTENSIFICACION DEL
PROCESO INFLACIONARIO QUE SE OBSERVO EN 1982.

Asi, EN EL OLTIMO TRIMESTRE DE DICHO ANO, LA TASA ANUAL DE
CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS FUE DE 87.6%, EN COMPARACION CON EL
28.5% PARA EL MISMO PERiODO DE 1981. ADEMAS, LA INFLACION
ANUALIZADA DEL ULTIMO TRIMESTRE DE 1982 FuE DEL 122.55% COMPARADA
con EL 30.83% pEL misMo PERIoDO DE 1981,(36).

Los aAfios pe 1981 v 1982 REPITEN, EN CIERTO MODO, LA HISTORIA DE
1975 v 1976. LA CAIDA EN EL PRECIO DEL PETROLEO (ARADIDA AL
DETERIORO GENERAL DE LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO QUE, EXCLUIDO
AQUEL, SE OBSERVO DESDE 1977) SIGNIFICO LA ELIMINACION IMPREVISTA
Y CASI SUBITA DEL UNICO ELEMENTO QUE HABIA DIFERENCIADO, EN LO
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ESENCIAL, A LA ECONOMIA MEXICANA DE LOS ULTIMOS Af0OS DE LOS
SETENTAS, RESPECTO DE LO QUE FUE EN LA PRIMERA MITAD DE ESE
DECENIO, ES DECIR, LA POSIBILIDAD DE OBTENER GRANDES VOLUMENES DE
DIVISAS MEDIANTE EL CREDITO Y LA_S EXPORTACIONES.

EL MANEJO DE LA TASA DE INTERES Y EL TIPO DE CAMBIO, POR UN LADO,
Y EL DE LAS POLITICAS DE GASTO E INGRESOS PUBLICOS. POR OTRO,
PROPICIO UNA POSICION MUCHO MAS COMPROMETIDA DE LA CUENTA
EXTERNA. FESTO SE DEBIO A LA MAGNITUD DEL SERVICIO DE LA DEUDA
CONTRAIDA CON EL EXTERIOR Y UN DEFICIT FISCAL QUE, DEBIDO A SU
TAMARNO, ESTRUCTURA E IMPLICACIONES FINANCIERAS, SE INSCRIBIA EN
UN CIRCULO VICIOSO DIFICIL DE ROMPER.

DURANTE EL TERCER TRIMESTRE DE 1982 SE ADOPTO UN CONJUNTO DE
MEDIDAS QUE INCLUYERON LA CREACION DE UN SISTEMA DUAL DE CAMBIOS,
LA CONGELACION DE CUENTAS EN MONEDA EXTRANJERA, LA INTRODUCCION
DE UN TERCER TIPO DE CAMBIO: LA NACIONALIZACION DE LA BANCA, EL
ESTABLECIMIENTO DE UN CONTROL GENERALIZADO DE CAMBIOS Y LA
REDUCCION EN LA TASA DE INTERES. ESTAS FUERON LAS PRIMERAS DE UN
CONJUNTO DE ACCIONES ENCAMINADAS A RECUPERAR EL CONTROL DE UNA
SITUACION QUE, EN TERMINOS DE DISPONIBILIDAD DE  DIVISAS,
INFLACION, DIFICULTADES FINANCIERAS Y DESCONF IANZA
GENERALIZADA, SE DETERIORABA RAPIDAMENTE. YA PARA ENTONCES, EN
SEPTIEMBRE DE 1982, MEX1CO HABIA DECLARADO QUE POR EL MOMENTO NO
PODRIA CUMPLIR SUS COMPROMISOS CON LOS ACREEDORES EXTERNOS Y
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SOLICITABA UNA PRORROGA DE 90 DIAS PARA PAGAR LOS CREDITOS CON
VENCIMIENTO A PARTIR DEL 23 DE AGOSTO.
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Cuabro 11
FUENTES Y USOS DE RECURSOS FINANCIEROS
(PoRCENTAJES DEL PIB)
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¥ INCLUYE SOLO EL CREDITO EXTERNO AL SECTOR PUBLICO. -
FuenTte: ELABORADO CON DATOS DEL cuAapro 10.
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Cuabro 11
COMPORTAMIENTO DE ALGUNAS VARIABLES SELECCIONADAS, 1978-1984
(PORCENTAJES RESPECTO DEL PIB

1978-1980 1981 1982 1983 1984

DEFICIT EXTERNO

-
(M"‘X) 1-0 1-6 "'6-2 -10-1 -7-6
2. IMPORTACIONES DE
BIENES Y SERVICIOS 12.6 13.6 11.2 9.4 9.5
3. EXPORTACIONES DE ,
BIENES Y SERVICIOS 1.6 1.9 17.4  19.5 17.1
4.- ENDEUDAMIENTO EXTERNO
(sALDOS) _
1 SECTOR PUBLICO 20.9 23.7 60.2 52.5 45.7
.2 SECTOR PRIVADO 7.8 9.8 26.6 21.8 17.0
5. AHORRO CQRRIENTE DEL
SECTOR PUBLICO 3.5 0.2 -4.6 0.6 -0.
6. GAsSTO PUBLICO %3.0 40.6 45.5 40.9 38.
{. INGRESO PUBLICO /.1 27.5 30.2 33.7 32.
8. DEFICIT FINANCIERO
DEL SECTOR PUBLICO 1.4 %4.7 17.6 8.9 8.
9. INVERSION FIJA BRUTA 23.2 5.7 22.3 17.3 17.
10. IMPORTACIONES ‘DE MA- 5
QUINARIA Y EQUIPO 4.0 4.9 3.1% 1.2% 1.

w ~uU DO

¥ FsTIMACION HECHA A PRECIOS CONSTANTES.
Fuentes: Las mismas DEL Cuapro I.
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V. AJUSTE ECONOMICO EF 1983-1984

EN picieMBRE DE 1982 TOMO POSESION UNA NUEVA ADMINISTRACION. Su
OBJETIVO FUNDAMENTAL EN MATERIA ECONOMICA ERA REORDENAR EL
FUNCIONAMIENTO DEL  SISTEMA  MEDIANTE LA CORRECION  DEL
DESEQUILIBRIO MACROECONOMICO, EXPRESADO EN LOS DEFICIT EXTERNO Y
FISCAL, CON EL PROPOSITO DE HACER POSIBLE LA CONTINUIDAD DEL
CRECIMIENTO Y AL MISMO TIEMPO ESTABILIZAR LOS PRECIOS. PARA ELLO
EMPRENDIO UN PROGRAMA DE AJUSTE,(37), QUE A DIFERENCIA DEL DE
1976-1977 RECURRIO NO SOLO AL MANEJO CIRCUNSTANCIAL DEL GASTO
PUBLICO Y LA DEVALUACION COMO INSTRUMENTOS PRINCIPALES, SINO
TAMBIEN INCORPORO ACTIVAMENTE POLITICAS COMO LA TRIBUTARIA, DE
TASAS DE INTERES, PRECIOS Y TARIFAS Y DE REDUCCION DE SUBSIDIOS
ASi COMO LAS POLITICAS COMERCIAL, SALARIAL Y EL CONTROL DE
PRECIOS. ESTA ESTRATEGIA DE REORDENACION FUE ANUNCIADA EL 10. DE
DICIEMBRE DE 1982 Y EXPUESTA EN DETALLE EN EL PLAN MACIONAL DE
DESARROLLO, DADO A CONOCER EN MAYO DE 1983.

CoN LA FIRMA DEL CONVENIO DE FACILIDAD AMPLIADA A FINES DE 1982,
EL PAIS RECIBIO EL APOYO DE ESTA INSTITUCION PARA RESTRUCTURAR LA
DEUDA EXTERNA Y SUSCRIBIR, EN MARZO DE 1983, UN CREDITO FRESCO
POR 5 000 MILLONES DE DOLARES PARA CUBRIR LOS REQUERIMIENTOS DEL
PAIS DURANTE ESE A0, Y OTRO POR 3 800 MILLONES EN ABRIL DEL Afl0
SIGUIENTE, PARA CUBRIR LAS NECESIDADES DE 1984.
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DESDE EL COMIENZO DE LA NUEVA ADMINISTRACION HASTA JuLIO DE 1984
MEXICO LOGRO LA RESTRUCTURACION DE 23 000 MILLONES DE DOLARES
CON VENCIMIENTOS ENTRE AG0STO DE 1982 vy piciemBre pE 1984,(38).
EN SEPTIEMBRE DE ESE ULTIMO ANO SE NEGOCIO LA REESTRUCTURACION DE
oTROS 48 000 MILLONES QUE VENCERTAN ENTRE 1985 vy 1990 (vER
GRAFICAS 6 v 7).

ESTAS NEGOCIACIONES Y LA OBTENCION DE NUEVOS CREDITOS PERMITIERON
AL PATS RESOLVER LA SITUACION DE EMERGENCIA QUE SE INICIO CUANDO
EN LA SEGUNDA MITAD DE 1982 PERDIO VIRTUALMENTE LA TOTALIDAD DE
SUS RESERVAS INTERNACIONALES Y SUSPENDIO TEMPORALMENTE EL PAGO
DEL SERVICIO DE LA DEUDA,(39).

PUEDE CONSIDERARSE QUE EL OBJETIVO ESPECIFICO MAS INMEDIATO DEL
PROGRAMA DE ESTABILIZACION FUE LA CONTRACCION DE LOS COMPONENTES
INTERNOS DE LA DEMANDA AGREGADA PARA LIMITAR LA ABSORCION DE
IMPORTACIONES Y EL CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS.

PARA LOGRAR ESTA META SE CONSIDERO COMO MEDIDA FUNDAMENTAL LA
DISMINUCION RELATIVA DEL DEFICIT FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO.
EsTo FUE ASI NO SOLO POR SU IMPORTANTE = PARTICIPACION EN LA
DEMANDA FINAL, TANTO DE ORIGEN INTERNO COMO IMPORTADO, SINO
TAMBIEN, DADAS LAS CIRCUNSTANCIAS, POR SU EFECTO EN EL
COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MONETARIAS Y
FINANCIERAS, Y POR DEPENDER ADEMAS EN GRAN MEDIDA DE FACTORES
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SOBRE LOS QUE TIENE UN ALTO GRADO DE CONTROL,(40Q).

CON OBJETO DE DISMINUIR EL DEFICIT SE PUSO EN MARCHA UN PROGRAMA
DE RACIONALIZACION DEL GASTO PUBLICO, TANTO CORRIENTE COMO DE
INVERSION, Y SE ADOPTARON MEDIDAS ENCAMINADAS A AUMENTAR A TRAVES
DE LOS INGRESOS, LA REVISION DE LA ESTRUCTURA IMPOSITIVA, LOS
AUMENTOS DE PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS PROVISTOS
POR EL SECTOR PUBLICO, Y LA RACIONALIZACION DE SUBSIDIOS A LA
PRODUCCION Y AL CONSUMO.

LA POLITICA DE AJUSTE A ESTE RESPECTO FUE, EN EFECTO, BASTANTE
EFECTIVA, SOBRE TODO INICIALMENTE. EL DEFICIT FISCAL CAY. COMO
PrRoPORCION DEL PIB, pEL 18% EN 1982 AL 8.9% En 1983, v AL 8.5% EN
1984. LA DISMINUCION QUE TUVO LUGAR EN 1983 FUE PRINCIPALMENTE
EL RESULTADO DE UNA BAJA DE 4.6 PUNTOS PORCENTUALES (RESPECTO DEL
'PIB) EN EL GASTO. PUBLICO, COMBINADA CON UN AUMENTO DE 3.5 PUNTOS
EN LOS INGRESOS PUBLICOS.

B. DEFICIT FISCAL EM 1984
EN ESTE ARNO SE RELAJO EL PROCESO DE AJUSTE POR EL LADO DE LOS
INGRESOS PUBLICOS,(41), cUYA CcAIDA DE 2.5 PUNTOS COMPENSO
PARCIALMENTE LA REDUCCION DE CASI 3% EN EL GASTO PUBLICO. DEBE
CONSIDERARSE  QUE  DADAS LAS CARACTERISTICAS DEL  SISTEMA
TRIBUTARIO SE HABRIA PODIDO INCREMENTAR LA PARTICIPACION DE ESTOS
INGRESOS EN EL PIR AL AMPLIARSE, EN TERMINOS ABSOLUTOS, LA BASE
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GRAVABLE COMO CONSECUENCIA DEL CRECIMIENTO DEL PRODUCTO  INTERNO
Bruto (3.5%). No OBSTANTE, LOS INGRESOS TRIBUTARIOS, DISMINUYERON
LIGERAMENTE COMO PROPORCION DEL PIB; LO MISMO SUCEDIO CON LOS
INGRESOS NO TRIBUTARIOS DEL GOBIERNO FEDERAL.

POR SU PARTE, LOS INGRESOS TOTALES DE LOS ORGANISMOS Y EMPRESAS
DEL SECTOR  PUBLIGO, PROVENIENTES DE SUS VENTAS DE BIENES Y
SERVICIOS, PASARON DE REPRESENTAR EL 20.1% peL PIB en 1983  (en
COMPARACION cON EL 15.9% En 1982) aL 19.3% eEn 1984,(42).

EsTo sE DEBIO A QUE EN 1983 EL GOBIERNO TUVO UN MARGEN MAYOR PARA
INCREMENTAR LOS PRECIOS Y TARIFAS DE SUS EMPRESAS, QUE EN 1984.

EN GENERAL, LOS AUMENTOS QUE TUVIERON LUGAR EN ESE ANO FUERON
MENORES QUE LOS DEL AfNO ANTERIOR (VER cuaDpro 11).

EL REzAGO @QuE EN 1982 REGISTRABAN LOS PRECIOS Y TARIFAS FUE
ELIMINADO EN GRAN MEDIDA DURANTE EL PRIMER ANO . DEL AJUSTE.
DURANTE EL SEGUNDO Af0 SE TRATO SOLO DE EVITAR QUE LOS PRECIOS
RELATIVOS DE LOS - BIENES Y SERVIGIOS DEL SEGTOR PUBLICO SE
DETERIORARAN, Y QUE SUS INCREMENTOS INCIDIERAN DESFAVORABLEMENTE
SOBRE LA TASA DE INFLACION. LO ANTERIOR Y LAS DIFICULTADES PARA
AUMENTAR LOS INGRESOS TRIBUTARIOS PUSIERON DE MANIFIESTO UNA
PRIMERA RESTRICCION, O RIGIDEZ AL ABATIMIENTO DEL DEFICIT.
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PARA EFECTOS DE LOS OBJETIVOS ANTI-INFLACIONARIOS DE LA
REORDENACION ECONOMICA  FUE  ESPECIALMENTE  IMPORTANTE LA
ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT FISCAL.

LAS POLITICAS MONETARIA Y FINANCIERA  TAMBIEN  LOGRARON
EFECTIVIDAD.  COMO PUEDE VERSE EN EL CUADRO II, LA CAPTACION DE
RECURSOS  FINANCIEROS INTERNOS AUMENTO CONSIDERABLEMENTE  EN
RELACION AL PIB puranTE 1983 v 1984.

PUEDE DECIRSE QUE ESTO SE DEBIO AL MANTENIMIENTO DE LOS
RENDIMIENTOS RELATIVAMENTE  ELEVADOS DE  LAS  INVERSIONES
FINANCIERAS (VER GRAFICA 8); ESTRICTAMENTE LO QUE ESTO SIGNIFICA
ES QUE OTRAS INVERSIONES TENIAN RENDIMIENTOS BAJOS POR LAS
CONDICIONES MISMAS DE LA CRISIS ECONOMICA (COMO SERTA EL CASO DE
LAS INVERSIONES FIJAS), O POR LA POLITICA CAMBIARIA QUE ACOMPAfO
A LA POLITICA DE TASAS DE INTERES.

Lo ANTERIOR HIZO, EN EFECTO, MAS ATRACTIVAS LAS INVERSIONES
FINANCIERAS INTERNAS (COMPARENSE LOS RENDIMIENTOS OBTENIDOS EN
INVERSIONES EN CETES ¥ LOS DE LAS INVERSIONES EN EL MERCADO DE
VALORES DE NUeva York). EspeciFICAMENTE DURANTE 1983 v 1984 EL
TIPO DE CAMBIO Y LAS TASAS DE INTERES SE MANTUVIERON EN NIVELES
QUE DIERON  LUGAR PERMANENTEMENTE, A UN  DIFERENCIAL  EN
RENDIMIENTOS QUE DISCRIMINO CONTRA LAS INVERSIONES EN EL EXTERIOR.
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SIN EMBARGO, LA EXPERIENCIA DE 1981 vy 1982 MOSTRO QUE, TARDE O
TEMPRANO LAS INVERSIONES FINANCIERAS EN EL EXTERIOR PUEDEN
RESULTAR MAS REDITUABLES (VER GRAFICA 8) EN CONDICIONES QUE
PROPICIAN UNA DEVALUACION IMPORTANTE.

TALES CONDICIONES PERSISTIERON EN 1983 Y ESPECIALMENTE EN 1984,
YA QUE EL SERVICIO DE LA DEUDA SIGUIO ABSORBIENDO PARTE
IMPORTANTE DE LOS INGRESOS POR EXPORTACIONES (VER GRAFICA 4), EL
DEFICIT FISCAL SE MANTUVO EN NIVELES RELATIVAMENTE ELEVADOS, AL
IGUAL QUE LA INFLACION, Y EL SUPERAVIT EN LA CUENTA CORRIENTE
EXTERNA DIsMINUYO (vER Cuapro II1).

EN TALES CIRCUNSTANCIAS, DESESTIMULAR LA SALIDA DE CAPITALES EN
AUSENCIA DE UNA DEVALUACION REQUIERE INCREMENTAR CADA VEZ MAS LOS
RENDIMIENTOS INTERNOS, QUE FUE EFECTIVAMENTE LA POLiTICA ADOPTADA
EN LOS PRIMEROS NUEVE MESES DE 1983. POSTERIORMENTE LA SUCESIVA
Y GRADUAL DEVALUACION DEL PESO PERMITIO BAJAR LA TASA DE INTERES
SIN AFECTAR SIGNIFICATIVAMENTE EL DIFERENCIAL DE RENDIMIENTOS.

SIN EMBARGO, DEBE TOMARSE EN CUENTA QUE EL DIFERENCIAL EX-POST
(ILUSTRADO EN LA GRAFICA 8) PUEDE DIFERIR CONSIDERABLEMENTE DEL
DIFERENCIAL EX-ANTE. ESTE ULTIMO PARECE HABERSE MOVIDO EN CONTRA

DE LAS INVERSIONES INTERNAS DESDE FINALES DE 1984, LAPSO EN EL
QUE SE HIZO EVIDENTE QUE NI EL DEFICIT FISCAL NI LA TASA DE
INFLACION PODRIAN REDUCIRSE COMO SE ESPERABA Y QUE EL SUPERAVIT
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CON EL EXTERIOR TENDIA A CONVERTIRSE EM DEFICIT. EN EFECTO, EN
LA PRIMERA MITAD DE 1985 EL 3AncO DE MEXICO PERDIO UN POCO MAS DE
MIL MILLONES DE DOLARES,(43).

LA POLITICA CAMBIARIA QUE SE PROPUSO CORREGIR EL DESEQUILIBRIO
EXTERNO ESTIMULANDO LAS EXPORTACIONES, LIMITANDO SELECTIVAMENTE
LAS  IMPORTACIONES Y COMBATIENDO LA ESPECULACION  CAMBIARIA
MEDIANTE LA OPERACION DE UN SISTEMA DUAL DE CAMBIOS, MOSTRO
DEsDE 1984 UNA LIMITADA EFECTIVIDAD PARA EVITAR LA SALIDA DE
CAPITALES, DEBIDO A LAS CONSECUENCIAS QUE CIERTAMENTE TENDRIA SU
MANEJO ANTIESPECULATIVO SOBRE LOS PRECIOS INTERNOS.

ESTE MANEJO DE LAS POLITICAS CAMBIARIA Y DE TASAS DE INTERES, SI
BIEN PUDO HABER ESTIMULADO LA CAPTACION DE RECURSOS FINANCIEROS
INTERNOS -FACILITANDO, A DIFERENCIA DE 1981 v SoBRE Topo pE 1982,
EL FINANCIAMIENTO NO INFLACIONARIO DEL DEFICIT FI1SCAL (VER CUADRO
10)-, TAMBIEN ES CIERTO QUE CONDUJO AL SECTOR PUBLICO A ASIGNAR
UNA PARTE IMPORTANTE DE SU PRESUPUESTO AL PAGO DE INTERESES
-ALGO MAS DE UN QUINTO DE SU GASTO TOTAL EN 1983 vy 1984-.(45)
As1, EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO REQUERIDO, TANTO INTERNO COMO
EXTERNO, PASO A CONSTITUIR, BAJO LA POLITICA FINANCIERA Y
CAMBIARIA QUE SE ADOPTO, UNA RESTRICCION ADICIONAL PARA ABATIRLO,
PUES DERIVO EN EROGAGCIONES CONSIDERABLES DESTINADAS A ATENDER EL
SERVICIO DE LA DEUDA.
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EN OTROS ASPECTOS, ESPECIFICAMENTE EN LO REFERENTE A LA REDUCCION
DE LA DEPENDENCIA DE RECURSOS EXTERNOS PARA EL FINANCIAMIENTO, LA
POLITICA FINANCIERA FUE ACERTADA. EN EFECTO, LOS REQUERIMIENTOS
DE CREDITO EXTERNO PARA EL SECTOR PUBLICO SE ABATIERON HASTA
NIVELES PARECIDOS A Los DE 1979 y 1980, DESPUES DE HABER
ALCANZADO UN MAXIMO EN 1982, EQUIVALENTE A ALGO MAS DEL 8% DEL
PIB. SE LOGRO INCREMENTAR CONSIDERABLEMENTE LA TRANSFERENCIA DE
FONDOS AL GOBIERNO FEDERAL MEDIANTE EL ENCAJE Y LOS DEPOSITOS DE
REGULACION MONETARIA, SIN QUE ESTO ELIMINARA LA DISPONIBILIDAD DE
FINANCIAMIENTO PARA LOS DEMAS AGENTES ECONOMICOS, COMO EN 1982
(ver Cuapro 10).

OTROS  ASPECTOS  PRINCIPALES DE LA POLITICA - ECONOMICA  DE
ESTABILIZACION FUERON CONSISTENTES CON LAS MEDIDAS RELATIVAS AL
DEFICIT FISCAL Y LAS POLITICAS MONETARIA, FINANCIERA Y CAMBIARIA,
YA QUE SIEMPRE ESTUVIERON SIMULTANEAMENTE  PRESENTES  LOS
PROPOSITOS DE ATENUAR LA ESCASEZ DE DIVISAS Y ABATIR LA
INFLACION.

D. POLITICA COMERCIAL

EN LOS PRIMEROS DOS ANOS DEL PROGRAMA DE AJUSTE,(46), LA
POLITICA COMERCIAL OPERO PRIMORDIALMENTE CON OBJETO DE RESTRINGIR
LAS IMPORTACIONES MEDIANTE LA AMPLIACION DEL SISTEMA DE PERMISOS
PREVIOS PARA IMPORTAR. ESTO SE PLANTEQ COMO UNA  MEDIDA
TRANSITORIA QUE SERTA SUSTITUIDA POR UN SISTEMA DE PROTECCION
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BASADO PRINCIPALMENTE EN LA APLICACION DE ARANCELES,{47). Con
ELLO SE PRETENDIA QUE LAS POLITICAS CAMBIARIA Y COMERCIAL SE
COMPLEMENTARAN A FIN DE AUMENTAR LA EFICIENCIA DEL APARATO
PRODUCTIVO.  TAMBIEN SE BUSCABA ELIMINAR LA RIGIDEZ QUE
REPRESENTABA LA DISPONIBILIDAD DE DIVISAS, BASICAMENTE ABATIENDO
EL SESGO ANTI-EXPORTADOR DE LA POLITICA ECONOMICA Y FAVORECIENDO
UNA SUSTITUCION DE IMPORTACIONES MAS EFICIENTE. LA LIBERACION DE
IMPORTACIONES SERIA TAMBIEN CONSISTENTE CON EL RESTO DE LAS
MEDIDAS ANTI-INFLACIONARIAS AL REDUCIR EL PODER MONOPOLICO DE
ALGUNOS SECTORES QUE OBTENIAN PERMISOS DE IMPORTACION.

E. POLITICA SALARIAL

LA POLITICA SALARIAL BUSCO PROTEGER EL EMPLEO Y MITIGAR LA
PROPAGACION DE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, TANTO POR ELEMENTOS
DE COSTO COMO DE DEMANDA FINAL. DE HECHO EL CONSUMO PRIVADO
SUFRIO UNA FUERTE DISMINUCION EN 1983 (7.5%) QUE FUE PARCIALMENTE
COMPENSADA CON UN INCREMENTO DE 2.8% EN 1984. [ESTE COMPONENTE DE
LA DEMANDA AGREGADA SE VIO AFECTADO PRINCIPALMENTE POR LA CAIDA
EN EL INGRESO MEDIO DE LOS GRUPOS PERTENECIENTES A LOS NIVELES
INTERMEDIO Y BAJO DE INGRESOS.

POR OTRA PARTE, LA MODERACION SALARIAL SE CONSTITUYO COMO PIEZA
FUNDAMENTAL PARA IMPEDIR QUE EL DESEMPLEO ABIERTO SE INCREMENTARA
EN FORMA EXPLOSIVA, COMO SUCEDIO EN 1982.CUANDO LOS NIVELES DE
DESOCUPACION ~ AUMENTAROM Y MOSTRARON TENDENCIAS DE  MAYOR



59.

DETERIORO.

LA DESOCUPACION PREVALECIENTE Y EL DETERIORO DEL SALARIO MEDIO
REAL (SEGUN LO INDICA LA EVOLUCION DE LOS SALARIOS INDUSTRIALES
EN LA GRAFICA 2) SE REFLEJARON EN LA DISMINUCION DE LA
PARTICIPACION DE LAS REMUNERACIONES A LOS ASALARIADOS EN EL VALOR
AGREGADO, LA QUE PASO DE 37.4% en 1981 a 35.8% en 1982 v a 28.8%
En 1983.

BAJO LA HIPOTESIS DE QUE VIRTUALMENTE LA TOTALIDAD DE LOS
SALARIOS ES ASIGNADA AL CONSUMO, DICHAS REDUCCIONES EXPLICARIAN
LA CATDA MAS QUE PROPORCIONAL DEL CONSUMO PRIVADO.

A LA CONTRACCION DE LA DEMANDA AGREGADA CONTRIBUYO TAMBIEN DE
'MANERA IMPORTANTE LA REDUCCION DE LA INVERSION. EN 1983 LA
INVERSION FIJA FUE  CASI 28% MENOR QUE EN 1982. LA PRIVADA
DISMINUYO EN MENOR MEDIDA QUE LA PUBLICA (24.2 ConNTRA 32.5 POR
CIENTO) Y EN AMBOS CASOS FUE LA INVERSION EN MAQUINARIA Y EQUIPO,
ESPECIALMENTE LA DE ORIGEN IMPORTADO, LA QUE MAS SE REDUJO,(48).

LA DISMINUCION EN EL COEFICIENTE DE INVERSION FUE EL RESULfADO
DEL AJUSTE DEL GASTO PUBLICO (QUE INCLUYO RECORTES IMPORTANTES EN
EL. GASTO DE INVERSION) Y DE LA ESCASEZ DE DIVISAS: (EN .CUANTO A
QUE DIO LUGAR A LA DEVALUACION DEL PESO, A UNA CRISIS DE' LIQUIDEZ
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EN LAS EMPRESAS CON IMPORTANTES PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y
A LA LIMITACION DE TODO TIPO DE IMPORTACIONES).

CuanDo EN 1984 LA SITUACION DE LAS FINANZAS PUBLICAS SE HIZO
MENOS ASTRINGENTE. SE ABATIO EN ALGUNA MEDIDA LA INCERTIDUMBRE EN
LOS DIFERENTES MERCADOS Y SE AMPLIO LA DISPONIBILIDAD DE
DIVISAS. LA INVERSION, PUBLICA Y PRIVADA, AUMENTO LIGERAMENTE
(5.4%), PERO CON ELLO SOLO ALCANZO EL NIVEL ABSOLUTO QUE TENTA
SEIS ANOS ANTES.

G. RESULTADOS PREI IMINARES DFI PROGRAMA DE AJUSTE

LA CONTRACCION GENERAL QUE REGISTRARON LOS COMPONENTES INTERNOS
DE LA DEMANDA AGREGADA TUVIERON LOS EFECTOS DESEADOS, EN TERMINOS
DEL MEJORAMIENTO DE LA SITUACION DE LA CUENTA CORRIENTE CON EL
EXTERIOR Y DE LA REDUCCION DE LA TASA DE INFLACION. FSTA, UNA VEZ
QUE ALCANZO UN MAXIMO DE 116% ANUAL EN LOS MESES DE MARZO-ABRIL
pE 1983, PRINCIPALMENTE COMO CONSECUENCIA DEL INCREMENTO DEL TIPO
DE CAMBIO (PESOS POR DOLAR) EN 93% EN DICIEMBRE DE 1982,(49); bE
LOS AUMENTOS EN LOS PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS
SUMINISTRADOS POR EL SECTOR PUBLICO, ASI COMO EN ALGUNOS PRECIOS
CONTROLADOS, CAYO RAPIDAMENTE HASTA QUE A PRINCIPIOS DE 1984
EMPEZO A DESCENDER MAS LENTAMENTE, PARA ESTABILIZARSE FINALMENTE
A UN NIVEL DE ALREDEDOR DE 60% porR ANo0,(50).
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V. CONSIDERACIONES FINAIES

A LO LARGO DE ESTE TRABAJO SE HA VISTO QUE LOS DESEQUILIBRIOS
ECONOMICOS SON PRODUCTO TANTO DE PROBLEMAS EN EL MANEJO DE LA
POLITICA ECONOMICA COMO DE FACTORES ESTRUCTURALES. POR ELLO NO
RESULTA APROPIADO ANALIZAR LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MEXICANA
EXCLUSIVAMENTE A PARTIR DE LAS ARGUMENTACIONES TEORICAS DE LAS
ESCUELAS MONETARISTA O ESTRUCTURALISTA CLASICAS. SE REQUIERE SIN
DUDA UTILIZAR EL HERRAMENTAL QUE PROPORCIONAN AMBAS ESCUELAS.

EN EL DESEQUILIBRIO EXTERNO HAN INCIDIDO ELEMENTOS DE CARACTER
ESTRUCTURAL COMO EL USO INTENSIVO DE LAS IMPORTACIONES EN EL
APARATO PRODUCTIVO, AST COMO EL ELEVADO CONTENIDO DE ESTE TIPO DE
BIENES EN LA INVERSION TOTAL. SIN EMBARGO, ES EVIDENTE QUE LA
POLITICA COMERCIAL HA RESULTADO EN UNA PROTECCION EXCESIVA A LA
INDUSTRIA Y EN UN SESGO ANTIEXPORTADOR, ESTO ULTIMO AGRAVADO POR
LA POLITICA CAMBIARIA.

POR SU PARTE, EL DEFICIT FISCAL HA SIDO INFLUIDO ESTRUCTURALMENTE
POR LA EXPANSION DEL GASTO PUBLICO, ELEMENTO DINAMIZADOR DEL
CRECIMIENTO Y EL EMPLEO, ASI COMO POR EL AUMENTO SISTEMATICO DE
LAS EROGACIONES DESTINADAS A LOS RENGLONES DE EDUCACION Y SALUD,
BUSCANDO AST ALCANZAR UNA ELEVADA TASA DE CRECIMIENTO DE LA
ECONOMIA A LA VEZ QUE SE ATANDIA EL PROBLEMA DE LA DISTRIBUCION
DEL INGRESO. EN CUANTO A PROBLEMAS DE POLITICA PUEDEN APUNTARSE
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EL REZAGO EN LOS AJUSTES DE LOS PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y
SERVICIOS DE LAS EMPRESAS DEL SECTOR PUBLICO, EL MANEJO DE
DIVERSOS SUBSIDIOS Y LA POSPOSICION DE UNA .REFORMA TRIBUTARIA A
FONDO, CAPAZ DE PROPORCIONAR NO SOLO MAYORES INGRESOS PUBLICOS,
SINO SOLUCIONES AL PROBLEMA DE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO.

EN LO QUE RESPECTA A LA APARICION DEL PETROLEO AHORA ES CLARO QUE
NO SOLO PRODUJO UNA RIQUEZA EFIMERA, SINO QUE PROPICIO EL
DESCUIDO DE  DESEQUILIBRIOS CRONICOS Y CONDUJO A  UNA
VULNERABILIDAD EXCESIVA EN LOS INGRESOS DE DIVISAS. ESTE FACTOR,
SUMADO A LA PERMANENCIA DE LOS DESAJUSTES EXTERNO Y FISCAL
DERIVO, EN 1982, EN UN CRECIMIENTO VERTIGINOSO DE LA DEUDA
EXTERNA DEL PAIS.

EN RELACION A LOS PROGRAMAS DE AJUSTE INSTRUMENTADQS A LO LARGO
DEL  PERIODO  ANALIZADO, DEBEN  ESTABLECERSE  DISTINCIONES
FUNDAMENTALES. EL PRIMERO DE ELLOS, EL DE 1976-1977, SE DIRIGIO A
ESTABILIZAR LA ECONOMIA EN EL CORTO PLAZO, COMBATIENDO LOS
SINTOMAS DE LOS DESEQUILIBRIOS, PERO NO FUE ACOMPARADO DE
ACCIONES TENDIENTES A RESOLVER LAS CAUSAS DE LOS PROBLEMAS DE LA
ESTRUCTURA. EL MAS RECIENTE, 1983-1984, REVISTE UN MAYOR GRADO DE
COMPLEJIDAD, POR LA NATURALEZA Y SEVERIDAD DE LA CRISIS ACTUAL.
DEBE CONSIDERARSE QUE LA ACUMULACION DE LOS PROBLEMAS EN EL
MANEJO DE LA POLITICA ECONOMICA, LA CONTINUIDAD Y AGUDIZACION DE
LOS DESEQUILIBRIOS CRONICOS, LA TRANSICION A UNA SITUACION
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EXTERNA DE ENORME VULNERABILIDAD, LA PRESENCIA DE LA RESTRICCION
ESTRUCTURAL QUE SIGNIFICA EL PESO DE LA DEUDA EXTERNA. AST COMO
LAS EXPECTATIVAS PREVALECIENTES, Y LA ESPECULACION CONTRA LA
MONEDA, CONFIRMAN UN ESCENARIO CUYA MAGNITUD Y DIVERSIDAD DE
PROBLEMAS NO TIENE PRECEDENTE.

EL PROCESO DE REORDENACION ACTUAL PUESTO EN PRACTICA CONTIENE LOS
SIGUIENTES  ELEMENTOS: LA CONTRACCION DE LA  DEMANDA} LA
LIBERALIZACION COMERCIAL CON UNA ESTRUCTURA DE PROTECCION BASADA
EN ARANCELES; LA ADOPCION DE UNA POLITICA CAMBIARIA REALISTA: LA
REFORMA TRIBUTARIA: LA RACIONALIZACION DEL GASTO CORRIENTE; LA
REDUCCION DEL APARATO ESTATAL Y LA DISMINUCION DE LOS REZAGOS EN
LOS AUMENTOS DE LOS PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y  SERVICIOS
DEL SECTOR PUBLICO.

HA HABIDO LOGROS EN LA CONTENCION DE LA CRISIS ECONOMICA: SIN
EMBARGO, ESTOS HAN SIDO INSUFICIENTES. FELLO OBEDECE A QUE SE
HAN ABANDONADO LAS METAS DE AJUSTE ECONOMICO Y SE HAN ADOPTADO
LAS DE CRECIMIENTO Y REDISTRIBUCION DEL INGRESO EN UN MOMENTO
HISTORICO NO PROPICIO.

DADA LA MAGNITUD Y CARACTERISTICAS DE LA CRISIS ACTUAL, EL
PAIS REQUIERE DE UN ESFUERZO MAYOR AL REALIZADO PARA RECUPERAR SU
TASA HISTORICA DE CRECIMIENTO CON ESTABILIDAD DE PRECIOS Y
EQUILIBRIO EXTERNO. |
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FL PUNTO CENTRAL ESTA EN DECIDIR EL CAMINO MAS ADECUADO: O SE
MANTIENE UN R1TMO DE CRECIMIENTO DINAMICO ACOMPANADO DE UN FUERTE
PROCESO INFLACIONARIO, O SE DEPRIME LA ECONOMIA AL PUNTO EN QUE
SE ESTABILICEN LAS PRESIONES INFLACIONARIAS A COSTA DE UN FUERTE
DESEMPLEO Y UNA SEVERA CONTRACGION DE LA DEMANDA.

PERO AUN LA PRIMERA ALTERNATIVA ENFRENTA UNA SEVERA LIMITACION:
SI NO SE ELIMINARA EL ESTRANGULAMIENTO EXTERNO, REPRESENTADO POR
LA CAPACIDAD PARA IMPORTAR LOS BIENES DE PRODUCCION QUE REQUIERE
LA PLANTA PRODUCTIVA, PARA OPERAR Y EXPANDIRSE, LA ECONOMIA
ENTRARIA EN UNA SITUACION DE ESTANCAMIENTO Y RECESION QUE PUEDE
RESULTAR INTOLERABLE EN EL CORTO PLAZO.
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NOTAS

LAS CIFRAS QUE SE MENCIONAN A LO LARGO DEL TEXTO_HAN SIDO
TOMADAS DE LOS CUADROS I vy Il DEL ANEXO ESTADISTICO, A
MENOS QUE SE INDIQUE OTRA COSA. VEASE 4, FITZGERALD.

VEASE 5, GARCIA-ALBA Y SERRA PUCHE.

Los DATOS ANTERIORES HAN S1DO EXTRAIDOS DE SECRETARIA DE
HACIENDA_ Y CREDITO PuBLicO, ESTADISTICAS HACENDARIAS DEL

R Pugli S \NU 1965-1942, NER
SecToRr Puprico. C1rFras Anuales 19565-1982, DIRECCION GENERAL

DE INFORMATICA Y LVALUACION HACENDARIA, SIN FECHA, PP. 3 Y

Fcong » CUADERNO _DE HOJAS SUSTITUIBLES,
UBDIRECCION DE [NVESTIGACION EcCONOMICA, Banco DE FEXICO,

FEBRERO DE 1985, PP. 1v-H-16 A 1Vv-H-21 Y 1V- -H-26.

VEASE 5, GARCIA-ALBA Y SERRA PUCHE.

S
5

o

ESTOS  RESULTADOS SE DESPRENDEN DEL ANALISIS DE LO
COEFICIENTES TECNICOS DE IMPORTACIONES DE /72 SECTORES
CONTENIDOS EN LAS MATRICES DE INSUMO-PRODUCTO DE 1970 v 197
SECRETARTA DE i ROGRAMACIOV _Y PRESUPUESTO, I

ISTEMA DE UUENTAS LACIONALES DE HEXICOu

-1.05% En _1965-1970 v -0.18 e~ 1970-1975, DE ACUERDQ CON
DATOS DEL CONSEJO “ACIONAL DE POSLACION, WEXICO DEMOGRAFICO.
BreviAariO 1980-1981, MExico 1982 PAG. 11; SAncO DE _MEXICQ.
PRODUCTO _INTERNO BRUTO Y _GASTO.  CUADERNO 1970-1977,
SUBDIRECCION DE INVESTIGACION FconomMicA Y Bancaria 1978,
PAG. 46; Y SECPFTARIA DE nROGRAMACION Y PRESUPUESTO{ 1

£ CuenTAs MACIONALES DE 'EAIC .
ACROECONONICAS, FRIQDO 1970 19872, MExico, , CUADRO
PAG. Z.

VEASE 6, RAMOS ESCALANTE.
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(9) EL _PORCENTAJE DE SOBREVALUACION DE CADA UNO DE LOS Afl0S DEL
PERIODO 1975-1934 APARECE EN EL _CUADRO /. LOS PRECIOS
RELATIVOS DE LAS EXPORTACIONES ESTAN MEDIDOS EN TERMINOS DE
EXPORTACIONES _ DE BIENES Y SERVICIOS, Y EL DEFLACTOR
IMPLICITO DEL PIB.

(10) Banco pE MExico, INDICADORES Econ0micos, p. Iv-H-27.
(11) VEasE 4, F1TZGERALD: 6, RAMOS FSCALANTE y 14, YEINTRAUB.
(12) VEase 4, F11z6eERALD Y 12, THORP Y YHITEHEAD.

(13) VEAsE 3, BALASSA.

(14) DEFINIDOS COMO EL COCIENTE DEL -INDICE DE PRECIOS DE LAS
EXPORTACIONES NO PETROLERAS ENTRE EL_ INDICE DE PRECIOS
IMPLICITO DEL PIB, EXCLUIDA LA EXTRACCION DE PETROLEO.

(15) ESTIMACIONES HECHAS CON BASE EN DATOS DE LA SECRETARIA DE
ROGRAHACION Y PRESUPUE?TO. SISTEMA DE CUENTAS  MACIONALES

"IACROE CONOILCAS PERIODO
18§ﬁfﬁﬁéﬁg VARIOS EUADROS.

(16) EsTo ES ASI PORQUE LA OBTENCION DE UN PERMISO REFUERZA EL
CARACTER MONOPOLISTA DE LOS PRINCIPALES AGENTES ECONOMICOS,
LO QUE LES PERMITE OBTENER MAYORES UTILIDADES EN EL MERCADO
INTERNO.

(17) INcLUIDOS LOS INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO. FESTIMACIONES
HECHAS CON BASE EN DATOS DE LA SECRETARIA DE HACIEN DA Y
CREDITO PUBLICO, STADISTICAS HACENDARIAS DEL SECTOR PUBLI-
c0. CIFrAS Anuales 1965-19372, SIN FECHA, P. 10y 11. La
DISMINUCION  RELATIVA_ DE LOS GASTOS DE CAPITAL ESTUVO
RELACIONADA CON UMA CAIDA DEL 6.7% EN LA INVERSION  FIJA
DE ORIGEN _ IMPORTADO, DEL SECTOR PUBLICO, DE ACUERDO CON
DATOS DEL SISTEMA DE CUENTAS MACIONALES.

(18) VEase 4, F11zGerRALD Y 5. GARCTIA-ALBA Y SERRA PUCHE;
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DE  ACUERDO CON DATOS DEL -SISTEMA DE CUENTAS MACIONALES Y
UTILIZANDO EL IMDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA
DEFLACIONAR EL SALARIO, ESTE SE REDUJO EN 3% enN 1977,
RESPECTO bt 1976, Y SOLO DE MODO IMSIGNIFICANTE EN 1952
RESPECTO  DE 1981. "De 1970 a 1982 EL SALARIO  REAL
AUMENTO A UNA TASA MEDIA ANUAL DE 3.4% _(ver CuadbRo 3).

DE CUALQUIER  FORMA,  AUNQUE LA REDUCCION REGISTRADA EN
1977 HUBIERA SIDO SIGNIFICATIVA, DE ELLO NO SE SIGUE QUE LA
DEMANDA AGREGADA SE HABRIA REDUCIDO. LO IMPORTANTE AQUI ES
HACER NOTAR QUE NO PARECE HABER EXISTIDO LA INTENCION DE
UTILIZAR _LOS SALARIOS COMO INSTRUMENTO DE ESTABILIZACION
EN 1976. EsTE NO FUE EL cAsO EN 1982.

Banco DE  MExico, INDICADORES FCONOMICOS, PP. DE LA IV-
H

C
-29 A LA 1v-H-32.

SIN INCLUIR LAS AMORTIZACIONES DE LA DEUDA DEL SECTOR
PRIVADO, QUE EN ESE AMO REPRESENTABA POCO MENOS DEL 30% DE
LA DEUDA EXTERNA TOTAL DEL PAIS.

VEASE 13, VILLARREAL.

SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO. SISTEMA DE CUENTAS

VARIABLES IACROECOMOMICAS.,
- ARIOS LUADROS.

FSTOS PORCENTAJES SE ELABORARON CON DATOS DE INVERSION Y
A PRECIOS CONSTANTES, POR LO QUE NO INCLUYEN LA
INFLUENCIA DE CAMBIOS EN LOS PRECIOS RELATIVOS.

VEASE 5, GARCIA-ALBA Y SERRA PucHE.

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Y BANCO DE MEXIco

"MExico Y EL FMI: LA CARTA DE INTENCION", COMERCIO FXTERIOR,
Nov. DE 1982, p. 1249.

Banco__pE MExico, INDICADORES EcCONOMICOS, P. IV-H-32 Y

1v-H-33.

Banco_ pE MExico, InDicADORES FcCONOMICOS, PP. 1V-H-32 Y

IV-H-33.
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EN TERMINOS DEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL_CONSUMIDOR LA
TASA DE INFLACION HABIA PASADO DEL 28% AL 33% ANUAL . DEL
TRIMESTRE DE_1981 A 16uaL PERIODO DE 1982. BAnco DE HEXICO,

£s Fconomicos, PP. I111-H-4 Y 111-H-5.

DE  ACUERDO cov DATOS DE, LA SECRETARIA DE HACIENDA Y FREDITO
PUBLICO. _LSTAD IACEMDAR : OR__

NERAL DE
ACENDARIA. SIN FECHA, P. ZO.

NFORHATICA Y tVALUACION

Banco pE MExico, INDICADORES FCONOMICOS, P. 111-H-5.
Banco bpE MeExico,  InpIcaporrs  Fconomicos, P. 1-H-11,

UTILIZANDO EL TIPQO DE CAMBIO AL FINAL DE FEBRERO Y DE JULIO
£ 1982, p. 1v-H-67.

LA  IMPORTANCIA DE LA ESPECULACION PUEDE DIFICILMENTE SER
SOBRESTIMADA. DE _HECHO LA CAIDA EN LAS IMPORTACIONES DIO
LUGAR A UN SUPERAVIT EN LA CUENTA DE BIENES Y SERVICIOS
NO FACTORIALES DESDE EL SEGUNDO TRIMESTRE DEL ANO.

Banco pE MEx1co, INDICADORES [CONOMICOS, P. 1V-H-33.
InNDICADORES EcONOMICOS, P. I1-1.
INCREMENTOS MEDIDOS EN TERMINOS DEL INDICE NACIOMAL DE
PRECLOS AL CONSUMIDOR, BAncOo DE [EXICO,
, PP. 111-H-4 Y 111-H-5.
VEASE 9, CARTA DE INTENCION.
VEAsE 10, CARTA DE INTENCION.
DESDE. [EL PRINCIPIO DE LA NUEVA ADMINISTRACION HASTA JULIO DE

1934 MEX1CO LOGRO LA REESTRUCTURACION DE 23 000 MILLOMES OE

DOLARES CON VENCIMIENTOS ENTRE EL 23 DE AGOSTO DE 1982 v EL

_EN SEPTIEMBRE DE ESTE ULTIMO AfiO
ON DE OTROS 48 000 MILLONES QUE

31 DpeE_DICIEMBRE DE 1984.
NEGOCIQ LA REESTRUCTURAGI
VENCERIAN ENTRE 1985 v 1990
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(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

(50)
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VEase 10, CARTA DE INTENCION.
VEASE 10, CARTA DE INTENCION.

Las CIFRAS DE GASTO E INGRESOS PUBLICOS Y LOS RUBROS QUE LOS
COMPONEM FUERQN TOMADQS DE BANCO DE MEXICO;
INpIcADORES Econonmicos, VAR10S CUADROS.

Banco pE MExico, INDICADORES FconOMICOS, P. 1v-2.
VEASE 5, GARCIA-ALBA Y SerRRA PucHE.

En 1982 v 1983 LAS CIFRAS CORRESPONDIENTES FUeroN 10 v 15
POR CIENTO. BANCO DE MEX1CO, INDICADORES ECOHOMICQS, VARIOS
CUADROS.

VEASE 9 v 10, CARTAS DE INTENCION.

DE HECHO, EN JULIO DE 1985 SE AMUNCIO LA ELIMINACION DEL
PERMISO PREVIO DE IMPORTACION EN UN NUMERO DE FRACCIONES
ARANCELARIAS QUE SUMADAS ‘A OTRAS YA LIBERADAS ANTERIORMENTE
REPRESENTABAN EN 1984 EL 61.4% DEL VALOR  DE LAS
IMPQRTACIONES. GOBIERNO DE MEXICO, "MEDIDAS RECIENTES DE
POLITICA EconOMICA" QQHERQLQ_EXIERLQR, voL. 35, no. 8,
AGOSTO DE 1985, p. 178,

SECRERARIA DE PROGRAWACION Y PRESUPUESTO.
TITUTO [MACIONAL DE LSTADISTICA.
1985, Cuabro 14, p.16.

EOGRAFIA NFORMATICA.

Banco pe MExrco. InpicApores Econdmicos, p. 1v-H-67.
Banco pE MExico, INDICADORES EcomOMICOS, P. 111-1.
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Cuabro 1
VOLUMEN DE PRODUCCION BRUTA, CONSUMO_ INTERMEDIO, . PRODUCTO INTERNO BRUTO,
INGRESO NACIONAL DISPONIBLE Y FORMACIOON BRUTA DE CAPITAL Fluo, 1965-1984.
: (MILES DE MILLONES DE PESOS pE 1970)

PRODUCCION CONSUMO PRODUCTO INGRESO FORMACION

AfO BRUTA INTERMEDIO INTERNQ NACIONAL BRUTA DE

BRUTO DISPONIBLE CAPITAL

F1JO

1965 515.1 196.9 318.0 299.8 56

1966 553.3 213.1 340.1 320.1 61

1967/ 588.4 226.8 361.4 339.7 69

1968 637.4 246.4 390.8 366.4 /6

1969 682.3 266.7 415.5 389.6 81

1970 129.1 285.4 4443 415.5 8.
19171 760.7 297.9 462.8 433.2 81

1972 827.8 325.1 502.1 469.6 97.
1973 900.0 355.7 544.3 509.5 112.
1974 954.2 376.6 577.6 538.8 121.
1975 1007.4 397.5 610.0 568.1 132.
1916 1051.6 415.8 635.8 588.4 132.
1977 1083.1 425.4 657.7 605.8 124.
1978 1178.6 466.6 712.0 658.3 142.
1979 1290.6 513.5 177.2 713.6 171.
1980 1400.9 539.0 841.9 [713.4 197.
1981 1514.6 605.8 908.8 §24.4 226.
1982 1494.71 590.8 903.8 806.2 190.
1983 1404.2 548.1 856.2 157.2 137.
1984 1453.3 567.3 885.9 783.5 144,

NSRS NOOOWW —AN00— N OLLLUINON

FuenTES Y METODOS: 1965-1969: PARA EVITAR PROBLEMAS DE COMPARABILIDAD
DATOS PREVIOS A 1970 Y LOS DE LAS CUENTAS NACIOMNALES, SE OBTUVI
LAS TASAS REALES DE CRECIMIENTO DE LAS DIFERENTES VARIABLES E
0 vy caDA UNQ DE LQS ANOS DE ESE PERIODO, DE ACUERDO CON LAS Cl

pEL Banco pE MeExico,P A a6N-

S%B%%RECCION DE [NVESTIGACION l ANCARfA,

_CONOMICA Y

ENTR;
ERON
NTRE
FRAS
Q7

240 v 43, ESTAS TASAS SE APLICARON A LOS DATOS CORRESPOND IENTES
DEL ANO pE 1970, DE LAS GUENTAS NAGIONALES. 1970-1984: C1FRAS TOMA-

DAS DE LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO, SlﬁIEMAFDE_‘U£uIA
! ME , INSTITUTO “AcxouAL DE ESTADISTICA, EOGRAF 1A
INFORMATICA, VARIAS EDICIONES. FL DATO DE_INGRESO NACIONAL DISPONI

BLE PARA 1984 CORRESPONDE A UNA ESTIMACION OBTENIDA APLICANDO

VALOR DE 1983 LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIR EN AQUEL AfO. LA
COMPLETA DE ESTA VARIABLE SE OBTUVO DIVIDIENDO LOS VALORES NOMI
ENTRE EL DEFLACTOR IMPLICITO DEL PIR.

A
SERI
NALE
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CuADRO 2

VOLUMEN DE IMPORTACIONES DE_BIENES Y SERVICIQS, Y DE
MERCANCIAS POR DESTINO EcONOMicO, 1 965 -190 8 4
(MILES DE- MILLONES DE PESOS DE 1970)

o

ANO

IMPORTACIONES IMPORTACIONES  IMPORTACIONES IMPORTACIONES

DE BIENES DE BIENES DE BIENES DE BIENES
Y SERVICIOS¥ DE CONSUMO INTERMEDIOS DE CAPITAL
1965 3.4 1.9 14.8 7.0
1965 1.1 1.8 15.0 7.2
1967 33.5 1.8 15.0 8.3
1968 37.3 2.1 5.6 9.1
1969 39.2 2.2 16.5 8.9
1970 42.9 2.9 18.3 9.6
1971 40.9 3.1 17.2 8.3
1977 451 3.9 183 9.5
1973 526 2.5 23.5 17.0
1974 63.3 3.9 32.9 120
1975 63.6 3.4 29.7 14.4
1076 64.7 2.9 21.0 129
1877 57.6 2.3 26.5 9.3
1978 70.2 3.8 33.2 11.3
1979 91.2 5.3 10.1 19.4
1980 120.3 9.6 53.9 25.1
1981 144.7 10.2 50. 2 31.5
1987 91.1 5.5 385 18.3
1983 5311 1.7 26.5 6.9
1982 542 2.0 34.4 7.8

®¥ NO SE INCLUYEN SERVICIOS FACTORIALES.

FUENTES

Y METODOS: PARA LOGRAR MAYOR COMPARABILIDAD ENTRE LAS SERIES DE
IMPORTACIONES DISPONIBLES PARA ANTES DE 1970 Y LAS QUE SE PRESENTAN
EN EL SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES, CON EL INDICE DE PRECIOS RESPEC-
Tivo (VER CUADRO 4) SE OBTUVO LA TASA DE_CRECIMIENTO REAL DE LOS
DIFERENTES_ TIPOS DE IMPORTACIQNES ENTRE 1970 Y CADA UNO DE LOS Afi0OS
DE ESE PERIODO, LA CUAL DESPUES FUE APLICADA_AL DATO CORRESPONDIENTE
QUE APARECE EN LAS CUENTAS NACIONALES PARA 1970. PARA OBIENER DICHAS
TASAS DE CRECIMIENTO SE UTILIZARON LOS DATOS DE NACIONAL FINANCIERA,

S.A., Lafc ! ! C , 1981, cuabro 7.8, Y _RancO
pe MEXICO, 8RODUCIO iNIﬁRNO EBUTO Y hASTo. CuapERNO_1940-1977, Sus
DéRECCION DE INVESTIGACION EconOomica Y Bancaria, 1978, p.21. 1970-
1984: C1FRAS TOMADAS DE LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO.

SISTEMA DE CUENTAS MACIONALES DE MEXICO, INSTITUTO MACIONAL DE ESTA-
DISTICA, GEOGRAFIA E INFORMATICA, VARIAS EDICIONES.
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Cuabro 3
INDICES DE PRECIOS SELECCIONADOS, 1965-19814
' (1970=100)
INDICE DE  INDICE NAL. INDICE DE INDIGE DE INDICE DE TINDICE DEL
PRECIQS DE PRECIOS AL  PRECIOS PREGIOS - PRECIOS DE SALARIO
Ao peL PIB CONSUMIDOR IMPLICITO DEL  IMPLICITO DEL LA FORM. MEDIO
CONSUMO PRIV.  CONSUMO INTER-  BRUTA DE REAL
MEDIO CAP.F1JO

965 4.1 84.1 84.8 90.6 84.9 N.D

966 87.4 - 87.4 87.9 97.3 88.5 N.D

97 89.9 89.9 89.9 93.6 91.6 N.D

268 92.1 92.0 02.0 94.0 92.7 N.D

969 95.7 95.0 96.0 95.7 05.7 N.D
970  100.0 100.0 100.0) 100.0 100.0 100.0
971 105.9 105.3 106.7 103.5 101.1 101.0
972  112.5 110.5 113.0 107.6 109.5 111.8
973  126.9 123.8 121.2 120.6 118.8 112.9
974  155.8 153.3 156.1 154.4 147.7 119.9
975  180.3 176.5 177.8 175.9 178.1 126.2
976  215.6 204.3 209.8 206.3 217.0 141.2
o977  281.2 263.5 210.2 265.3 293.0 136.7
978  328.3 309.6 314.6 305.1 344.8 128.1
979 394.8 365.9 369.9 360.9 418.4 145.4
980  508.0 462.2 461.5 442.4 523.4 144.4
081  646.3 591.6 581.1 547.2 666.6 150.4
982  1041.6 939.9 926.6 854.7 1102.9 149.9

983 2002.3 1897.5 1796.0 1718.7 2166.4 N.D

984  3323.1 3225.0 3052.5 2852.4 3596.2 N.D

—d — D — — — e e — camad — e ) ) — e e— —) —h

FUENTES Y METODOS: 1965—1269:- DA;os ELABORADOS CON IgFORMACI@N DEL Ranco DE _MEXIco,
) f 1% -

%RQQHQIQ [NTERNO PRUTO Y 551%. CUADERNO 1960 %927. SUBDIRECCION DE
INVESTIGACION ~CONOMICA Y ANCARIA, 1978. pp.21 v 44. 1970-19R4: DPaT0S

ELABORADOS CON INFORMACION DE LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO,
M N M INSTITUTO MACIONAL DE ESTADISTICA.
O-GRAFIA E INFORMATICA, VARIAS EDICIONES. LOS INDICES IMPLICITQS DE 19%4
CORRESPONDIENTES A CONSUMO PRIVADO, CONSUMO INTERMEDIO Y FORMACION BRUTA DE
CAPITAL FIJO SON ESTIMACIONES QUE SE ELABORARON APLICANDO A LA CIFRA DE 1983 EL
CRECIMIENTO, EN 1994, DEL INDICE NACIONAL_DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA OSTENER
LA PRIMERA, Y  _ DEL DEFLACTOR IMPLICITO DEL PIR PARA LAS DOS RESTANTES.
PARA OBTENER EL INDICE DEL SALARIO MEDIO REAL SE UTILIZO EL INDICE NAGIONAL DE
PRECIOS AL CONSUMIDOR.

N.D.: No pIsPONIBLE
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Cuapro 4
INDICE DE PRECIOS DE LAS IMPORT??&?NESOB?R DESTINO ECONOMICO, 1965-1984

INDICE DE INDICE DE INDICE DE : INDICE DE

PRECIOS DE LAS ~ PRECIOS DE LAS ~ PRECIOS DE LAS ~ PRECIOS DE LAS
A0 IMPORTACIONES IMPORTACIONES IMPORTACIONES IMPORTACIONES
DE.-BIENES Y DE BIENES DE DE BIENES DE BIENES
SERVICIOS CONSUMO INTERMED10S DE CAPITAL
1965 85.5 85.5 85.5 85.5
1966 88.0 88.0 88.0 83.0
1967 89.5 89.5 89.5 89.5
1968 92.1 92.1 92.1 92.1
1959 95.5 95.5 95.5 95.5
1970 100.0 100.0 100.0 100.0
1971 104.4 105.2 104.2 104.8
1972 110.6 111.6 111.0 111.7
1973 124.3 137.1 126.4 122.2
974 150.3 184.6 156.0 142.8
1975 166.5 194.0 13.7 }66.7
1976 210.8 255.9 224.6 16.0
19177 321.9 365.0 346.1 353.1
1978 367.3 392.4 388.2 391.2
979 18.7 434.8 445.9 440.1
1980 480.2 5/1.4 502.0 483.3
1981 531.5 589.9 510.5 596.8
1982 1157.0 1157.0 1157.0 1157.0
1983 -3046.3 3046. 3 3046.3 3046.2
984 4342.3 4342.3 4347.3 4342.3

FUENTES Y MEEODOS: 1965-1969: DATOS ELABORADOS CON INFORMACION TOMADA DE RAN
pE MExico, R r . 0 04
SUBDIRECCION DE [NVESTIGACION ECONOMICA Y RANCARIA, 2, p.21. Los
INDICES DE LOS DIFERENTES TIPOS DE BIENES CORRESPONDIENTES A ESTE
PERIODO Y. AL DE 1982-1984 NO SE HALLAN DISPONIBLES, POR LO QUE SE
ADOPTO EL DE_LAS IMPORTACIONES TOTALES. 1970-1983: INDICES TOMADOS DE
LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTQ,SISTED ,, MA-

H , INSTITUTO MACIONAL DE FSTADISTICA, ["EOGRAFIA E
iNFORMATICA. VARIAS EDICIONES. 1984: ESTIMADO CON EL CRECIMIENTO DEL
INDICE DE PRECIOS AL MAYOREO DE FSTADOS UNIDOS Y LA VARIACION EN EL
PROMEDIQ DEL TIPQ DE CAMBIO CONTROLADO, AMBOS TOMADOS DE BANCO DE
MEx1co, } FCONDS TERN , VOL. XI, NO. 1, ENE-MAR.
1985, Direccion DE CRGANISMOS Y ACUERDOS INTERNACIONALES, CUADRO

111.4, E INDICADORES FCONOMICOS, CARPETA DE HOJAS SUSTITUIBLES, FEB.
peE 1985.
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CuAadrO 5
VOLUMEN DE _EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOSY,
Y MERCANCIAS MO PETROLERAS, 1 965 -1984
(MILES DE MILLONES DE PESOS pE 1970)
~ EXPORTACIONES DE EXPORTACIONES DE EXPORTACIONES DE
AfO BIENES Y SERVICIOS MERCANCIAS SERVICIOS

NO PETROLERAS

1965 28.9 16.9 10.7
1966 305 17.3 11.0
f i i ik
1969 37.2 18.0 13.5
1970 34.4 16.0 16.5
1971 35.8 1625 17.5
1977 21.7 18.7 19.3
1073 a7.4 120-2 228
972 475 20.9 21.9
1975 43.2 17.6 19.3
1976 50.4 18.7 20,7
1977 57.8 20.4 285
978 54.5 25.4 29.5
1979 12.3 26.5 33.8
1980 76.7 26.0 34.6
1961 81.5 25.4 36.1
1087 97,6 27.5 20.8
983 103.3 348 413
1984 114.7 21.0 473

¥ NO SE INCLUYEN SERVICIOS FACTORIALES.

FUENTES Y METODOS: EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS, 1965-1969; EsTimAciO-
NES OBTENIDAS APLICANDO LA TASA DE CRECIMIENTO REAL DE ESTA
VARIABLE ENTRE 1970 Y CADA UNO DE LOS Afi0S DE ESE PERIODO AL DATO
DE EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS DE 1970, DE LA SECRETARIA

DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO,S »
¥EXLQQZ INSTITUTO ~ MACIONAL . DE ESTADISTICA HEOGRAFIA E

[NFORMATICA, VARIAS EDICIONES LAS TASAS DE CRECIMIENTO DE AQUELLOS
Aﬂgs SE OB;UVIERON ng AN$9 pe  MEXI1CO,

CASTO, UADERNO SUB-DIRECGCION DE VVESIIGACICJ
ECONOMICA Y RANCARIA, 1978, p21. 1970-1984: DATOS TOMADOS DE .
SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO. OP.CIT.
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FXPORTACIONES DE MERCANCIAS NO PETROLERAS Y SERVICIOS, 1965-1969:
ESTIMACIONES OBTENIDAS APLICANDO LA TASA DE CRECIMIENTO REAL . DE
ESTAS VARIABLES ENTRE 1970 Y CADA UNO DE LOS AfIOS DE ESE PERIODO
AL DATO CORRESPONDIENTE A 1970, DE LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y
Presupuesto, oP. CIT. DICHA TASA DE CRECIMIENTO SE OBTUVO CON DA-

T0S  DEL RANCO DE MExico, , CUADERNO  DE
HOJAS SUSTITUIBLES, FEB. DE 1 Pp. T4-v-16 A 1v-H-21, Y
UTILIZANDO EL_ DEFLACTOR IMPLICITO DE LAS EXPORTACIONES

TOTALES DEL 2ANco DE MExico, op. CIT., P.21. LAS TASAS DE
CRECIMIENTO DE  LAS EXPORTACIONES NO PETROLERAS PARA  ESTE
PERIODO_ CORRESPONDEN A LAS DEL TOTAL DE LAS EXPORTACIOMES DE
MERCANCIAS, ) PUES AQUELLAS NO ERAN SIGNIFICATIVAS ENTON
CES. PARA EL CALCULO DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL RUBRO DE
SERVICIOS SE UTILIZO LA SUMATORIA DE "TRANSPORTE”, "TURISMO',
TRANSACCIONES FRONTERIZAS" _Y OTROS SERvVICIOS". 1970-1984: paTOS
TOMADOS DE SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTOC, OP.CIT.
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Cuabro 6
INDICES DE PRECIOS SELEGCGCIONADOS, 1965 -1984
(1970=100)
INDICE DE PRECIOS INDICE DE PRECIOS INDICE DE PRECIOS

~ DE EXPORTACIONES DE  DE LAS EXPQRTACIONES peL PIR pE Los
AR BIENES Y SERVICIOS DE MERCANCIAS NO SECTORES

PETROLERAS AGROPECUARIO Y

MANUFACTUREROQ
1965 82.5 82.5 86.7
1966 85.0 85.0 87.9
1967 88.0 88.0 91.1
1968 91.7 21.7 93.0
969 93.5 93.5 96.2
1970 100.0 100.0 100.0
1971 104.6 103.1 106.6
977 109.3 111.2 111.0
1913 122.17 128.1 126.8
974 159.5 169.3 157.9
1975 175.4 171.7 180.2
1976 230.9 233.0 211.2
1911 330.1 378.71 211.4
1918 379.4 384.6 318.8
979 474.6 433.3 374.0
1980 700.0 479.8 470.3
1981 860.8 834.9 587.3
1982 1767.3 50.2 905.0
1983 3233.9 2490.1 1840.7
984 4401.8 3473.4 3224.4

FUENTES Y METODOS: INDI
SERVIc1Os, 1965-

E_DE PRECIOS DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y
959: CIFRAS ESTIMADAS CON DATOS DEL SANCO DE 'EX1CO
Q 960-1977, 1SUBDIQECCION DE

NVESTIGACION ECONOMICA Y AANCARIA P.21 970-1983: DATOS
TOMADOS DE LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y  PRESUPUESTO
- G - : My InsTiTUTO  MACIONAL  DE
STADISTICA, 7EOGRAFIA E [NFORMATICA. VARIAS EDICIONES, 1984: cIFRA
CALCULADA A PARTIR DEL VALOR _REAL Y EL NOMINAL DE LAS EXPORTACIONES
DE BIENES Y SERVICIOS; ESTE ULTIMO, A SU VEZ, SE ELABORO CON_BASE EN
EL CRECIMIENTO NOMINAL DE ESE RUBRO (AUMENTO DE SU VALOR EN DOLARES
EN EL TIPO DE CAMBIO) SEGUN DATOS DEL BANCO_ DE PExrco
Anual Direccion DE INVESTIGACION Economica, 1985

Pl
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INDICE DE PRECIOS DE_LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS NO PETROLERAS,
1965-1969: sSE_ ADQOPTO EL 'DEFLACTOR DE LAS EXPORTAC]IONES DE BIENES _Y
SERVICIOS. 1970-1951: DaTOS TOMADOS DE LA SECRETAR&A DE PROGRAMACION

Y PRESUPUESTO, ,SLSIEMA_%E_QuENIAS_ﬁAQlQMALES_QE_HEXLQQ. INSTITUTO
NACIONAL DE ESTADISTICA, (EOGRAFIA E [NFORMATICA, VARIAS EDICIONES;
SE OBTUYO LA _TASA DE CRECIMIENTO_ANUAL DE LAS EXPORTACIOIES NO
PETROLERAS EN TERMINOS NOMINALES; ESTA SE APLICO AL DATO DE 1981, pE
LA SECRETARIA DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO, OP.CIT., PARA ESTIMAR
LOS MONTOS NOMINALES ABSOLUTOS DE LAS IMISMAS: ESTAS, AL DIVIDIRSE

ENTRE LAS CIFRAS EN PESOS DE 1970, DE LAS CUENTAS NACIONALES,
PERMITIERON DERIVAR LOS INDICES DE PRECIOS CORRESPONDIENTES.

INDICE DE PRECIOS DEL PIB AGROPECUARIO Y MANUFACTURERO: ESTAS. CIFRAS
CORRESPONDEN AL COCIENTE DE LOS VALORES DEL PIB NOMINAL ENTRE Ei
REAL, DE LOS SECTORES INVOLUCRADOS. 1965-1969: ESTIMACIONES HECHAS
CON BASE EN DATOS DEL Banco DE MExico, oP. cCiT., _PP. 45y 46; sE
INCLUYERON LQS SECTQRES DE AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA,
PESCA, MINERIA, PETROLEO, PETROQUIMICA Y MANUFACTURAS. LA RAZON PARA
HABER INCLUIDO MINERIA, PETROLEO Y PETROQUIMICA EN LOS CALCULOS PARA
ESTE PERIODO. ES QUE SE MANTIENE UN CIERTO GRADO DE HOMOGENEIDAD
RESPECTO DEL INDICE DE PRECIOS DE LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS NO
PETROLERAS QUE SE ADOPTO, PUES, COMO SE MENCIONO ARRIBA, CORRESPONDE
AL DE LAS EXPORTACIONES TOTALES; Y TAMBIEN RESPECTO DEL RESTO DE LA
SERIE, QUE INCLUYE, EN LA CLASIFICACION DE LAS_CUENTAS NACIONALES, A
LA REFINACION DE_ PETROLEO_ Y A LA PETROQUIMICA EN EL  SECTOR
MANUFACTURERO. 1970-1984: FELABORADO CON DATOS DE LA SECRETARIA DE
PROGRAMACION Y PRESUPUESTO, OP. CIT.
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CuaDro 7
INDICE DEL CONTROL CUANTITATIVO DE LAS IMPORTACIONES Y PORCENTAJE DE
SOBREVALUACION DEL PESO (BASE 1977 = 100)
1965-19814
I NDICE PORCENTAJE DE

AFO _ SOBREVALUAC]ON
_ (SUBVALUACION)
1965 60.0 8.9

1966 62.0 6./

1967 65.2 2.9

1368 64.4 10.3

1969 65.1 8.0

970 68.3 10.4

1971 57.3 1.1

1972 56.1 8.8

1973 64.3 9.6

974 714.3 15.0

1975 100.0 16.0

1976 100.0 9.9

19771 62.5 0.0

1978 62.8 6.5

979 59.7 1.7

1980 53.3 21.2

1981 13.2 29.5

1982 100.0 (17.2)

1983 100.0 (19.3)

1984 83.4 (7.1)

FUENTES Y METODOS: EL INDICE
VALOR DE LAS IMPORTACION

SE  DEFINE _ COMO EL _ PORCENTAJE  DEL
S DE_MERCANCIAS QUE ESTA SUJETO A PERMISO
5-1 :  CIFRAS TOuADAS DE VILLARR%AL.H ,

E
PREVIO DE IMPOETACION. 1965-
] ! T !

STA, FONDO DE CULTURA LCONOHICA._
'3, P.I5. 4: Bruce  YaLLAcE, R. B.,
DE A MEX1CO, EN Kate, A._ v UALLACE. P ‘8., (ep.),LA Po

[}

. b , ~Fonpo .
tULTURA ECONOMICA. 1571. A, p.94, : PROPORGION
SUPUESTAS CON BASE EN COMENTARIOS ACERCA DEL MIVEL DE__PROTECGION
ESOS ANOS.  HECHOS POR CAVAZOS LERMA. M. EN "EVOLUCION  DE
PROTECCIONISMO EN MEXICO" EN INSTITUTO MEXICANO DE COMERCIO FXTERIOR
ACADEMIA DE ARBITRAJE Y COMERCIO = INTERNACIONAL  (ED.
E NEXICO,  SicLo_XXI JEDIT., TOMO I, pp. 407 ¥ 4C

~-198 DATOS DE LA DIRECCION 0OENERAL DE ARANCELES, DE

SECRETARIA DE COMERCIO Y FOMENTO INDUSTRIAL.
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L. PORCENTAJE DE SOBREVALUACION (SUBVALUACION)} ESTA DEFINIDO COMO EL
COCIENTE DEL TIPO DE CAMBIO TEORICO ENTRE EL TIPO VIGENTE (EN ESTE
CASO FEL PROMEDIO CORRESPONDIENTE A CADA Afl0). EL TIPO. DE CAMBIO
TEORICQ ES EL PRODUCTO DEL TIPO DE CAMBIO VIGENTE DEL AflQ BASE_POR LA
RELACION ENTRE LOS INDICES DE PRECIOS AL MAYOREO DE MEX1CO-ESTADOS
UNiDOS:  ESTOS INDICES SE TOMARQN, RESPECTIVAMEVTE, DEL Fon-
D0 MONETARIO INTERNACIONAL E E
, PP. 5230 vy s23 M

MA , CUADRO I111-4, P. ! TR
A lII-H-§8 YT11-8. Los TIPS DE GAMBIO 56 TOMAROH DE LA P. iv-9 DE
LOS MISHMOS INDICADORES.

,  PANCO DE “Exrco,
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Cuabro 8

DEFICIT EXTERNO., ENTRADAS DE DIVISAS Y ENDEUDAMIENTO EXTERNG, 1965-1964

_(MILES DE MILLONES DE PESOS)

DEFICIT ENTRADAS ENDEUDAMIENTO EXTERMO

EXTERNO DE (sALDOS)
AfiO (M-x) DIVISAS SECTOR SECTOR

PUBLICO PRIVADO

1965 2.2 30.1 N.D. N.D
1966 1.4 34.6 N.D. N.D
1967 4.1 37.0 N.D. N.D.
19683 5.2 38.1 N.D. N.D.
1969 2.9 44.0 N.D. N.D.
1910 8.5 51.2 53.3 22.9
1971 5.3 55.3 56.8 26.2
1912 4.3 58.9 63.3 32.9
973 1.2 93.1 88.4 39.8
1974 19.4 133.2 124.7 56.9
1975 30.1 157.3 180.6 10.6
1976 19.0 206.1 391.0 125.5
1977 -1.9 258.6 521.0 146.1
978 13.1 339.4 596.7 170.7
1979 38.7 474.3 678.5 211.3
1980 40.8 846.8 752.1 376.0
1981 96.5 1291.1 1390.7 574.4
1982 -582.5 1996.5 5673.0 2508.5
1083 -17123.0 3345.3 90056.7 3142.2
1984 -2241.9 5225.3 13453.4 5006.6

N.D. NO DISPONIBLE

FuenTe:

* DATOS DEL BANCO DE MEXI1CO, N

EL DEFICIT EXTERNO SE OBRTUVO CON DATOS DE LOS CUADROS 2, 4, 5y 6.
LAS ENTRADAS DE DIVISAS SON LA SUMA DE LOS INGRESOS CORRIENTES Y LAS
ENTRADAS NETAS DE CAPITAL, DE LA BALANZA DE PAGOS, DE ACUERDO CON
F oo , CUADERNO DE HOJAS
SUSTITUIBLES, FEBRERO DE 1995, pP. 1v-H-10 A_IV-H-32, Y Iv-T1 Y_IV-2.
ENDEUDAMIENTQ DEL SECTOR PUBLICQ SE TOMO DE LA SECRETARIA DE
HactenpA v CrepiTo PusLico, . “ANALISIS  DEL SECTOR FINANCIERO
MEX1CANO. LA DEUDA  EXTERNA  DEL  SECTOR PueLIco”,
A , A%O 2, voL. 2, maRzo DE 1985, p.23. FL
DEL.  SECTOR _ PRIVADO SE _TOMO DEL_ Banco MaclonaL DE  MEXICO,
S N Feor M , DICIEMBRE DE 1934.
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Cuabro 9

RESUMEN DE OPERACIONES FINANCIERAS DEL SECTOR PUBLICO, 1965-198 4
(MILES DE MILLONES DE PESOS)

GASTO INGRESO DEFICIT AHORRO

Afi0 TOTAL TOTAL F INANCIERC* CORRIENTE*¥
1965 50.2 48.2 2.3 8.1
1966 54.7 51.4 3.7 7.3
1967 63.9 56.9 1.7 9.7
1968 10.5 63.8 1.7 12.2
1969 19.5 71.9 8.9 14.7
1970 99.3 84.0 16.8 16.4
1971 100.4 90.1 12.1 15.8
1972 129.6 105.7 . 21.8 16.8
1973 172.3 139.3 47.4 10.4
1974 243.3 189.6 65.2 10.3
1975 251.4 254.6 110.2 -0.2
1976 -439.1 325.1 135.6 11.1
1977 546.7 446.9 124.5 40.7
1978 122.6 595.9 155.9 16.5
1979 980.1 804.4 226.1 118.4
1980 1491.0 1219.5 336.1 148.0
1981 2334.3 1615.5 865.7 10.5
1982 4783.4 2845.7 1660.0 ~479.3
1983 7012.8 5775.9 1520.0 110.9
1984 11195.4 9491.4 2505.5 -135.8

£

INCLUYE EL  DEFICIT DE ORGANISMOS Y EMPRESAS NO  CONTROLADOS
PRESUPUESTALMENTE Y EL FINANCIAMIENTO PARA LAS OPERACIONES CREDITICIAS
NETAS DE LA BANCA DE DESARROLLO Y LOS FONDOS Y FIDEICOMISOS DE FOMENTO.

w DEFINIDO COMO LA DIF ERENCIA ENTRE EL INGRESO TOTAL Y EL GASTO CORRIENTE.

Fuentes: 1965-1976 v 1977-1983: CiFRrAS TOMADAS DE LA SE%

= -

RETARIA DE HACIEMDA Y
R FUR Oa .

-
OR UL ) DA

Ep1to PlsLico, %%IADL? 1AS DE
UALES, _1965-19%7 v “STADISTICAS "ACERDARIAS DEL SECTOR PUBLICO.
. M2 ISUA [7-1983, DIRECCION GENERAL DE INFORMATICA Y
VALUACION HACENDARIA, VARIOS CUADROS: AMBAS PUBLICACIONES SIN FE-

CHA. 19841 paTOS DE LA DIRECCION GENERAL DE INFORMATICA Y EVALUACION
HACENDARIA.
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Cunoro 10

FUENTES Y USOS DE RECURSOS FIMANCIEROS
(MILES DE MILLONES DE PESOS)

1979 1980 1981 1982 1985 1964

FUENTES

5 332.0 503.2 1083.1 1177.4 2642.0 4549.3

RECURSOS EXTERMOS¥ 95.1 120.7  480.9 360.7 606.0 494.1
RECURSOS I}NTERMNOS 236.9  383.0  602.2 816.7 2036.Q0 4065.7
SISTEMA BANCARIO 214.4  202.8  520.2 496.5 1762.0 30756.1
VAL. GUBERNAMENTALES 8.7 22.3 18.5  205.4 114.0 348.4
BILLETES Y IOHEDAS 34.8  53.1 87.1 222.0 178.0 440.8
OTRAS FUENTES -21.0 4.8  -23.6 -107.2 -18.0 -199.9
Usos 332.0 503.2 1083.1 1177.4 2642.0 4549.3
SECTOR PUBLICO 223.7  316.9  872.1 1660.0 1452.9 2619.1
RECURSOS EXTERNOS 95.1 120.2  480.9 360.7 606.0 484.1
RECURSOS I}{TERNOS 128.6 " 196.7  391.2 1299.3 846.9 2135.0
Banco pe MEXxico 106.8 146.7  253.9 6085.6 759.8 1163.6
ENCAJE Y DEP. REG.  81.6 120.0  191.6 280.7 1262.8 1259.8
CREDITO PRIMARIO 25.2  26.1 62.3 404.9 -503.0 -95.2
BANCA COM. Y DE FoM. 13.1  27.7  118.8 408.3 = -26.9 623.0

" VAL. GUBERNAMENTALES 8.7  22.3 18.5  205.4 114.0 348.4
RESTO DE LA ECONOMIA 98.7 159.9  185.2 -299.5 508.1 1393.2
SECTOR PRIVADO 112.2  144.9  194.6 -124.6 508.1 1393.2
CONVENIOS -13.5  15.0 -8.4 -175.7  N.D. N.D.
VAR. RESERV. INT. 9.6 26.4 24.8 -182.9 681.0 537.0

® INCLUYE SOLO EL CREDITO EXTERNO AL SECTOR PUBLICO.
N.D. NO DISPONIBLE

FUENTE: ELABORACO COM DATOS DE LA DIRECCION GENERAL DE PLANEACION
HACENDARTA, SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUSLICO.
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MODIFICACIONES A LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DFL
SECTOR PUBLICO, BASICOS Y CONTROLADOS
( INCREMENTO 'PORCENTUAL ANUAL )

PRODUCTO O SERVICIO 19827 1983 1984

I. PRECIOS Y TARIFAS DEL
SECTOR PUBLICO

GASOLINA MOVA 50.0 3.4
GASOLINA EXTRA 3.7 3.7
DIESEL - 90.0 36.8
GAS NATURAL 260.8 115.2
COMBUSTOLEO 249.3 106.9
DIAFANO © 32.9 34.1
OTROS PETROLIFEROS 52.1 20.3
PETROQUIMICOS 151.9 81.3
TARIFAS ELECTRICAS 34.5 62.9
TARIFAS FERROVIARIAS 92.5 46.3
FERTILIZANTES 100.1 40.0
TARIFAS TELEFONICAS 10.1° 28.1
TARIFAS AEREAS 124.7 32.0
PRODUCTOS FORESTALES 44.9 -
ACERO 85.4 -
HIERRO GRIS 20.0 -
ACEROS ESPECIALES 15.3 -
“PRODUCTOS SIDERURGICOS 102.4 12.9
CUOTAS DE CARRETERAS 35.0 69.0
PAPEL DIARIO 85.0 36.9
PAPEL ROTOGRABADO 17.1 50.0
PRODUCTOS PESQUEROS 21.5 19.5
VEHICULOS AUTGOTRICES 138.9 86.3
VEHICULOS DE FERROCARRIL 98.0 80.2
II. PRODUCTOS BASICOS
(PRECIOS PRODUCTOR)
LECHE 23.7 47.9
CAFE 19.3 120.3
MAIZ 116.2 32.5
FRIJOL 56.4 21.2
TRIGO 162.6 37.4
SOYA 102.6 -
SORGO  _ 142.4 50.0
AJONJOLI 139.2 -
ARROZ 123.4 -
CARTAMO 76.0 32.6
CEBADA FORRAJERA 236.4 -
CEBADA MALTERA 116.9 -
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Cuapro 11 (conT.)

COPRA 1
GIRASOL }
1

SEMILLA DE ALGODON .
AZCAR 117.8

o
e
~

11I. PRODUCTOS BASICOS
(PRECIOS CONSUMIDOR)
AZUCAR 7.1
CAFE SOLUBLE
ACEITE COMESTIBLE
HUEVO
LECHE {conasuPo)

(oTRAS)

PAN BLANCO
ARROZ
TORTILLAS

BSBSBIRS
OO OWLN
S
282, 85,8
Uy ODw OO

—t o
LM LOLLMIOD NN
2
—
@)

IV. BIENES Y SERVICIOS
CONTROLADOS
AUTOTRANSPORTE DE CARGA
Y PASAJEROS 29.0 17.2
TARIFAS DE HOTEL 49.0 36.0
ALIMENTOS ENVASADOS - 30.0

¥ S50 INCLUYE DICIEMBRE

Fuente: [, DATOS DE LA SEGRETARIA DE Hacienpa Y CREDITO PUBLICO,
DIRECCION (GENERAL DE PLANEACION HACENDARIA.
[, HI y IV, patos TOmMADOS DEL Banco MNACIONAL DE
CoverC10 ExTERIOR, "SECCION NACIONAL", Cop F
voLuMeN 33, numeros 1, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 10y 11;
VOLUMEN 34, nuveROS 2, 4, 5, 7 v 8.
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