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EL TIPO DE CAMBIO COMO INSTRUMENTO DE POL ITICA .ECONOMICA 
(MEXICO, 1983 '-1988) 

'·'1ntrc>dúééi6n 

~,,•' 

:o.~~:·:·: " . ·.;; 
. :L()S acontecimientos de la econom1a mundial y las modificaciones 
·:en el Sistema Monetario Internacional a part:i.r de 1971, . oriÚa

ron a dotar de máyor flexibilidad al tipo de cambio,. y por .lo - . 
:~:·"··,;e-tanto,. ·de que ·asumieTa un pnpel mli,; activo como instTumento .. <le 
'""' ~· p~l~tica- eco~6mic~. · . 

:. ~ '" . 

_.,Sin, embargo, aun cua)'ldC>. el aspecto normativo acerca del tipo de 
''"cambi'o es igual para .todos los paS.ses miembros del Fondo Monet~ 
·'Tio :internacional, .el posible beneficio·de un sistema de. tipo.

,:_de ·cá_abio fl.exible n~ es homog~neó, ya que est~ en funci6n del 
'.peso espec~fico de cada paS.s en el comercio y las finanzas in:::\·: ,-:~ 

': ternacionales. 

-~':•~;~,:·Entre.los paises de mayor desarrollo hay. m~s oportunidad de ob

!H~L~ t.e.ne.r resült~dos positivos derivados de la flexibilidad cainbia-
;;.,~. :°j:ia. ya que cuentan con los procesos de producci6n, tccnolog1a, 

.,.;:,•. ,·servic:ios; .recursos financieros y recursos humanos necesarios P!. 
='·· . .:.-- · -~.ra: saT~ntizar ~u p-ermanencia y Particip8ci~p slgnificati va en -

;/ •'·.' . el' aovi111iento comercial internacional. 
_,_.,.·'· .. ·:' 

,~:;~.:::,'. No .as~· los pa~ses en. v~a de desarrollo cuya depreciaci~n · ca111bi~ 
, .. :ria generalmente. es obli.gada y como reflejo visible y superfi

,:+,· ,;:~-::, ~ia1,::de lOs llaaados "desequilibrios fu~damentales~' 
'¿'•' , . '. d~· ~~~gos • de lils fina~zas p~blicas, de producci6n y 

(de balanza 
consumo, ·.'--

etc .• ·)•· de sus propias econom~as. 

contexto el· caso de M~xico adquiere unn especial relc
ya que a pesar. de contar con vastos recursos naturales, 
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y. de encontrarse entre las primeras veinte econonúas del mundo 
. por el vol.umen·.de. su Producto .. Interno Bruto, tradicionalmente -

apenas participa de al.rededor del uno y medio porciento del in-. .. . ~ ', 

tercambio comercial mundial, a pesar de las devaluaciones del -
peso mexicano acontecidas durante las Últimas siete d~cndas y 

.de que pr~é:ticamente a part:\.1.,:\~1 1976 se adoptó un sistema de -
deslizamiento gradual en el tipo de cambio • 

. . En el período 1982-1986 el deslizamiento cambiario se aceler6; 
en primer t~rsniÍ•o por el efecto combinado de una serie de ele
mentos como la inflaci~l\, la recesi~n econ6mic·a, caida de los - · 
precios del petr~leo y una desconfianza generalizada en el peso 
mexicano; en segundo t~rmino como medida de defensa a la balan
za comercial, ya que con el deslizamiento cambiario se encarecen 
las ·importaciones y se fomentan l.as exportaciones • 

. La .aceler..aci6n del :deslizamiento cambiario de los Últimos 4 afias 
no increment~ la participación de nuestro país en el comercio -
mundial y s~ coincidi6 con la nras grave crisis de los (Íltimos -
SO afios de l.a econo~a mexicana, lo que se plasm6 entre otras -
variables en altas tasas de inflaci~n. desempleo, caída de l.a -
producci~n y p~rdida continua del salario real. 

:considerando los el.ementos externos e internos de la cconom~a -
11ex.icanii la presente investigaci6n tiene por objetivo, clarif'i:-. 
car la actuación del tipo de cambio como instrumento de políti~ 

·.·ca 'econ~mica e~ el per~odo 1983 -19 88, tnnto para ei dcsarroi lo 

econ~mico del pa~s como para la implementaci6n de un nuevo mo~ 
·delo de crecimiento :orientado en mayo?' grado hacia el.: extcri.or. 

En consecuencia la adopci?n de la política cambiaria y del si~ 
tema cambiario de los al\os 1983-1986, ~críÍ moti~o de un proíun-
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do ari.~lisis en .la presente investigaci6n, para precisar sus -
· :·;_ventajas y desventajas, as~ como los efectos positivos· y nega

la econoni~a en su conjunto. 

Pf?r :La·. natura111za y composici6n del presente trabajo, en las -
.:tres cua·rtas 11artes del mismo se sigui6 el método de :i.nvestig.!_ 
. ci~n:deductivo, .partiendo de los elementos generales para par
. ticularizar "n el caso de México. El dinamismo y magnitud de 
los cambios en las principaÍes variables econ6micas desde 1983 
y hasta la fecha, sugirieren q~c en ln ~ltima cuarta parte del 
escrito se siguiera el.m~todo de investigaci6n inductivo en a.!_. 

·. gunas de sus diferentes aplicaciones. 

Nuestro trabajo se ha dividido en cuatro cap~tulos. En el pri 
•ero de ellos se establece el marco te6rii:o de la moneda y del 

: tipo· .de cambio abarcando los conceptos de valor de la moneda ~ · 
· .(interno y externo)•_ la :inflaci~n, los diversos sistemas monet.!_ 

· : :rios internacionales, teortas sobre el tipo de cambio, modalidn 
.. des de los tipos de cambio; así como su.s caractertsticas econ6-
. , y las experiencias de otros pa~ses en v~as.de desarrollo 

deslizámiento cambiariÓ. 

el segundo cap~tulo se estudia el orden econ~mico internaci2 
nal. en sus aspectos factuales de comercio, deuda externa y ca-· 
?"acteristiC:as de la relaci6n entre los países desarrollados y 
ios 11alses subdesarrollado~. · Asimismo se ~specifican los aspe_s 

···; -t~s. no~tivos externos (Fondo Monetario Internacional), e. in

:t11rno:; (Banco de ~xico) • relacionados con ei tipo de cambio • 

. ; Ef cap~tulo tercero hace referencia al perfil de la paridad pe
so-dolar,· indicando los principales factores en las devaluacio
nes del peso y su evoluci6n en el per~odo 18Zl-198Z. Se hace· 
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y se indican los 1 inea1llien tos. genera 
lruriediato de Reordenaci~n Bcó~6mi~a (PIRE)• ..::. 

de recoriot.:imiento serio ·al problema 
. Finalmente dentro de e'Ste capitulo se. hace un ~jer- · 

de. la .paridad de equilibrio de los últimos af\os. 

~L~iguÍ~nte capitulo relaciona la. politica econ~mica. del pe"'.""' 
_:iiodo 1S8~"'1988 (incluyendo los acuerdos con el Fondo Monétario 

;;;~;,,,, Int.ernacional., el ingreso de Nfücico al GATT; y a la reestructu 
,.,~>'.~· :~~ci6rl de. fa deuda c:o:tc!'nll}, co~ la evoluci6n del tipo de cam -
.e bio···pé,so-dolar;. tr~tindose de delinear el beneficio o el ·perjul_ 

: ·: cio. para la economia~ de la política cambia-ria y de la paridad 
::;~;' .·;:p.~SIJ'"'.dolar seguida. durante los 6.1 timos áfios en el proceso de -
:._·<;.;,.·:ajuste a la económ~a mexicana~ 

se habla del resumen y conclusiones derivadas del·t~ 



.Mi\RCO. TE()RICo DE .LA MONEDA. Y EL nl;o. DE CAMBIO 

1,.1. Evoluci,~ri. cancterísticas y .funciones de 
· · · 1a · monedá •. 

I.Z . Valor de la moneda y sus diferentes teorias·~ 

. L ~. Inflaci6n y elem•mtc.s de poli t-i·<',. eé.onómica· 
"para combatirla. 

I.4. Valor externo de la· moneda y sistemas moneta:
r~os internacionales. 

I.·S. Modalidades de los diferentes tipos de ... cambio. 

Principales caracter1sticas de los ti.pos de 

en otro~ _paises con la. ado~ci&n · 
de un sistema cambiario desli:tante. 
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CAPITULO 1 

. MARCO TEORICO DE LA MONEDA Y EL TIPO DE CAMBIO 

Evoluci6n, caracteristicas y funciones de la moneda, 

· Una .vez superadas las etapas de las cconomias de autoconsumo y -

·de. trueque. se dieron 1.as condiciones indispensables para l·a ªP!. 
' Tiéi6n· en escena económica de una tercar etapa, llamada economia: 

monetaria·, porque en i;sta tuvo lugar el nacimiento de la moneda. 

Principalmente fueron tres condiciones las qu:: .propiciaron el origen-·. 
dé la-moneda·.:. a) el crecimionto natiir:ll de lns comunidades; 
bl la divisi6n del trabajo - alentada por el mismo creéiniiento d·e 
las comunidades - • y c_) la necesidad de activar los intercambios-. 
de pToductos y mercancías que con la divisi6n del trabajo resul~ 

.. tabán excedentes. 

··La ·agilizaci6n .de los intercambios se l.ogr6 cuando el hombre eli
gi6 ciertos. productos que por sus cualidades intrinsecas. eran 6t.i· 
1.es en la satisfacci6n de necesidades !/, y por lo tanto. ten1an -

-ejemplos de productos. elegidos para tal fin, los tenemos -
·caf6, cacao, maiz, anzv.elos. cúchillos, telas, etc.• mismos.· 

·pod1an ser usados en beneficio propio• o bien, ser i ntercnaÍbi!!. 
nuevamente por otros productos . 

. ·;La selecci6n de aquellas mercancias no fue al azar. ya que 6stas -
debertan cwaplir con ciertos requisitos como eran: tener demanda -
:¿onS.tante •. de f4ci1 conservaci6n y transporte• y finalmente. estar 
afectadas· por una relativa escasez lo que darla sentido á cierto -

.. grado de valor. 

11 Nace el concepto de valor de uso. 
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De esta manera el hombre invent6 el marco obligatorio para esta::-· 
blecer -unidades de valor y de cuenta. con lo que -ciertamente las. 
dificultades de las_ prácticas del· trueque quedaron achicadas. 

Las llamadas mercancías-moneda (como tiempo después se les clas,!. 
fic6). cumplieron con el prop6sito original de activar los inter_ 
cambios de productos excedentes; sin embargo, .adolecían de :uni
formidad en-sus características, por lo que paulatinamente, fue
ron sustituidas por- los metales preciosos (oro y plata, fund-amen. 
talmente). 

__ En· relaci6n a las mercancías-moneda anteriores usadas como medio 
de pago, el oro y la plata, como mercancías, ofrecían las siguie~ 
tes ventajas: a) calldacl uniforme; b) perfectamente divisibles; 
:c) de valor intrínseco considerable (gran valor en pequeftas canti 
-dades). además de poseer las características de las mercancS:as-m2_ 

y la plata fueron procesados por particulares~ 
:_en -forma de lingotes o trozos de diferentes formas y tamaftos, pr2_ 

_~_-_vistos- de inscripciones que indicaban d_enominaci6n y peso. 

-ei uso del oro y la plata se mu1tiplic6, el Estado inter-_
vi~o pará dictar normas juridicas y técnicas entre las_ cuales. of_i 
_ciáliz6 su presentaci6n (monedas), certific6 peso y calidad y les 
confirió _l_a categorS:a de _curso legal, es decir, impuso la obliga

: "ci6n de recibir dichas monedas como medio de pago. 

La· moneda evolucion6 en la medida que lo hizo la economía. La.CJ"!!. 
_"ciente· expan.si6n del --comercio -tanto a nivel interno como intern.!_ 

c'ional-, si.aper6 con creces las existencias y la producci6n de nie::-. 
- tales preciosos, con lo que se entorpecía dicha actividad y por----~ 
- lo tant_o a_ las diferentes actividades productivas. 
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.esca,i;·ez de. los, medios de pago basado.s en el oro y la plata, ~-
: fueron superados cuando se inventaron las distintas clases de mg_ 
·nedas de papel, con lo que la cantidad de dinero volv.i6 a adecuar. 

,··.~:-,._ se· ~:las condiciones que las economías demandaban. 

'.f.~;·:_:: ··:·_.L&.~'.· C1"ases·· de moneda· de papel q~e de ésta manera suTgieron fue

~;.· .. ~- i"ori.: a) 1a moneda de papel representativa que consisti6 en bill~ 
··-:''·>-;· ,~. t~.S·>C:Ufo .Váló'l' estaba_.g~rantizado 100\ en met~les preciosps y ..; 

'· :.:· qu~··sust.itu1,an a éstos en la circulaci6n; b) moneda de papel. fi_. 

respaldo parcial en m~ 
·preciosos y que e i rcul a Ton en virtud de la confianza que -
.los particulares en cuanto a que el instituto emisor r.,.,!!!_ 

el respaldo en metales preciosos al hacer efectivo di-
billete; c) bill.ete de banco inconvertible, el que carece en 

de respaldo metlilico y d) la moneda escri tural ·
por los dep6sitos a la vista captados por el sistema 

l_a moneda· es un medio de cambio por excelencia qúe debe cum_ 
con las funciones de medida común de valor, medio de cambio 

circulaci6n e instrumento de atesoramiento y acumulaci6n. 

'.:-' 



I.2. Valor de la moneda v sus diferentes teorías. 

de la moneda se entiende la cantidad de- ·mercancías y -

que la unidad monetaria permite obtener en el mercado 
(poder de compra), por lo que el valor de la moneda variará en -
relaci6n inversa al nivel general de p~ecios (t). 

\ .. ' ' 

, El ·concept_o anterior responde a lo que sería el valor interno de 
:úna moneda nacional; mientras que el valor externo de la. misma -
. e·~tar1a- dado. por el tipo de cambio en divisas, es decir, el. pr~ 
cio que habría que pagar en moneda nacional por cada moneda .ex
tranjera ~ 

1.2.I. Valor interno de la moneda. 
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Los cambios en el valor de la moneda afectan tanto a los indivi-'
'.'duos como a la economia en su conjunto, por lo que una de las fo!: 
.. mas. en que estos cambios se han tratado de explicar es mediante -

la relaci6n exi·stente entre la cantidad de din.ero en circulaci6n 
-:Y el nivel ¡eneral de precios • 

. l.2.2. Teoria cuantitativa del dinero. 

:-.-7 Al ejercicio te6rico de ia relaci6n anterior se le llam6 "teoría 
,, ... '.:--~\ulntitativa--del dinero~', 1.a que en su versi.6n más simple est1lbl~ 
}f,:'. "~<, ce qu.e "el. poder adq~isi.tivo del dinero está en funci6n de la -

C:antidad del mismo". •; ... 
··:>;-'"':···::· . ·.. . . . 

La teoría cuantitativa original suponía que el volumen de bienes 
:- y serv.icios ·que. se comprarian con din.ero permanecerían constantes 

(lt), y que la velocidad de la moneda seria estable. 

La.estabili:r.aci6n de los precios (p), y por ende del valor del -
dinero,·s6lo seria cuesti6nde manejar adecuadamente la ·cantidad 
de dinero en circulación (m); si los precios eran bajos, aulÍlen-
tando ia cantidad de dinero y visceversa. En este caso la ecua-



m a kp. 

estudió y enriquecimiento de la t:eoria cuantitativa. deriv6 en 

teoria 111U11ada. de .la "ecu.aci6n del cambio", en donde .la re la~ 
_'.~·-' .·ci6n entre :e1· nivel general de precios y la oferta monetaria se 

_ae'jor6 media,nte la: introducci6n de dos nuevas variables: la ve
locidad del dinero (v) y_el volumen de transacciones realizadas 

:;:_-,.,;::é (t)en un determinado .periodo. 

····ecua'ci'6~ a la versi6n de cambio seria mv ª pt, lo que se tra-· 

duciria como que el importe total de dinero pagado por los com-
p:i:ado.rcs_ csigual al dinero-recibido por los vendedores . 

. Cualquier variaci6n en los componentes de la ecuaci6n anterior• 
-_af_ectaria. al nivel general de los precios (p) y como ya se. inñi ~ · 

c6_ al valor. del dinero~· 

mlis en los componentes de la ecuaci6n de la -
tenemos: 

~antidad total del dinero (m), consiste en moneda y dep6-
sit:os a la vista, y su volumen estli determinado por la base 
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· m.onet:aria (tenencias _de oro y divisas, dinero .emitido por -
ei. Gobierno i cré_dito. del Banco Central ) ; l.a proporci6n_ en 
tre dep6sitos a la vista y Efectivo en circulaci6n (a mayores 
dep6sit:os a la vista mayores serlin las reservas bancarias ·P!!. 
ra'ia expansi6n del cr6dtio), y las variaciones en los requ!_ 

leg_al (a mayor encaj_e, menos dinero en cir-

.v~ces que la unidad monetaria participa en las 
·transacciones econ6micas, dete1'11linarli la velocidad del dine
ro (v), y 6sta estarli condicionada por los hlibitos de consu~ 

inversi6n y ahorro de la poblaci6n, así como por 
ciclo econ6mico en que la economía se encuentre. 
de prosperidad la gente gasta más y la velocidad 

la fase 

En ép2 
del di-



... ner;, a~e~ta, mi.en.tras que en épocas de depresi6n la gente 
·ti.ende ·a gasta.r menos y la velocidad del dinero disminuye. 

3.· E~ volumen de transacciones realizadas (T), es quizá el el~ 
·mento de mayor ponderaci6n en la versión moderni:?;ada de la 
.teoria. cuantitativa, ya que el nivel del comercio esto§. in
fl:uenc.iado .por el volumen de la producci6n, el uso y cali
dad de .los factores.de la producci6n ltierra, trabajo, capi· 
tal y organizaci6n), la capacidad y el conocimiento técnico 

··· · y:1a' espéciaiiz1tci6n o divisi6!1 del trabajo, por mencionar 
algunos de los elementos m~s destacados en es~~ proceso. 

<La explicación de. las yariaciones en el nivel general de los - · 
·,precios no sólo se busc6 en el valor de transacción o de cambio 
:del.dinero, sino que a partir de la ecuaci6n del.a teoria cuan

. ; tifativa. surgieron otras teoriás entre las que se encuentran -
· 1.11 de "COt't'iente de ·Ingreso" y J.a de "Cambio del saldo en Efec-
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Teoría de 1a ecuaci6n de la corriente de ingTcso. 

teoría indic·:i. que él nivel general a·e. los precios tal. vez. -

'influido mls significativa111ente por la corriente del ingr~ 

ecuaci6n ·correspondiente se expresarla como sigue: MVy=PyTy • 

. igual que la ecuaci6n de cambio, M representa· la cantidad de 
; Vy la veloc.idad de ingreso final del dinero, por lci que 

diferencia de 1a ecuaci6n de cambio, excluye los gastos deri
vados de los fabricante.s (materias primas, bienes y servicios -

1o que es lo mismo, s6lo incluye el dinero gas
·tado en consumo final, por lo que Vy es menor a V. 

~_;-· ~:~:'.jfi 
,.·J 

.·.':· 



El componente Ty representa la corriente de bienes y servicios·
ter.min¡idos, es. decir, incluye únicamente a la producción final, 
por lo «¡ue tambilin es menor que el factor T de la ecuacióri. de -
transacción. Estableciendo el precio promedio de todos los bie
nes y servicios finales, Ty equivale al ingreso nacional moneta
r.io> mfontras que Py es el precio promedio de los bienes y servi-

···cios ·del mercado de compradores finales . 

. Por lo anterior se establece que mientras la ecuación del cambio 
'·(P•MV/T), nos da referencia al valor de transacción del dinero, 
la ecuación de la corriente de ingreso (Py• MVy/Ty) es un medio 
para medir el valor del ingreso del dinero, por lo que quizli es 
m4s indicada para éomprobar el poder adquisitivo del dinero, ya 

.que Py se aproxima adecuadamente al indice del costo de la vida. 
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Tanto la ecuaci6n de cambio como la de corriente de ingreso., P.!!. 
· · de.cen .. la misma desventaja en el sentido de que las variables de

velocidad del dinero y transacción son "globales"• o sea que no 
lo¡ran distinguir entre los gastos del consumidor y de los in~ 
~ersionistas, ni entre los de bienes de consumo y bienes de capi_ 

... ·:::_taL _._Por este motivo, para el establecimiento de politicas anti. 
·ciclicas se acude: a la fórmula y .. C+l, donde Y • al ingreso D!. 
~ional; C • a los gastos en consumo e I • a los gastos de inver
sión. 

1.2.4. Teoría de la ecuaci6n de cambio del saldo en efectivo. 

Esta teoria se concentra en la demanda del dinero como la varia
?::,< -~le de éxplicaci6n estratégica, y di6 pie al estudio de 1a tcQ_ 

'.ria de· la preferencia por la liquidez, lo que desempel\6 un impo.r. 
e" tante papel sobre· las discusiones acerca del ingreso y la ocupa

ci6ri. 



La ecuaci6n de la teoría de los saldos en efectivo es M= l'KT, -
en.donde M representa los saldos en efectivo totales (billetes 
ymonedas y dep6sitos a la vista); T significa el ingreso naci~ 
na1 real;. P, el precio promedio unitario de T, y K el tiempo ..:._ 
promedio en el cual permanecen inactivos los saldos en efectivo. 

en ·relaci6n al gas.to total·. 

Comunmente K represen.ta un determinado periodo y. se interpreta 
como que la comunidad posee suficientes saldos en efectivo para 

· co.mprar bienes y servicios durante un X tiempo, o en otras pa
labras, los saldos en efectivo son la proporci6n del ingreso
nacional real que se gasta durante X tiempo. 

Mientras m!ls grande se'a el valor de K, mayor ser!!. la cantidad - · 
.total de saldos en efectivo que posea la comunidad (en este ca
so la velocidad de circulaci6n de ·1a moneda disminuiría), por -
.lo que K constituye un indice de la demanda de dinero como alme_ 
cén de valor. 

1.2.S. Variaci6n en la cantidad de dinero. 

Independientemente de la validez relativa y ponderada de cada -
una de las distintas versiones de la teoría cuantitativa, la -
cantidad de dinero en circulaci6n es uno de los indicadores que 
. son tomados en cuenta para la. formulaci6n y aplicaci_6n de •edi-~ 
das monetarias. (creaci6n de dinero, destrucci6n de dinero, aovi 

en las taiias de interlls, - Testricci6n de crtldi to·, etc.), 
supone deben estar de acuerdo con el objetivo de procu-,
crecimiento econ6mico con los minimos de inestabilidad -
precios. 

creaci6n_ y destrucci6n del dinero fundamentalmente estfin a -
cargo de .los bancos de dep6sito y en las autoridades de.Gobier
no (S~cretaria de Hacienda y B'anco de Mtlxico, en México)~ 
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,,Ei sistema bancario crea dinero a través del increm~nto en los -
\i~P6.si~os •. Si ~on depósitos en efectivo, se activa la expansión 
dl!il·. cr~dito; si son dep6sitos por préstamos e inversiones se 

.. ••crea" prlicticamente ·de la nada dinero en circulación_ 

igual forma, si hay una disminuci6n en las inversiones y en -
·crédito.otorgado .por el sistema bancario, hay un descenso en 
oferta total de dinero • 
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. P.c:>.r .otra· parte, el Gobierno aumenta o disminuye la cantidad de -
d'i.nero. en ::circul::.ci6n modulando. el incremento o decremento. de al 
·gunos cana.les• entre los -que tenemos: emisi6n de moneda, cor.t¡:i- · 
b.uciones e impuestos, crédito del Banco Central, emisión de val.2_. 

gubernamentales, variaciones en el crédito al Gobierno Fede
otorgado por. el sistema bancario, participación en operacio
de mercado libre, modificando los requisitos y los niveles -. 
encaje legal, las tasas de interés y el volumen de la reser

va internacional del Banco Central (Banco de México), así como -
mediante el congelamiento de los activos monetarios. 

Hay casos de desmonetizacilSn extremos, en los que la moneda in-
,tÍfrna se sustituye con, cítra de nueva denominación que contenga 
'varias veces la unidad monetaria anterior, ast las nuevas mon~ 

· ,das no requieren denominaciones muy ele.vadas y se restringe. la.:· 
'cantidad de dinero en circulación. 
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I.3. Inflación y elementos de política económica para combartirla 

La cantidad de dinero en circulación, no sólo está influida por 
:105 elementos hasta ahora considerados, sino que ademlis, en bue
na medida corresponde al grado de inflación que le país experi
mente. 

Segtin el Diccionario de Economía Política 1J, a la inflación 'se 
'le puede .definir como un aumento general de precios, cientifi· 
:came_nte explicable, cuando la demanda efectiva expresada en di
nero, es superior a la oferata disponible de bienes. 

Bl exceso de la demanda efectiva sobre la oferta disponible de 
bienes, puede originarse tanto del lado de la ¿¿;¡;;(rnd:i cor.:o de, -

_la oferta. Por el lado de la demanda, las principales causas -
serían: 

a) la creación de medio circulante por las autoridades mone
tarias y/o el sistema bancario, sin la correspondiente 
contrapartida en el aumento de bienes disponibles; esta -
clase .de origen inflacionario comunmente es para cubrir -
el déficit presupuestario del Sector Público y se conoce 
como inflación de demanda o de ingreso. 

elevación ge~eral de un grupo de precios de gran impor~ 
.tanela dentro del sistema económico• generalmente los sa
larios, que al no ser compensados con producción conduce 
a una situaciór. inflacionista; de esta manera se da lo ~ 
que se_ conoce como inflación de costos o inflación de sa
larios. 

una forma mis de presionar a la inflación es la que rcsu1 
ta.de los gastos del extranjero en bienes y servicios na
cionales, cuando éstos son escasos. 

w. Heller, 1969 



Por. el lado de la afer.ta, b:isicamente la inf1aci6n seria atiza
da .por una .reducci6n en la cantidad de bienes disponibles, ya -

··_·sea por. fal.ta de insiimos nacionales. o import.ados, una disminu
- ci6n ¡eneial de la productividad, un exceso de expon:aciones, 

incremento de precios en vez de cubrir costos o disminuyendo ~ 
\ltilidades, etc~ 
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Otras ·consideraciones en torno a .la inflación, son que tanto en 
eL campo de la demanda por .dinero, como de la oferta de bienes·,. 
'1i_spi:mibles, se 'debe mencionar la influencia que en el proceso --
·tnflacionario juegan las- perspectivas y actitudes psicológicas, 
las que a¡tUdizan o disminuyen -segan el caso- la:; presiones fn
flacionarías. 

De igual forma conviene sefialar que de existir recursos reales~ 
ociosos en la economia, la creación de dinero y el consiguiente 
desequilibrio de la.-demanda efec.tiv:a, en principio no presiona
t'9, a la inflaci6n .haciendo las veces de motor al aparato produs_ 

De aquí que s6l.o cuando el sistema trabaja a nivel.es ce.r. 
canos de plenitud en e1 rendimiento se genera el proceso infla~ 
cionario •. el que puede contrarrestarse mediante la exploración 

~.:e investig~ci<Sn de nuevos campos, técnicas y procesos de produs 
·ci6n -al· t:ravez de la inve-'rsi6n-, que permitan la utilización 
de Te·cursos nuevos o desocupados. 

Si 'las_ condiciones de la economla propiciaran la gestaci6n y~ 
,;:· .• crec:Llaiento de la inflación, ésta puede clasificarse en. abier

't:a y reprimida, según sea la actit1,1d del Gobierno en permitir -.· 
.. U obstaculizar artificialmente SU manifestación a través de C_O!!, 

·troles a los precios. 

La inflaci6n reprimida, si bien puede ser temporalmente favorn
ble a los- s1,1jetos de menores ingresos, a l.a larga sus efectos -



· so_n contraproducentes, Y'ª que nu permiten corregir el desequi-
. · librio. real que existe entre la oferta y la demanda; el control· 

d_e precios desestimula la producci6n y por lo tanto son produc-
· .. tos que con :.frecuencia son racionados en su consumo. 

En el campo de la inflación abierta, los efectos principales e~ 
tarían encabezados por una redistribución del ingreso real -in
tensificando las desigualdades de ingreso- en virtud de la al
te;i-ación de la estructura de precios relativos (modificación de 
las realciones entre los precios de las diversas mercancías), -
.lo que conlleva a una reestructuración de las actividades pro
·duciivas ,- orientadas de acuerdo· con la.nuev·a redistribución del 
ingreso~ Esta situación _comunmente propicia· la expansión _de la 
producción superflua en detrimento de la producción básica~ 

La inflación abierta también orilla a que la reposición de los 
:bie.nes de ·capital (maquinaria, instalaciones, equipo, etc. )•-

lenta, en virtud de las subestimaciones a la .amortización y 

10 tanto del consumo del capital. 

De igual forma, que proliferen las actividades especulativas, -
_procure la contratación de deudas·, aumente la velocidad del:..· 

~c:!iñero (ya.que la población preferirli bienes y -productos que cli- · 
y : ~ero, lo que significará un elemento adicional a las presiones 

.·,. . inflacionarias)• y finalmenté que el exceso de demanda parcial -
:-;:::,'. 

,. ~ente sea dirigida al exterior. 

mantener· constante la demanda de importaciones provenientes 
del exterior, la afluencia de moneda interna al exterior será 
creci~llte provocando una depreciación de la misma y contribuyen_ 
do.- al desequilibrio de las balanzas comercial y de servicios. 
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Una de 1as medidas que tratan de evitar la depreciación de la -
· · ~oneda interna a través de la balanza de pagos, es ·1a implanta

. ci6n del. control de cambios, ya que provoca el incremento. en el 
'precio de las importaciones. 

:·~ :.. ; . 

;. ,·~i;3.l~ Medidas .para combatir .la inflaci6n. 

icenneth ICu-rihara ~/ sefiala que las medidas experimentadas para
"· .~.:c()mbátir la inflaci6n, tienen en comün el estar orientadas a -

' .. :'disminuir el gasto monetario g1obal en relación al valor de lá_ 
: :,oferta de bienes disponibles • 

. ,.·E,~ i;t~sto monetario glo!>al puede disminuir mediante la aplica -
--:cción ·de medidas :fiscales, medidas monetarias y 111t:di<las. no mone

'. ::.,tarias, entre las cúales mencionamos 1as más -relevantes. 

1.3.2. Medidas ·fiscales. 

De la·s medidas anteriores, quizá las más importantes sean las 7 

que' conciernen a las de origen fiscal, ya que desde la gran de
:.::presi6n de 1929 se reconoce como el inst-rumento potencialmente 
.. mlis poderoso para procurar la mayor estabilidad econ6mica pos!, 
'.ble, combinando los gastos públicos con los ingresos püblicos,

:: .. C:on: un manejo adecuado de. la deuda pública y con una politicn -
'.'_:;,;.,-en:ei tipo de cambio acorde a los objetivos y circunstanci_as d_e· 
'fe·:(.· ia·:propia economla. 
-.~ < •''.-<•e • 
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.;,:: ·:;se: supone que para combaÜ.r la inflaci6n • los gastos públicos· d~ 

.... C:ben' sin· contraidos. que los ingresos p(iblicos via impuestos, de-
J,en aantener su estructura, y de ser posible, aplicar nuevos im~ · 
puestos, o. en su defecto, incrementar las tas.as de aquellos ori- · 

'.~. 
~- ginados en la renta y el consumo. De llegarse a dar un increme!!. ;:,·': 

-,·::>".'!>· Teorta· Monetaria y PoHtica Pública, F.C.E. 1973. 



·1s 

en ·los. impuestos• se debe tener cuidado con el aumento ·de la 
ya· .que su exce'so seria muy perju~icial para la economía. 

s": recomienda disminuir los impuestos a la impor-:· 
;;/ 'iilci6n. "tant~:Y tan r!ipidamente como sea posible", para evitaT 
:3''!: )il -e~.ca:Sez de productos, fundamentalmente los que tengan el ca~ 
, ;>·~r'kter de b!isicos (ali_mentos, ma.terias primas, maquinaria, etc.) 

,':·,\·¡. ... 

!:~<.El adecua.do mariej o de la deuda pública interna, puede convertí!. 
--,:;·,.-::.:<. -

se.en ún excelente dispositivo en la lucha contra la inflaci6n. 
~·: .; ;. -·--~, , .. , 

g~rieral-;e recomienda que dentro de las posibilidades de la 
.· · ~cÓnomia, la emisi6n de valores gubernamentales sean de mediano 

y' largo plazos, ast co~o de tasas de interés r~ducidas, para -
, .evitar pesadas cargas al servicio de .la deuda. 

':_-D~l .. 111.i.smo .modo se supone que en la medida en que los déficit -
:;:;:,_.-. -:-~i~Cál~s s~an compatibles con las características de ia econo-

at¡¡, o· bien, se procuren presupuestos equilibrados. la deuda pQ 
... ·~:)Íi.ca interna tendrli una mayor significaci6n en la lucha contra 

~" 'ia inflaci6n. 
--.~~.;.{·:.,L .. > . .. 

;'.~;,::; '.J:a ':Poi!ti.ca ánti::inflilcionaria también puede recurrir al conge· 
".:·, :::·-'.- :·:l~iai~nt~-·- o desvlo de las reServas internacionales a fin de Jnan.:
''', ; .teller o redud.r la cantidad de dinero en circulaci6n • 
. :~:;~_:. ~ 

,;;';:: .. -Finalmente· las autoridades monetarias tienen la opci6n de mant2_ . 
. ,,. ;:'. ,ner:.ul'I,_~ tipo de cambio sobrevaluado. (moneda interna cara en rcl~ 
"~:_; cUhi a. ras .restantes divisas). para disminuir los ingresos mon~ 

·,;·Y· ;"tarios vta exportaciones y para abaratar las importaciones con 7 

:::e;; ··.,¡."consecuente bimeficio en la estructura del aparato producti.: 
;;.:·.'.'.:·' vo. Esta .última alternativa de lucha ·contra la inflaci6n no s~ 

.~ ..... 

··> ··., · .. ·:: .. /·:' 

~§\~: 



:ía viable si el proceso inflacionario invade al .mismo tiempo 
.,·!'os·· restantes paises con los que se tienen las relaciones e!!_ 

merc_ialcs •. 

· L.3.3. Medidas monetarias. 

I.as medidas monetarias prlicticamenté son competencia absoluta 
del.B_!inéo Central, y entre las más destacadas tenemos: 
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El incrementar las tasas de redescuento lo que implica aumentar. 
el costo de los prl'lst:amos. banca·rios, y por lo tanto, restringir 

·- r~· acti.irld_ad basada en fo¡~Jo.s pn:.st. .. dos- . 

Como remedio antiinflacionario, ésta práctica se ver4 disminul~ 
da .en sus objetivos, en la medida en que la banca comercial_ te!! 
ga acceso aL uso de sus reservas -para propiciar la expansi6n -
·monetaria-~ otorgando c:rédito con recursos obtenidos por la ve!! 
·ta de valores gubernamentales a_corto plazo. Lo mismo sucede..;... 
r~a en.el caso de las instituciones financieras no bancarias -
ip~e~ Clas de Seguros, Fianzas, etc.). 

;E~::_··- ·:En._61tim_a .instancia: "el punto es que. la sola posesi6n de_ gran
'"-· ;j~~s. canti_d_ades de _activos líquidos (bonos a corto plazo· o redi.-. · 
. \ ·, ;a:ibies)0 "implica una expansi6n monetaria potencial y con mucha -
' • :mis frecuencia mayores gastos -por el pago de su servicio-, y -

',;:::.· t:;; ~-:,:: ~= ~:::~6:~~ posible fuente de compensación a las altas ta-
;::;.,:.\.; 

'r~·."·Finalmente e1 lncremento de la· tasa de descuento como medida ª!!. 
~:,-,·;{ti.inflacionaria, también se verá contrarrestada por el apoyo -
'.['.::·::del Gobierno Federal· a sus valores -mediante un firme respaldo 

,:;:-.,-- :: .. :'{.: sus precios~, para procurar intereses tan bajos como sea pos!. 

:bl~, y para pro~eger la posici6n monetaria de las instituciones 



que a_dquieran dichos valores, con lo que los bancos encuentran 
la eriorme posibilidad de incrementar sus reservas mediante su
adquisición y esta?; en condiciones de expander el crédito aún 

-cu_ando suba ia· tasa de descuento. 

"La experiencia indica que mayores tasas de redescuento, por -
si mismas, son insuficientes para detener la inflación del cr§. 
dito, dada la presi6n que ejerce una deuda públic:i interna -_ 
graride ·y creciente, unida ·a la tendencia constante de ahorro -

-__ excesivo en reliición a Ja demanda del mi-.1"1o". 

Otro de los canales monetarios para combatir la inflación, es -
mediante los aumentos temporales al encaje legal de los bancos, 
_con_ el propósito de d:Í.sminuir el volumen de los depósitos a la 
_vis-ta y el. nivel de las reservas del sistema bancario para ev.!_ 

'·tar·_1a expansi6n potencial del crédito. Los recursos y las rQ 
.se_rvas. de . .la .banca, también pueden congelarse mediante la for
mación de reservas especiales y depósitos de regulación monet.!, 

- ria. 

mismo modo• el Banco Central puede optar por acudir a las --
-operacic)nes de mercado abierto para retirar dinero _de la circu
laci6n; o bien implantar un control selectivo del crédito, _fac!, 
litlindol'o hacia aquellas ramas y sectores productivos cuya de
iiiarida ¡uarda un papel estratégico en el movimiento relativo _de 

- lo-s precios, El criterio también puede darse atendiendo al fo
mento de_ p_lazos 'convenientes de crédito, de acuerdo a las cir
cunstancias de la economia y de la fase del ciclo económico en 
que''se encuentre, 

- 1.3.4., Medidas no monetarias; 

Es~a clase de medidas centran su atención en los aspectos b5si-
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· '•cos de producción, salarios y control de precios y racionamien 
complementar el cuadro de las medidas contra la_infl!!_ 

En general se acepta que al aume_ntar la producci6n, la infla
ción ~lende a ceder. El aspecto.práctico consiste en estimar 

"l;. cantidad· y la rapidez con la que la producción pudiera .in
"·". ·'.:C:remcntarse en plazos .rcla·tivamcntc cortos (un· afio)_, y en diri 

·· gir, los esfuerzos para incrementar la p.roducci6n hacia aquellos 
:bie~es y s~rvicios particularmente escasos, y de importancia -
· c.:;_-tra.~~tic!l:· p:iro._ la. ccono~!:i en !:U conjunto . 

. 'l.'simismo, se admite que uno de los caminos más viables para Í!l 
·:crementar la producti;,..idad -y. por lo tanto la producción- es -

:•_el est!ÍÍlulo hacia las innovaciones técnicas, como la experien-
cia lo demuestra. en los paises industriales" más avanzados. 

<:"-~:::La inflación, en un momento dado puede diferirse e incluso nu-
lificarse mediante un proccd_imiento selectivo de las importa

:>·.,_ clones, especialmente de aquellos productos que revisten mayor 
... -- sensibilidad al nivel de los precios • 
. ,._e;:._., 

'.:~_~', ' .. 

Por lo::que toca a las medidas antiinflacionaria.s a trav6s de -

lo!i_-._salarios, se considera que el incrementó de los salarios -
debe· estar en relación al aumento de la productividad. 

-:-,-:;·-:::--.Sin,embar¡¡o, aún cuando esta condición llegara a cumplirse, . .-y 
, .. que lo's· salarios fueran proporcionndos poi:- las empresas, no 
.- -.. :haf ¡¡·arantia de que la inflaci6n disminuya por este hecho, ya 
/. qu.,:,··1~·5 -~zs:tpr'esas. generalmenté conservarán su margen de utilf·.-.· 
'f~-,: ·.''dad viá .aumento de precios, e incluso aumentarán dichos mlirge-' 

/:·~e~ por ~l efecto mismo de la inflaci6n. 

El elemento salario se puede considerar como uno de los más e~ 



':.\.pinosos en el esquema de la politica antiinflacionaria, ya que 
~''para su determinaci6n intervienen aspectos de indolc politica, 
;r:: econ6mica e ·institucional. La simple determinaci6n del nivel 

salarial .. tiene una enorme influencia en el comportamiento ge
··· .. ~·:,: neral; de los precios, especialmente tratándose de economías 

~que atraviesán ·por agudos momentos inflacionarios. 

\.~·, :-.Por til'tinío, se ha practicado el contro1 de precios y el racio

'.,L,·: ~-~amiento de productos como medidas de modcramiento a la infla
"' ..•. ·c:i6n/ sin resultados plausibles. ya que la funci6n del control 
,,;,<'· 

.·de .precios es la _de establecer límites legales máximos fuera -
'.•..;:'. ·. de los_ cuál:es no· pueden elevarse los precios de determinados ª!:. 

:.t1cu1os ,. desalentando su J:;roducci.6n. Jl.1 c.,ntrol de precios y 
ál. racionamiento también se les critica. el aparato admin.istra

ti.vo necesario para tra_tar de hacerlos funcionables . 

. ,L3.S. Tipo de interés • 

. , ''.,o . La tasa de interés es uno de los varios elementos del campo m.2_ 

;:;, ·. :.:-net:aTio y _crediticio de que se .valen las aut._oridades para· co~
'j} ;:'· 'pieiii.entar, según el caso, las medidas de lucha contra la infl_!. 

:J~>·: c.i.6n, ·e~pansi6n o contracci6n de la economía, selecci6n del 
i~;fu~:/Ar4i_lHto, promoci6n de actividades sectoriales y ccon6micas, 
!)";;:,r:;;:::;•;etc;. 

~{·:~.de acuerdo con los postulados de la teoria cllisica del interés. 
;· esí. ·precio· del ··ahorro (abstenerse de consumir en el ¡;res ente) , 
' es :.·i:C, :. que equivaldria al tipo de interés. A mli.s al to el tipo 

iff:{!/<';t9 inté.rEs mayor serli. la. cantidad de individuos dispuestos a -

if 1 ~~fi::I:~:::=::=:::~::::;::=:::.::::::· ::::~: ·~;::::'. 
s'' · La tasa de interés fluctuaría con absoluta flexibilidad en la 
~ ";.' ' 

'·d.irecci6n deseada,. para mantener el equilibrio entre el ahorro 

:·~t~·-:,·:''' 

~'~º:,· .. ·. :: . 

~iil'iD:' -, .·· 
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ii"';, ·~ '1ahnv~ni6n 
~-~'"'' .:.--~i6i ·pleita. 
'--<-::...~·. 

y garantizar e1 nive1 de producci6n con ocupa-

¿,:·:~,-i:::. El enf~qUc ·KeYilesiano,es completamente distinto- que el c1fisico 
¡¡,:;;\:.(_'.para l.a' tasa d~ interés. De .1os tres motivos (precaución •. -··-
'fi;:::·:;,_·_/~ .· .· . ._ 
!U;, ,':,transacción Y. especulación). que dan exp1icaci6n a la teoria -
i;i:;~.-. de la: preferencia por 1a 1iquidez, es el motivo espccu1aci6n -
::':,> · él :que:. juega un pape1 importante en 1a teoría del interés .. 

. ,· ... 

l.a;Ai;,manda por dinero para fines de precaución o transacción -
i~'":¡:. , .·serA :inelás"t.ica ante b:ij os tipos de inter6s; mientras que. la -,r: '··,·.:demanda de dinero con fines especulativos será· elástica ·a al

: t'o_s :cipos. de interés. 

)e·>:;· 'Los -determinantes de . .la .. inver.sión .básicamente son dos: el ti

;·~·C·~-t.~.>.~:· ''pó. de interés y la perspectiva de ganancia neta, la que a su -
::v-~z.: estli influenciada por varios e1ementos entre los que pode-

' ''iaos· considérar: .1) Estado general de la situación económica, 
_,,:,. ~., 2). :innovaciones ·tecnológicas, 3) La expansión de los mercados, 

Jt{~~~~~::~: .~~~~~~~;:~~~:~~:~~;:~;:~~~~~:~~:~~~~::~~~~~~~'-
~~;:~;;::·: .. ye '.el.motor de la actividad económica sino que además se con
~t~~ , , \;{.;¡-te en el elemento blísico de empuje a la producci6n, que es 

f; ..• ,-,_f f ,: ~ •é las al<ernativás paro e-batir la inflación, 

!.. " ~~'. ---.~ 

~ii', 
$?~~~'~.~}>-

' - .. - .~-



~h;; 

.Valor externo de la moneda y sistemas monetarios interna-. 
cionales 

~&;::/ Al valor externo de la moneda comunmente se le llama "tipo de 
~, 1 ,, ".cambio", el que a su vez se define como el pre.ci.o que en mone

~R(f;{ .~a· nacional se paga . por cada una de las monedas extranjeras. 

~:. ,:'Mediante los tipos de cambio se forma un enlace coman entre n!_ 
¡¡r,:::: ·:'~i.'ones 'que permite comparar costos, ingresos y precios. Sin -
~:;''t-:···embarg'o, como se verá más adelante, para que dicho enlace co= 
~~~.l::'i··aal\ .funcione, se requiere el establecimiento de un sistema mo
:~;;~:·E·~~·t11ri~ interna.cional cuya normatividad permita facilitar las, 
0'"'.,:',·';'l"elaciones de· producci6n, ·comercio y finanzas entre ·los disti!!, 
:,: ·'·:·:;tos· paises del mundo • 
• t·--
~ ',- -

,-~. '.-:;·g-~iún se- trate del--sistema monetario internaciona.1 adoptado • .;. 
~~:::~:·t 
[,:';.: :~5er4n las nomas a seguir por los paises miembros. así como la 
·:'": .,, ::.:f!'.lima ·en que· resul tarian afectadas las economías tanto 
x·.,,,. ;l:es 'como la int'ernacional ante la determinaci6n de los 
i~('. ,é!e éambio. 
·p·-::-_:;,: 

nacion!_ 
t.ipos -

;~:·~·> 

'"~ · '\En :.1os 6ltimos cien af!.os los sistemas monetarios internaciona
[2:~ jLies· se han clasificado en tres grandes grupos: los metálicos~ 
~~~:~;·;;:Je·'·p~p~i y combiriados (como el sistema del Fondo Monetario In-. 
s~:tr:.' ;· terl\á:ciona 1) • 
~A·,- ,. ~- -, : 

~F:.-:;-r~r:-· 

~~1t;{ .. ,J.4; t. ~~::::!:ª:!::t:;i~:~. tipos de cambio en los distintos 

~~?r.:.= , ./ ::.:,t; > ··· 

~!j_(·. Por lo que se· refiere a los hechos económicos que influyen en -

~t~·~. <ia 'det~rminaci6n del tipo de cambio, en Oltima instancia, éstos 

~~}!-''. :~s:::a:~:!:::a~~:: ~:::r:~:~:::l~:. vigencia de los distinto~ -
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.. Entr.e .otros elementos econ6micos, se continúa atendiendo. al P2-
cler adquisitivo interno de la moneda, al comportamiento y es-

. ,t_ructura. de la balanza de pagos (incluye mercancías, servicios 
y movimientos de capital), a la oferta y la demanda de divisas, 

.. .'á.1· nivel-de reservas de los Bancos Centrales, a la política -
cambiaria_propiamente dicha de cada país, a la productividad -

salarios, a la estructura de producción 
~ada'econom!a etc. 

que sí se ha modificado en la determinación del tipo de ca~ 
... _bio~es la-parte normativa de cada sistema monetario internaci5!_ 
:·nal· durante su p_eríodo de .. vigencia. 

_¡;4.z, Sistema monetário metlilico. 

25 

,, Entre.los sistemas monetarios metálicos los de mayor trascende!l 
. cia fueron el_ patrón oro y el patr6n cambios oro. El primero -
· c_on plena aplicación durante los últimos siglos y principios -
.del. actual; el segundo, en las postrimerías de la Primera Gue

',•.•< ... rra Mundial. 

f,"._,:' 

,,,'1:\,• !::·En· el,.patr6n metálico oro, el tipo de cambio se definía en re
_1aci6n" al .contenido de oro de las distintas monedas. ·Esta mo

;\''"·;:,._ :dalidad en el sistema, permitía una autorregulación en los ti

'.'.;,:;,;< /po;; 'de cambio por el ajuste automlitico de la balanza de pagos 
'' • 'cvta: entrada o salida de oro), operar con regímenes de parida

~· ... ;;!,: 

.'.(,;:'"'·:<des fijas y permitir la libre convertibilidad de las monedas -
., ·'en.oro; 

' ' ' 

-;'.El patr6n oro fue abandonado entre otros moti vos porque sacr i -
fié6. la relativa estabilidad del valor interno de las monedas 

.·en aras de la estabilidad con el exterior, y. porque la produs 
· ci6n 'mundial de oro resultó insuficiente para satisfacer las -

crecientes necesidades del comercio internacional. 
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En_: el patr6n cambios oro las autoridades monetarias enlazan -

a la moneda .. nacional a una o varias divisas dominantes dél co .. ''·'·•. 
-~~tcio y ias finanz~s internacionales de 1a época (a iíis <li;¡: 

·•· .•. sas. dominantes .también se les ilam6 divisas oro por estar re_!!. 
paldadas en oro y ser plenamente convertibles en ese metal, -

·.como acontecía con el d6lar norteamericano y la libra ester·-
.Ú~ah )a paridad era fija y se establec1a el compromiso de -
comprar y vender divisas oro sin 11mite. 

igual que en el patt6n ~ro, en este sistema los saldos de -
'.las opera~iones de la. balanza de pagos (es decir• entrada o -
• .... salida de oro, es lo que representaba el mecanismo regulador del 

'sistema patr6n oro y sus variantes). influyen sobre el monto 
·del circulante, el ingreso, estructura de precios y los sala-
rios. 

·::::·;;,.:":·-

Asimismo tanto en el patr6n oro como en el patr6n cambios oro, 
~;~ ~~per~eguía la estabilidad cambiaría aGn a costa de las alte" 
·~.<-~ ;~:~;fá'~i.~ncs cc(?!lómicas int:ernas, 'y quC en último extremo el oro .:. 
-~,-.::,:;.~ con'tinua'J'a siendo el medio de pago por excelencia. 

'• ~<>'·:, . "' 

7 . .. :.1:1' principal instrwnento monetario de correcci6n a los desequi 
·'':C librios de estos sistemas monetarios, era la tasa de interés. 

,, 

.i·:· :.-{;'4,3. Sistema monetario papel. 

A. Íos :~i.stemas monetarios internacionales que desligaron su b~ 
,.::.·. -~:~~-~.f!'--.~~el- c~Ítap~r~amiento de los metales, se 1es llamtS sis~emas m2_ 
<':' ,hfitarios de papel, no metálicos o libres, los que a su vez po

·d.ían adop~ar-la modalidad libre aut=éntica (tipo de cambio de -
fluctuaci6n libre}, libre intervenido (sistema de cambios fle
xibles) y control de cambios. 



Variante libre aut6ntica (sin control oficial).-

L·J;¡. ;dt;ur_;;inaci6n del tipo de .cambio se fincaba en el com~o-rta
;;~';;.'i'e~_to de las :fuerzas del mercado, Pºl:'~ lo qu~ los desequili- ·~···· 
;;·b;i;s\p~sitivos o negativos de la balanz.a de pagos se corre- -
;~liá~·'Con vaTi.ac:tones én el. tipo de cambio que era su principal. 
°'::itiji~trUin'entÓ .de. corTecci6n al funcionamiento del sistema moneta 
·'.~~~l~"~n:tu~no; •· El objetivo fundamental e~a lograr el equil.i- -:· 
~Plirio .autoin4tico de la balariz.a de pagos. 

t,-1;~:-::~,_...:.: .:· ~ -. .,.: -
~·~".L•s•·variaciones. .en el t..ipo. J ... ;;.aiabio· eran. el principal c . .st!r.il!_ · 

·Y'.ic)·,c;,: freno a. las exportaciones y ~ las importaciones, sin que 
:;'se·~~~~ura el nivel de ingreso, .ni producir efectos deflacio

~·i. ~ari_ós sobre. la _actividad económica interna. 

;:'.·~uñ tl¡fo de. cambio. e1evado estimul3.ria las exportaciones siem
(J pri{ y cuando l.os márgenes de ganancia de las empresas fueran -
<?'fíavorables (es decir que los costos internos no nulifiquen las 
:;>:_J,'~sib1es ventaJa~ de la devaluaci6n), por lo que el movimiento 
'%!.'°él~)ios_ pr~cios internos y su. efecto sobre la balanza comercial 
~\\·,'.~líb:±onlStituy6 en_ el principal mecanismo regulador de la prime

~¡~:tf~·:,vji-í'_iant~':dei· i>atr6n Papel.· 

~li:¡~~i:::: ..:~:·:~:~.:·; ::·~::::.:• .::::~:~ :• .~:.:~;::~~idad 
0'0'.~L,4;:3:2~, ·Variante libre intervenido o sistema de cambios fle-

C.f!_;;; ·:.' . xibles. -
:<,r -<_.,::·· 
.,. _,. ,;<: 

~~'.(i~ ~e~~nda ÍnodaÜdad del _Patr6n Papel fue el llamado .Patr6n Li 
:,c;,;'1>re~3liltervenido o Sisteaa de Cambios Flexibles, en la que el ~ 
}~ X~bj~tivo principal era la estabilidad del tipo de cambio con -

El tipo de cambio podía permanecer y ;'&itera\: iones ocasionales. 
{: e~t~ble por· tiempo indefinido mientras no surgieran desequili-

··· bÍ'ios fundamentales .en. la bala.nz.a de pagos. 
·~-~-~ ·,'.'.;' 



;. 

:.';'Xos ·tipos ·de ¿ambio flexibles resü1 ta ron ser la forma más coman 
~:~:·~c1~-1~s' sistemas combinados (patr6ri .oro - patr6n papel; control 

- :ae.:cambio~ -. cambios .fijÓs, etc.)• que emergieron. en las pÓs-
J•'. ::~iiu:~ria:S de la Primera Guerra Mundial. 
'\ '. ~ .. ' _ _::· 

:::~~)l!_l .. 1a clasificación de tipos de cambio flexibl·~s (o determina.: 
;:'ci;J5•-por e.l. .mercado)~ el. Esta'clo regula sus movimientos pero sub 

. /,' :~:'.:~~·~te-.'.i~·· tibei·tád- ·~ambiari.a· interna. En esta tiiodnlidad· se ti~· 
~;;::.:;;y.;t,,,•.uni.das algunás de las ventajas del Patr6n oró con las del 
'";~".·:P;:1::~6ii L:Í.bre coino son entre otras las_ »iguicn!:cs: 

·:·,,,-

· - :·/.¿{'.suaviza las fluctuaciones del tipo de cambio debido a vari!_ 

\~~. ~\1iones estacionales en .la balanza de pagos. 

·:> ~.b) 'oiorga relativa independencia de la. balanza de pagos con la 

:"'·· •.,e~~ructura del cr6dito interno y 

\~,¿~. :cy Reduce la e-specu1aci6n en el mercado cambiario. 

~~::j:·~·i.n.e~bar1i10. la efectividad del tipo de cambio como instrumen
,;:::·:~:.'io de 'p6Úti.ca econ6mica eri un sis-tema _flexible. se nulifica -
¿::f°'.;~f e~ el--interior existe. un proceso inflacionario prolongado~ 
~if::·:•:\;;;·bi.en, 8.nte evidentes muestras de "desequilibrios fundamenta~ 
:11,~S";'('.i~'es.•• 'y persistentes se conserva la paridad sin cambio por tie!!l 
~h·/.' :: .. po ·111¡5 prol.on~ado de lo que la naturaleza de la economia 

rJ;.~~-: ·:~º··; .... 
?t,f1-:.,<:o:ir1:reai•en de cambios f1exibles. el ajuste a la paridad puede 
:;~f;.;;";i·'<~Ciárse mediante la f1otaci6n temporal y libre de la moneda has
~·~.1:\:.::-,·ta que el mercado indique su cotizaci6n, o bien, establecer :el· 

~Ji;,'\ tipo de cambio variándolo repentinamente y en el rango en que 
se .. estime sobrevaluado. 



,,,, .. , 
·" 
··~·.·:.Ü:4 .. 3.2.l• Fondos de est:abilizaci6n cambiaria 

';.. 
·' .. ,.: 

; ·/'..:'. ~, ... ' . - .. · 
:···Ya en· funciones el sistema de cambios flexibles• entre 1932 y 

.•... ls36 _diversos .. 1lats~~11 implant:aron mecanismos .insti 1:uc.iona1es 
.. ;•. que tentan por objetivo amÓrtiguar los efect:os de' lo.s m()vimiC!l 
·_;'.~:::'.'to; d«llas divisas y el"oro sobre la circulación l.nt:erna, evi

.· .,:·'t~ndó_' ql.Í_e·estuviera sometida a constantes alt:eraciones causa
; :.;,;·:dlls por "!·~~ fenómenos del exterior • 

. C>riiC::hos mecánlsmo;. .inst:itucionales dieron vida a los llamados -
;;>:•:)::o~~Ós de· _Esta1>,i1izaci6n Cambiaria (FEC), que en· general proc_!:! 

···iaban la estabilidad cambiaría (co~pre.ba o .. v .. 11Jía d.ivls;is se-,-· 
"'·\:;:;"a6n que 6stas, fueran escasas o abundant:es). pero no pretcndfon 

·: .• evitar. la .tendencia del tipo de cambio en el largo plazo, por 

:\ .. •-.. _::,}o ~que e_n el extremo caso de que se presentara un "desequili- . 
· brio. fundamental" que causara· pérdidas persistentes a .Ja na-. -

;;i:•;':;:c16n0 se aceptaba devaluar la moneda nacional sin sacrific~~ -
}f.· .la_:·actividad econ6mica ni la regulaci6n del circulante en fun-
7,':' ~;:y Ci6ñ -·a.e -·tas necesidades internas de dicha ecoltOmfa. 

;_;~ ,;- ico.ao\principal arina .de politica monetaria los fondos usaron la 
;t;;:;¿;::co•p'ra~venta de valores. (si entraban divisas al pats, el Fondo 
~~~::~-\;;;;.:idta ·.;~1c;;_r~5 para neutraiizar la correspondiente partida en . 

~;c~-~'/flÍiÍ>iiéélaJiacioná1;< $i saUan divisas del p'áis, ·el Fondo vendia ~ 
~5:.;'.'·::;iíié)n~dit's' extranjeras contra moneda nacionai para finalmente CO!!!. 

J~7;;_,priíl'._\v~1ores, con 10 que dejaba inalterados los medios de pago). 
~'.~i'-c;·.:J•~~~asá:-de. lnter6s se vi6 desplazada como principal arma de P2. 
I;{::'i''früC:á, econ6aica. 
,. L' ·.~' •• ·\ ~ 7,' 

~~~:5±¿;:;.~: ;. 
e¡¡.· Co_n ·los. f.E.C. se eliainaron las paridades fijas legales de -_,,,.,.· 
~~- .,.·,:)as aonedas fre.nte al oro, y entraron en operaci6n las parida-
Y·'i' des flexibles. Asimismo, al alejarse· de los lineamientos del 
. ·~- '·-· 
}_;~~:-¿<·~.:'._P&t1"6n Oro. hubo mayor. libertad en el uso del crédito demand&do 

,, .,:·.por el aparato productivo. 

Unidos de Norteam~rica, Canadá, Francia, 



F:inalmente:laacci6n reguladora de los Fondos permitía conju
.. · gar la '·'estabilidad" sin "convertibÍlidad" -condici6n indispe!l · 

·"·<:·.s-bl~ .·.en e(· Patr6n "oro-, .a ca:ndici6n de que la politica monet!!_ 

los Fo_ndos mencionados implicaba el con
:tar con recursosmínimos para asegurar 18: operaci6n buscada, -

. tener ·una seguridad relativa en cuanto a que la falta de oro o 
de ·divi_sas en un momento dado era temporal ya que 1.a naturalc

,_za. de l_a ecó.nomía interna y sus relaciones con el exterior con 
. ~-¡ir añiles, ¡ios ib_i l idedes pennitirian lograr _el _reestáblecimiento -

econ6mico de un país en el "corto o mediano plazo y se daba por 
hecho la inexistencia ·de fugas persistentes y masivas de capi

tiempo indefinido. 

en que se apoya el sistema de cambios flexibles. 

Ya que el sistema de cambios flexibles es el m!is usado en el -
mundo capitalista contemporlineo, es conveniente sel\ala·r la -

. esénc.ia de las dos teorías blisicas en las que se sustenta el -

Jii:Ve1:Y variaciones del tipo de cambio en este sistema. 

Teoria de la paridad del poder adquisitivo; o .teoria 
de la inflaci6n. 

que las fluctuaciones en' el tipo de cambio son r!_lflejo
alteraciones del poder adquisitivo interno. La determi 

. . . del tipo de .cambio se da por la comparación del poder 
_;adqu,lsitivo de dos monedas de diferente pa1s en el mercado. 

tanto, la causa primaria de las fluctuaciones y determi 
ilel tipo de cambi_o radica en la variación del _volumen ~ 

medios de_ pago y en las alteraciones _del medio ci rcula!l 
impactan a los precios y éstos a su vez al tipo de cam-
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·:bio~ La var:iaci6n del· tipo de cambio serli efectivo en la m~:
clida en que exista.elasticidad.tanto de las exportaciones co

·.mo_ d• las. importaciones. 

Teoria de la balanza de da~os. 

J'.C()nsidera que es la pasividad de la balanza de pagos el: fac-_ 

•i•' -i~r que .ocasiona la vaTia,ci6n a la_ baja del tipo de cambio. :O 

,_.,_,,.1~. qúe a su vez repercute en alzas de precios, y 6stos !1 su ,. 
.. , ... vez en una demanda mayor por cantidades de dinero para finan-. 

:;~ ,, '.ciar .. ra: ilúivldad cconótllc.1 • 
. /';· .-

(La paridad externa de ia moneda puede ser modificada al: alza 
. : -·-: (revaluaci6n) o a la baja (devaluaci6n) • según se trate de un 

- desequilibrio por superávit o d6ficit de la balanza de pagos •. 

. Regularmente la revaluaci6n de las monedas se evita porque -
ocasiona d_esventajas comerciales ya que limita el_ posible .vo

:.''· :> iuíaen:-· de- las exportaciones y favorece las import:aciones ·~ así 
"" .. -.; como las salidas del capital. La revaluaci6n se propicia 
~:; ;_--·J:ll~nclo ~l superl~it de .la balanza comercial por sus caracte--' 

"':.~:~ ,;~:~·,' ~'¿, -·' 

?t:;:c- -La· devaluaí::i6n de la moneda pretende recobraT el equilibrio de : 

-· "'' -- la _l>aiahza- de pagos. Se supone qué los exportadores deben re.:. 
-::~--D;;CÍbir '•ayores· ingresos en monedanacional sin alterar ios pre-
~.,•""->· - ·--~ , - -,_ - . ··, . . 

¡;'2 ·'_;)'<:ios internacionales de sus.· productos. 

\s{ la'cleaanda.externa es ellistica habrá incluso unwmento en -
'-'\• 'l.'~is exportaciones. Por su parte, los importadores tendrlin que 
:c.:,:;• d.e~ej.¡bolsar mayor cantidad de moneda nacional para adquir.ir el -

iftismo volumen de importaciones y dada la elasticidad de_las i!!!. 
•portaciones podrá ocurrir una disminución de las mismas. 

:~··_, 



._: :.~· . .:; . 

La producción nacional, si disfruta de una oferta elástica -
.. -: (en rel.ilción a cierta capacidad productiva ociosa o_ r_ecursos 

disponibles y· utilizables en corto plazo), podrá beneficiarse 
con la situación. creada, y de este modo la cc'onomia interna -
pµede superar en" relativ~mente poco tiempo, los efectos depr~ 

s_ivos del desequilibrio pasivo de la balanza de pagos. Los -
_ingresos .de capital, result_an beneficiados por la devaluaci6n~ 

···Palabras má"s, palabras menos, en la obra.§/ del Lic. Ricardo To
'rr'es Gaytán, aparecen las siguientes apreciaciones sobre las -
.dévalUaciones monetarias: 

.. ••se supone que· la devaluación monetaria se determina en la cua!!: 
tia.necesaria para bÚscar el equilibrio de la balanza de pa

aplicación de otras medidas de po.litica econ6mi
~a _han resultado ineficaces para lograr el_ mismo fin, sin que. 
1a variáci6n cambiaria implique restricciones exageradas a las 
importaciones. 

El. .desequilibrio de la balanza de pagos es persistente cuando -
.e1· ingreso de divisas e.s menor que el egreso, y alln cuando· en:

fri~- .. ::. oc~siones el ajuste de la balanza de pagos puede tener solución ... 
·-· a~diante. prlSstamos a l.argo plazo, ~l exceso de gasto no puede -

-~c:ist:~~erse en forma indefinida • 

. ;';>::- Para: _que el ajuste_ de la balanza de pagos mediante una devalua.
'::·~·:' é;i.6n ·propicie un equilibrio duradero y consistente, t'esul ta in
, " ' dispensable que la politica crediticia y fiscal se enfoquen ha

:_;;;:,.:-• "<:1·á·1a can'servaci6n del equilibrio interno, evitando la expan
•:<..·, sicín" ~~agerada del ingreso -para evitar un incremento desmedido 

en las importaciones y su repercusión sobre los precios: s"i es
te _aspecto no se c"ontrola se presentarla una situación similar_. 
a,ia·predevaluaci6n- . 

. 'Sl Un Siglo de Devaluaciones Monetarias. 

... · '~' ·~ 



A~imissno habrli la ineludible necesidad de ajustar el. gasto .na

... cional al ·nivel del ingreso ~·eal. ''. 

-~ . '' " 
··En ~el 111ediano y largo .plazos es la productividad comparada· .. la 

que en dltima instancia permite ing'resar y mantenerse en cel -
mundo de la competitividad internacional. donde el devenir y -

·· Ae.s.arrollo de la tecnologta desempef\an un. papel determinante. 
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Al prodúcirse la devaluación d~ la moneda para propiciar el -
·: eq'd,1ibrio. de la balanza de pagos, la estabilidad o la inesta

bilidad del' tipo de cambio, cu1u1do fluctfü1 1 ibremente, dépende 
mlis del gr.ado .de elasticidad de la demanda externa y del' gr.a:do 
de .elasticidad· de la 'oferta interna, que de la acci6n directa 

los precios. 

anterior, .ante .una devaluación con altas inelasticida
medida que los precios de las exportaciones disminuyen 

para ios extranjeros, el ingreso total en divisas para los ex
.portadores nacionales puede disminuir con lo que se deteriora· 
ria la relaci6n de intercambio. 

Por ot"ro lad;;,, si .las importaciones también son inclásticas, ti: 
menor ingreso de divisas obtenido menóres serán' las cantidades: 

:de. productos importados. y los efectos de la deval uaci6n se.rán 
.para reestablecer el equilibrio. 

y ofertas inellisticas la devaluiici6n mone.taria - · 
ag\,ldiza el d6ficit de la balanza de pagos, y son las restric
ciones. directas al comercio y a los cambios, los instrumentos -
ll_!l••dos a contrarrestar él desequilibrio ·de la ·balant.a de pago:; 

a diferencia de cuando las elasticidades son altas .• que basta 
una·ligera devaluación para lograr el ajuste deseado. 



.-,_-.- .. ·:·.'· ' ·.. . ' 

.? .. ,Jii:i géiu"ral los paises industrializados tienen un al to grado de 
: ...... cU~er's.ificaci6n de su producción y por e11o disfrutan de mayor 

eiast'icidad' para. nivelar su .balanza en cuenta corriente. ante 
:O:'.•'Y.1a' mayor variedad de artículos para exportar así como la mayor 
~:>'capacidad para sustituir importaciones. Mientras que en los 

. :<.ti_ai~és no.industrializados sus ~lasticidades resultan menores 
" ...... l>~r .16. que las Aeva1uacion.es operan disminuyendo las importa-
'·"· ... : ciones miis ·que incrementando. las exportaciones. 
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•J .'.:Mientras más inellisticas sean las ofertas y demandas relativas 
.':.dc~)'.!ivi5rts, mayor será. el grado de .la devaluación requerida p~ 

· · Ta :producir el ajust.e de la balanza de pagos. 

. .. 
,~· - >, ... NuaEricamente 1a suma de las elasticidades. de las exportD.:cio-

•.•.•' .nes y· de ·1ás .importaciones tiene que ser mayor que la unidad -
<\·(ex + ea> 1) • para que la devaluación tenga efectos favorables 

(.'.~: ... ~obre la balanza de pagos. 

~'.t. · .. i.as exportaciones estarlin en función del ingreso externo. la -
:-;,., -~· ;: 8.i'aS'ticidad precio de la ofe.Tta exportable y del tipo de cain
;·it/0:-bio¡ mientras que· las importaciones estarlln influenciadas por 
ii~~-;'.;,; :·~1 tipo de cambio y el VOl\llllen del ingreso nacional el que a -

;§~~~/.·:: t:~~~:·:;:::·ae::::: :~t::~:a:: ~:T c:~n::e~:~r~::t:~· .t.ipo -

¡,~{?!;'~-! 
;:\t:;;;/. -.,Á,sl ei' .tipo de cambio se convierte en una variable que influye 

. en·-·;,i--aecanismo de los precios y las variaciones del ingreso~ 
La :preponderancia de lo~ precios -o de los ingresos estll.. en. re e 

'iaC:i6n fase del ciclo econ6mico en que se encuentre la - _ · 



.,._.. 

En la depresi6n,. dada la al ta elasticidad de la oferta de bi~ 
nes frente a la inelasticidad de los precios, son los cambios 
en. el ingreso los qu~ tienen predominio en la expansi6n de la 
cactividad econ6mica y en el proceso de ajuste a la bala.nza de 

· ··~agos,. mientras que en la medida en que se abandona la fase· -

depresiva, los precios adquieren importancia, volviéndose pr~ 
·':• .. ponderantes .en la medida en que se acerca al pleno empleo de 
·_:._10~ _factores productivos. 

Concretando los sefialamientos acerca de la eficacia de una de
~t, ."vaiuaci6n paTo. producir el excedent,e de exportaciones podemos 

,·decir ··que· dep·ende de la elasticidad o inelasticidad. de la --

. ·ofer'ta y la demanda reciproca ·de mercancias (y por lo tanto -
de divisas), y que a su vez esta oferta y demanda reciprocas -
dependen en último extremo de las relaciones de los p:rccios -
y de lo.s ingresos; de los diferentes ritmos de crecimiento y.

·•productividad entre países, asi como de factores aleatorios 
·que. determinan el movimiento extrafronteras de fondos. 
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'.Es comtln que el desequilibrio de la balanza comercial sea con
. s:ecuencia de una: disparidad del poder adquisitivo de la moneda,, 

~:~:.~·c'ilya yi¡¡cncia fomenta las import.aciones y desalienta las cxpo!:_ 

'~-· :tac:iolles, por lo que en condicio.nes cercanas al pleno empleo_ -
·:, •: >:iá:,balanza. ·de pagos s6lo podrli nivelarse con medidas que redu!_ 

: •. :,<_· .. •· .. , can .el gasto, sea por el método directo de disminuir el ingre
. · · so •nácional a travEs de una deflaci6n (que se manifiesta por -
'~' ~~::;¡~,:: co,utracci~n de la producci6n, aumento de1 desempleo. dism.i-

··ll\lb.6n de los ingresos, bajas en las ventas de las empresas, -
·"bajas en los precios, reducci6n en las ganancias, etc.), o pr!!_ 
:·:111ovie~do un fuerte incremento del ahorro en importaciones mc-p(. · diante una paridad cambiaría mAs elevada. 



·.:·Fundamentalmente. hay dos enfoques para determinar la variaci6n 
->del :tipo de_ cambfo a .fin d~ propiciar el· equilibrio de la ba-
-:·1anza de pagos a .tr.aves de un menor gasto nacional: el efecto 

-~ l'recio • y el efecto ingreso. 

}~;·-E.n'. el ef;ecto precio, con tipo 'de cambio :fijo, se pretende de
,. :~e~i~ar el grado relativo en que habrA de al.terarse el tipo -
::- de'-:clllllbio;-mientras que en el efecto ingreso se trata .de ·util.i 
-:::.,-zar .los factores ·que mls influyen sobre las variaciones del i!l 
;·_a;r~so nacio_nal para ad~cuar éste al gasto nacional. 

'--.''El- ·ingreso nacionai se impulsa por médio de la inversión, el_ -

"<'(Sll,ldo>positivo de la balanza en cuenta corriente y el gasto d.!!, 
... , ·. ficitario del gobierno; as1 como el ahorro, las importaciones 
,• .·:'.Y el· 'superávit gubernamental son factores que lo reducen. 

~:~:: 
:- .. \-•.Con• altos niveles de ingreso nacional, el país en cuesti6n tie!l 

;;:~,S;:-clé.>a: ilnportar mlls y a tener saldos desfavorables de 1a balanza 
.~/:.'..:/;: .. ~~ºPagos,: p~r lo que se procuTaTf.a co~Tdinar el· monto de .las·
}\\·'')aportaciones y de las exportaciones con el nivel del ingreso. 
~::~'::~:~,~¡,' .:' 
:%':."':;·~·:.:.~"· •.•. 
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7,-,,";,., .• :una::·.aerivacitin del ·e_fecto ingreso est5. _contenida en la llamada íif ~~~;::; :· ~:1~~::::::::::::::!:::. ·::.~~:~·::· .::.~:::':~· 
~iffü:,-. Esta ~eorta i~dica que el desequilibrio de la economfa y de la 

~~}i}~,'.:l:l)i,.i;,.n::a con el exterior es igual a la diferencia entre el pro
&Jx7;,,\C:..di:i~to 'reaL(ingreso real) y la absorción total de bienes y ser. 

f~~~,;:'. Vicios .(B• Y·A). . 

i:;;:'3~<' 



·El equilibrio de· la economía y de la balanza con el exterior 
. requiere que el incremento del ingreso real sea mayor que la a!!_ 
·sorciÓnenvirtud de que es el incremento del ingreso el que 

.. peTIDite ei' incremento del consumo. En caso contrario se propi-
cia 1a gestaci6n de desequilibrios. 

l.4.4. Contr·o1 'de Cambios. 

tercera modalidad del Sistema Monetario Papel se presenta b!!, 
1a forma de Control de Cambios, es decir la intervención of.!_ 

~c::_.::c.:cia1 ··total o parcial del mercado de divisas lo que generalmente 

implica un conjunto de restricciones cuantitativas y/o cu .. liLa
. tivas. 

El Control de Cambios surge como la alternativa inmediata para 
: aquellos._ países que. generalmente experimentan graves dificult~ 

': ... > d.es· de -balanza~ de pagos~ a consecuencia .de las cuales 1as div,i 
.'.."~·- sas disponibles s.on insuficientes para atender las necesidades 
.·:>,-- ·-<ordinaT'i:as· de 1a economia. 
;:·: 

., ., 
.·· ·:• ~: su vez el Control dei Cambios puede adoptar diversas posturas 

·1--~¡; _- ,. 
,.,.,,._. .. segCiii sean. las caractcristicas del mercado, la indole del pro-
1'..~'i': :b'ienÍá y la gravedad del mismo. 
;.::. ~:-·~_':..'..' 

'°"-'"' 
'~'> 

~;;,;.-:;. ,·El ·.control de Cambios puede ser absoluto mediante la reglame!!. 
. ···taci6n total de la oferta y demanda de divisas; parcial o de -

·;,'.'..;'-·.: .. ~e'rcados paralelos, consistente en el control de s6lo la parte 

;determinante de la oferta de divisas a precios determina.dos y 

-~:;:<, ··.'ré&l,llarmente destinadas a satisfacer las necesidades blisicas -

''•:;:·,.·.de la economia; en el mercado marginal se autoriza la compra
¡:·· v.enta de; divisas a precios· de mercado, lo que permite observar 
':""'-<~ ·"-"~- '· 
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la .tandencl.a de la cotizaci6n y a evitar el mercado negro. 

es mediante Jos cambios mú~ 

tip1es, en que para cada grupo de operaciones (de oferta o de 
se fija.un tipo de cambio: los tipos preferencia~ 

las op~raciones que interesa promover (exportaciones 
é ·capitales), y tipos de cambio no preferenciales -
cuando. 1os objetivos son ,contrarios a la instrumentaci6n de la 

. poli ti.ca econ6~ica general. 

Los Controles de Cambios. aparecieron a raíz de·ln Gran· D~prc-·. 
,i;.i6il. d;, l.9Z9 ante··la imposibilidad de lograr el· incremento de 

las exportaciones medi'ante la deflaci6n de los precios y las -
·"devaluaciones, con lo que se implantaron restricciones cuanti-

tatiyas al comercio exterior, sustituyendo la práctica del li
.. bre: comercio por convei1ios bilaterales reglamentados, trueques 

o c.ualquier otra foT111a de negociaci6n que evitara la transfe
rencia de divisas. 

<··,·_-En ias· tiltimas dEcadas la evoluci6n de la economia internacio
~:.:::: 

· n·1ü: )' .la escasez de divisas han orillado a .la mayoria de los -

';:;,,~º':·'.Pillses subdesarrollados a adoptar el Control de Cambios en al
"'-."·'·=juna.de:sus variedades, loque desde él punto de vista estruc
~~-'- ~·:-1:Ú~al -·sti explica por: "la elevada ineslasticidad de la oferta -
';T': c~speúaieante la agropecuaria y la industrial). subemp1eo de .. 
/.-.. : ~,,;.,;::·~~ .Of~rt~. d~ ·trabajo y recursos .naturales; escasa infraestruc-.>·
·.,:-,:';~tü'ra y de~integraci<Sn regional y se.ctorial y al ta dependencia 
~:·:'.;,,:;::'t1na'ncierá y tecnollsglca, sin considerar el efecto de ia fuga 
:.·::~ ··" d9 .·~capi tates .. el pago del servicio de la deuda y la inseguri...;.. 

:;~''. dlÍcl·.prevaleciente en el mercado intl'rnacional para aumentar -
.las' exportaciones de los países subdesarrollados ante las prlif_ 
::t.icas proteccionistas de otras naciones~" ' 

~'. '. 

c.·' '§./_ Teorla del Comercio Internacional. Ricardo Torres Gaytán. 



Ventaj'as· y desventajas del Contro1: de Cambios. 

las ventajas del Control de Cambios se tienen: el uso más 
el equilibrio de la balanza -

pagos;diluir los efectos del exterior en el comportamiento 
la economta interna y procurar contrarrestar la fuga de cap,!_ 

.M!-~_ntras que por ·e1 ·1il.dc Je las desventajas, entre las más im
·: .. ;,:portanfes 'se cuentan las siguientes: estimula la evasión de ca
:. pitíÚes; pr~picia los mercados negros; florecen la subfactura-

'.:·: ·ciCín de ~xportaciones >'. la sobrcfacturaci6n de importaciones; -
s·e ·:entori>ec.e _el comercio internacional ante la dificultad de -

'obtener divi_sas; desalienta al exportador por la obligaci6n de 
··- ···en~~.,g&r a .un oT-ganismo oficial sus divisas; afec~a al princi~ 

·i-pio _de ventajas comparativas; requiere un aparato administrati • 
eficacia resulta disminuida en la medi~ 

.en que las fronteras en_tre paises sean extensas. 

.· 1 
· .. , 



Modalidad·e·s de· los' diferentes· tipos· 'de cambio . 

. ~':•En. t6rminos. generales los tipos de cambio estlin divididos en -
·'rígidos y flexibles, existiendo categorías intermedias entre -

Son aquellos cuyas fluctuaciones estlin contenidas en un margen 
deter.inado. En el.caso del Patróp Oro los tipos de cambiosº!. 

"" ,,._,,;_cilabán entre los llamados limites de exportación e importación 

·.-:.:·'., 
;~::·~·. 

:del· oro por.arriba o p¿r abajo de l.;i p:i.ri:fad. Las v:irinciones 
en:la.cantidad del oro·de.un país, se acompafiaban de un mecani!_ 

.·.•o operativo de movimientos de capital a corto plazo relaciona
.dós con los tipos de cambio y las tasas de interés, con lo que 

• ei sistema funcionaba casi automliticamente (sin intervención 

5.2~ Tipos de cambio .fijos _pero ajustables. 

,·Al.. sustituir el Patr6~ Oro por el Patrón Cambio Oro (también 
<:ó:;; .• ,é~~li~ado PatT6n . Dollar) , en el periodo posterior a la Segunda 
~:'.~·:>~·:.e.tierra 'Mundial~ los t:ipos de cambio rígidos dieron paso a los -
{'.:~:, ;'.~l~~-~as_.·~e tipos, de cambio fijos pero ajustables. es decir·. 
:•: ·,:,qúe' los paises mieabros del entonces recien creado Fondo Monet.!!_ 

,;;;; ·· :rio. Internacional :podtan variar la paridad declarada a dicho. O!:, 

ih' L:· !8:nismo para corre¡ir un desequilibrio fundamental. 
(..·_~:,;·o,·;· 

~'..'j'. Lo~ dsiste•.•s de• tipo de cambio fijo podrtan combinarse 
,;,:\•·' con·. eaanda libre y oferta parcialmente libre como con 
::,_;/ ... , clones cubiarias y control de cambios. 
;;<- '\:· _. 

tanto 
restric-
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.El tipo .de c:ambio lo determinaba el Banco Central (desde los -
állos sesenta y especialmente al principio de la década de los -, 
setenta los Bancos· Cent:rales intcrveni.an en forma significativa 
para.ajustar la paridad cambiaria), con lo que éste se convcr
tia en·e1 más importante especulador de la moneda. 

:i.s·.3.. 7ipos· de cambio flexibles. 

En la primera mitad de la década de los setenta, las altas y di: 
. ,verientes. tasas . de inflaci6n. entre varios de los grandes paises; 

...... ·:y· el ·abandono~ de ·1a paridad. oficial oro-d6lar USA (1971), · torn.!_ 
ron el-sistema de.tipcs de cambio fijos cada vez más vulnerable 
con lo,.que afloraron los sistemas de tipos de cambio flexibles. 

Los tipos de cambio flexibles son aquellos cuyas fluctuaciones-
.~: no 'tiénen limites definidos y son los propios mecanismos del 

.mercado caabiario -y en general la dinrunica de las transaccio
nes internacionales del pais-. los que bajo la condici6n esen
~'i.al de la flexibilidad, permiten una relativa estabilidad de -
,caabios • dadas las elasticidades de oferta y demanda de los di-

·~::~>vers~s coaponentes _de la balanza de pagos . 

.. ::,.Los tipos de cambio flexibles no varian cada vez que se haya 
... producid~ un "desequilibrio fundamental", sino que se ajustan -

~-¡.~·~> p'~i.~di~aalente a las alteraciones que sufre la moneda en. su po
C:'. •.• ~.r: de coapra. 

X°Entre los mecani.saos operativos de la flexibilidad cambiaria se 
C::\ ·tienen la .flotaci6n .de divisas y el deslizamiento cambiario. 

Tipo· de cambio de equilibrio. 

•.' " 

Es aquel determinado por el Banco Central en base a la informa-

41 



de la oferta y demanda de divisas en -

Ti'?'o 'de cambi'o· Tibr·ementc fluctuan'te . . 
supone (\U.e este t.ipo de cambio se daria en el caso de q~~ 
existiera intervenci.6n oficial y se reflejara el valo.r de. 
moneda interna én relaci6n al mercado.de divisas. Tau.d>ién 

se«supone que la aplicaci6n de esta modalidad reducirla 'al. -
los controles de cambios, comercio, etc. 

Tip·os de· ·c:a:mbio·s· nnicos y tipos de cambio múltiples. 

En cuant~ ·a l~ ·cantidad de tipos de cambio, 6s-eos pueden ser -
-~nicos y rigen para todas las operaciones cambiarías. Origi
nalmente el ideal del Fondo Monetario Internacional era el es~ 

.tab1ecimiento de tipos de cambio (inicos sin disc-rlminaci6n 
·cuanto al origen y aplicación de las divisas. 

en 

c.... La:discriminación entre compradores y vendedores de divisas de 
~: .... •.':.acuerdo a los objetivos de la política económica, dan cabida-· 
02:":._:_:·ll.~los.tipos:dé_cambio múltiples, los que favorecen determina...,-
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:c1áS.CXP(lr't8Cfones y restringen Ciertas importaciones. E.o;ta ID.2_ 

_dalidaci f:recuentenente es usada por los· países no desarrolla
\.';,::~/· ~~.=dó·s::.· come .un· instrumento auxi1iar de pol Ítica de crecimiento ~ 
'.!'~( ~c;,n6m1co. 



l.5.7.: Tipo de camb'io fijo vs. tipo de cambio flotante. 

,:Hasta la década de los ai\os sesenta se practicó el sistema 
de 'tipos· de cambio fijos pero ajustables, durante ai\os do
minados por el crecimiento económico y bajas tasas. de in
flación en la mayor1a de los. países industrializados. En 
:l.a década de los· setenta el crecimiento económico fue menor, 
la tasa de inflación se i.ncrementó, y se di6 el "shock" i!! 
ternacional de los .precios del petróleo así como adopci6n-
casi. fortuita de los tipos de cambio flexibles. 

¿Cuál de los dos regímenes estará mejor equipado para pro
porcionar simultáneamente estabilidad de precios y pleno -

Aunque hay argumentos a favor y en contra de cada 
,regimen, al parecer los tipos flexibles continuarán domi
nando el panorama económico internacional hasta que los -
paises· ... decidan seguir políticas que garanticen el mante-

·. nimiento en la práctica de tipos de cambio fijos, lo que -
obligar1a a seguir estrictas reglas cambiarías parecidas a 
1:is que imperaron durante la vigencia del Patr6n Oro". 

la .. prll.ctica, la mayorra de los paises han preferido en
... caminar sus politicas ~onetarias hacia el pleno empleo y -

hacia el mantenimiento de un tipo de cambio fijo. 

inicio de los afios ochenta el Fondo Monetario Interna-

"La flexibilidad en las tasas de cambio parecen ha~er per
~itido a la economia mundial atravesar las dificultades de 
los úl.timos afios sin demasiadas perturbaciones moneta.rias 
o comerciales. 
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:! · . .'.~~:}:::·: ,~;~-.~~~e ~~::t~'·~~~ ~.; ~, ?>>:-:~:~::t:>r~~·.: 

monetaria permiti6 acomodar.:1as · -

en laii 
con menos ruptúras en el comercio y, los -

que· hubiera sido. imposible con un siStema·de·p~ 

.:• ~; ... : . ~-~ ·~;· , 



.·, Pr.ihc'i'p'aTes característicás ccon6micas del tipo de 
cam.b·io· ".fijo. 

El Banco Central compra y vende cantidades ilimitadas 
de divisas • 

. La obligaci6n de sostener fija la paridad puede ser un 
·medio para que las autoridades monetarias contengan 
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las presiones hacia la expansión monetaria y crediticia. 

·3~ No peTIDite preveer la formac:i.6n de los desequi.iibrios 
fundamentales y se modifica la paridad cuando el dese
.quilibrio ya se ha producido. 

Al ajustar la paridad regularmente se llega tarde para 
poder reparar los dafios producidos, e igualmente en 
grado suficiente por el tiempo en que ha sido reprimi-
da, ya sea mediante un incremento en el déficit fiscal 
o por cualquier otro. medio. 

El ~rincipal obstáculo al ajuste de la paridad a tiem
po lo· constituye el desbordamiento de la inflac.i6n. 

s·1 :e cuenta con suficientes recursos para sostener la 
·paridad -recursos que se desvían de actividades. produ.s:, 
tivas·-, los movimientos de capitales a corto plazo y -
'de riaturalez~ especulativa pierden efectividad, siem..;;_· 

pre y cuando se apoyen adicionalmente con medidas com
plementarias. 

Con tipos de cambio fijo la necesidad de defender su -
cotización lleva a los paises a restringir el comercio 

mediante aranceles o a reducir los flujos internacion~ 
les de capital. 



Es virtualmente imposible operar un sistema de paridades 
._f.ijas en un proceso de in.(lación crónica. 

La par.idad fija se considera un lujo en los países subd~ 
sarrollados en virtud del costo social que representa -
·su sostenimiento; _ya que los países tratan de controlar 
la_:Í.nflaci6n interna para obtener estabilidad en precios 
y costos que pro~uren equilibrio en los saldos con el e~ 
terior 
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Principales características económicas del tipo de cam
bio flexible. 

Evita la formaci6n de desequilibrios fundamentales y con 
ello bruscas devaluaciones. 

La depreciación del tipo de cambio se convierte en un f~ 
-cil sustituto de la·s restricciones comerciales. 

En los países desarrollados la estabilidad de los cambios 
ha de lograrse asociada a la estabilidad del ingreso y la 
ocupación. 

Ante la inel.asticidad de la producción y exportación, .los 
paises en desarrollo se ven forzados a adoptar el sistema 
flexible intensificando su dependencia del área monetaria 
a la que pertenecen. 

·Con vistas al logro del equilibrio de la balli~za de. pagos. 
se dan -·continuos desplazamientos de los factores product!_ 
·vos entre sectores internos y externos. 

En períodos de inflación e inestabilidad de supone que f~ 
cilita el ajuste de .la balanza de pagos. 

El tipo de cambio flexible será más_ eficaz en la medida -
que fo respalden politicas internas sensatas de-ingre-

.'·f.' 



y de_ gasto. 

grado de depreciación de _la moneda puede ser ta1 que 

reiación de intercambio puede tornarse desfavorable 
ante ia falta deel~sticidad de las exportaciones. 

·Los, tipos de cambios flexibles· impl.ican _una politica -
de cambios aut6noma, es decir independientemente de la 
pósici()n deficitiaria o superavitaria de la balanza de 

'pagos, que resta importancia ala estabilidad de la m.2_ 
c.neda. 

Princi~a~es caracterítiscas del tipo. de cambio dcsli- -

~--' 

,_.::c.-.· ·-.E~. deslizamiento cambiario implica que los países acept&n el -
-- co111J>ro111iso de defender un cierto vinculo o vaJ.or a la_ par. El 

-,'::' ''"d~sli'z implica variaciones graduales en la paridad, realizadas 
-.:.- :' -en pequetios :intervalos. 

_Desliz pasivo significa que las autoridades monetarias ~ 

:ajustan el tipo de cambio "ex. post" a_ c_ualquie'ra que re-
· sulte ser la diferencia del ritmo de inflación_ con res

pecto al resto del aUndo. 

Desliz activo, se refiere cuando la autoridad monetaria 
da a·conocer-con antelaci6n cu41 ser4 el ritmo de dcva
luaci6n en lo_s aes es siguientes, ritmo que puede dife
·rir de la experie-ncia inflacionaria reciente. 

''La -ventaja 1114s obvia es que representa un mecanismo_ SU!!,_ 

ve de ajuste de precios relativos. 

Una paridad "creible" podria desalentar los flujos esp~ 

culati!os de capital. 

Inv'estigaci6n Econ6mica. Cuaderno No. 19 Banxico Feb• 1980. 



Acelera, el proceso inflacionario y éste se puede intensi_ 
ficar si se descuida la disciplina monetaria y fiscal. 

incertidumbre. en los cambios y en la medida. en 

c¡ue s.e .incrementa e.l :riesgo cambiario, la demanda por . .; 
divisas también aumenta. La desmonetiz.aci6n de la .. eco
nonila. ·s6lo podría lograrse mediante la implantación de 
.·conu·oles· cambiarios. 

Ei. establecimiento del deslizamiento cambiario en México -. 
se,di6.cuando las políticas. de estabilizaci6n canvenc:i2_ 
nalés niostraTon su 1neí.i.cicnc:i.n J'BTa el reestablecimie!!, 
to de un.nueva.equilibrio. 

Si el deslizamiento es libre, menor cantidad de reser~ 

vas so~ necesarias. 

Se podrla alcanz.ar un equilibrio interno y externa mej!!_ 
rand~ con ello los niveles de empleo e ingreso. 

·-:': 
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·en· otros· países con· 1a adopci6n de un ·sis-
·. telifa 'c·amb·iaiio· desri·z·ante. 

Algunos" .paf.ses como Israel, Co1ombia, Brasil, Argentina y -

' ,· é'1tle. adóptaTon· un sistema ·cambiario deslizante .-en cierto mo

;';•i' ··111enfo ·de1 pey!odo 197.0-1975 encontrando similitÚdes como: 

·se adopt6 dicho sistema por los desajustes en la balan
za de pagos ocasionados a· su vez por el desequi.librio :.: 

estructural asociado al proceso de crecimiento econ6mi-

ca. 

El sistema de paridad deslizante en principio favoreci6 
al c.recimiento de las exportaciones no tradicionales. 

Aparentemente el:.efecto mlis importante de la estabiliza 
ci6n del tipo de cambio fue el disminuir el grado de i!!. 
certidumbre sobre los precios relativos. 

Una f1otaci6n de1 tipo de cambio· sin intcrvenci6n ofi
cial es inadecuada en paises que cuentan con graves dé

ficit esiructu~ales~ 
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La·flexibilidad de la moneda nacional no puede desligar:. 
se. de la suerte'que corran las monedas fuertes a la que 
~sté ligad~ la primera. 

Una apreciaci6n sobre el tipo de cambio •. 

Finalmente acerca de la variación de los ·tipos de cambio 

citamos afgunos de los señalamientos·del Lic. Ricardo T2_ 



·· r'Í:'es·. Gayttin: "el valor econ6mi.co de la 1 iberáci6n co ~ 
se ·ve ·afectado por e1 incremento de ·la varia 

·biiidad de los tipos de cambio, y a la larga .los tipos

de cambio no ejerce~ ningu~a inf1uencia sig~ificativa -
'en:el;·patr6n. de comercio. Por lo anterior, una dcpre
ciáci6n .extralimitada .de la moneda para estimular la -.. 
_ptoducci6n y competencia ·a importaciones tiene conside"
rables. repercuciones internas que probablemente 

posibles beneficios". 

so 



ORDEN ECONOMICO lNTERNACIONAL·Y 
CIONAL DEL TIPO DE CAMBIO 

Orden Ccón6mico Internacional. 

El aspecto factual. 

Comercio I'nternacional y iialanz.~ Je l'a¡¡,oi>. 

Endeudamiento externo. 

Il.S. El aspecto normativo. 

II.6. Caracteristicas de los sistemas monetarios 
internacionales. 

El Fondo Monetario Internacional, sus cnmi¿ndas 
y su vinculaci6n con.el Banco 'de México ·,· . : ... -,, .. --· 



CAPITULO 1 I 

ORDEN ECONOMICO INTERNACIONAL Y MARCO TNSTITUClONAL 
DEL TIPO DE. CAMB 10 

· U.1. Orden Económico Internacional. 

Por Orden Económico Internacional se entiende: 

.El conjunto de reglas formales e informales ·que rigen las r~ 
laciones econ6micas entre naciones, en· un mundo donde la me.;, 
·cla. de factores politicos, sociales, geográficos y mil.itares 
han dado por·resultado la desigual generación y desigual 

· distrihuci6n del ingreso entre los paises del orbe. 

De la .misma manera y en forma generalizada, lo anterior se
a&ribuy~ c.:;¡¡¡o c;iusa del d~sproporcionado reparto de los re
.cursos tecnol6gicos, financieros, naturales y humanos. 

·At.endiendo ·a lo expresado, y en relación al nivel de ingre
sos que corresponda, los paises del mundo son clasificados -
en paises ricos y paises pobres (en la última década a ésta 
ordenación también se le demonina NORTE-SUR, incluyendo en -

la. Unión de Repúblicas Soviético Socialistas 
Si la clasificación se .hace atendiendo a sus re

cursos las categor1as resultantes serán las de países desa
.. rrollados y paises subdesarrollados. 

se refiere al nivel de ingreso, las publicaciones 
organismos (Banco Mundial, Fondo Monetario lntcr
catalogan a los paises como de mayores ingresos -

cuando el ingreso per cápita es superior a los 5 mil d6lares 
por' áflo; los paises ubicados en el caj6n de menores ingresos 

. no llegan a un mil dólares per cápi ta al ano. 
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Seg6n el Banco Mundial en su World Development Report 1981,
poco 1114s .de la mitad. de la poblaci6n mundial. estimada en dos 



mil .300 millon~s de habitantes, tenían un ingreso per clipita 
230 d6lares. En conjunto, el ingreso de éstas pers~ 
r'epres'ent6 el 5. 4\ del ingreso mundial en esa misma 
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La desigual generaci6n y distribuci6n del ingreso se eii.fatiza, 
·si especif~camos los niveles de ingreso anual per cápita de -
.los siete países econ6micamente inli.s poderosos del mundo· occi
dental: Estados U~idos de Norteamérica, 12,160 dólares; Rep.i!, 
blica Federal de Alemania, 12,460; Francia, 11,680; Canadli, -
11,320; Jap6n, 10,080; .Reino Unido, 9,660 e Italia, 6,840 d6-
lares. 

Los pa~ses con ingresos comprendidos entre un mil millones de 
d61ares y S mil millones de d6laros son clasificados como 
paises de ingresos medios. 

Sin embargo, la estimaci6n del ingreso'per clipita o del ingr~ 
so. proined_io por persona en un pe_ríodo determinado no es sufi -
cien.te para definir el grado de desarrollo del país en cues-: 
ti6n, ·ya _que existen casos caoo son algunos de los integrantes de 
la0rgani'zaci6n·de Paises Exportadores de Petr6leo (OPEP), en 

- lo-s ·que a pesar de su ingreso per cápi ta superior a los S ini 1 . 
d61áres anuales no pueden clasificarse como pa'.l.ses desarroll!!_ 

ello, que el grado de 'desarrollo económico varía según· 
condici6n que. guarden algunos otros el.emeil.tos de jui ·

cío, que e~ conjunto arrojan las características necesarias · 
p~~a clasific~r a un pa1s en la categoria de desarr~llado o .
en la: categoria· de subdesarrollado. 



.. E.ntre las particularidades de los paises desarrollados enco!l 
tramos las siguientes; 

La tasa de. crecimiento demográfico no llega en promedio al -
2\ anual; en· la pirlimide de la población. el grueso es mayor 
de. edad; la pob1aci6n econ6micamente activa (P.E.A.), prefe
rentemente se ·ocupa en ·act·ividades secundarias (industrial) 

'y· terciarias (servicios); geográficamente se encuen'tran en -
~onas temp1adas y frias. 

La producción agr!coln e~ diversificada, con alta productiv~ 
. dad, mecanización, elevada tecnificación y comercialización 
eficiente; alto nivel de industrialización, generalización -
de la industria mediana y pesada, técnicas muy refinadas y -
fuerte productividad; servicios especializados, escasa intcI_ 
mediación, empresas de comercialización masiva, alta eficie!l 
cía del trabajo humano; comercio exterior concentrado en la 
exportación de manufacturas, maquinaria y equipo, e importa
ciones de alimentos y materias primas • 
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. Sus monedas son utilizadas como divisas de aceptación general¡ 
.. goz.an de. una infraestructura completa, adecuada y eficiente;~. 
·1a· distribución del ingreso es re1.ativamente equitativa¡ ·1a -
propensión al consumo es baja mientras que la propensión al -· 
ahorro y a la capitalización es alta; hay un elevado cspi'.ri-

: tu e111presariál; sistema politico estable; educación y cultura 
salubridad y salud de alto coeficiente y.tecnologia
eficiente. 

Para los paises subuesarrollados. los mismos elementos. de jul 
cío se distinguen por: la tasa de crecimiento demográfico en 
promedio es superior al Z\; la pir!lmide de poblaci6n es anéha 



en.s~ has•; la P.E.A. dedicada a las actividades primarias 
(~gropecuarias), representa una porción significativa de -
la··P.E.A. total;_ geográficamente se encuentran asentados -
en zonas tropicales y desérticas. 

Generalmente la producción agrícola es poco diversificada, 
e incluso de monocultivos, escasa productividad, t~cnicas 
y m6todos rudimentarios, autoconsumo difundido, comerciali 
z_aci6n deficiente; nivel industrial bajo, predominio de lit 
industria pequefta y mediana, t~cnica de producci6n rudime~ 
taria, escasa productividad; improvisaci6n en el sector -
servicios, excesiva intermedi~ci6n, proliferaci6n de esta
blecimientos al menudeo, es común el subempleo; comercio 
exterior con exportación de alimentos y materias primas e
importaci6n de manufacturas, maquinaria y equipo. 

Escasa o nula aceptación de sus monedas como divisas; poca 
infraestructura, inadecuada y deficiente; desigual distri
bución del ingreso concentrándose en la minoría de la po
blaci6n; al.ta propensi6n al consumo y baja propensión al -

_ahorro y a la capitalización; esp1'.ritu empresarial insufi
ciente; sistema político inestable; educaci6n y cultura·e~ 

casa; salubridad y salud de bajo coeficiente y tecnologla 
deficiente e importada. 

II.1.1. Características de la relaci6n entre países desa
rrollados y países subdesarrollados. 

En stntesis citamos al Profesor Sir Arthur Lewis!.1 al caras 
.terizar los elementos de la relaci6n entre países en desa-. 
rrollo y los países desarrollados y que son: 

!!/ Evoluci6n del Orden Econ6mico Internacional, Colegio de 
México, Jornadas No. 9Z 
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La d:ivi.si6n del mundo. entre exportadores de productos 
·primarios y exportadores de manufacturas . 

. La· relación factorial advers·a de los. precios del in
.tercamb:io. para los productos de los. países subdesarr~ 
llados. 

La dependencia .financiera y tecnológica de los países 
subdesarrollados con relaci6n a l.os paises desarroll!!c 
dos. 

d) La dependencia de los p.-.:i'.ses subdcs.irrol l :idos con re;:_ 
pecto a los países desarrollados en lo tocante a su m~ 
tor de crecimiento. 

II.1.1.2. Conformaci6n· del· Orden Econ6mico Internacional. 

La· conformaci6n del Orden Económico Internacional es complc
. ja; :por lo .que para su análisis varios autores pilrtcn de la 
distinc.ión de dos grandes aspectos: el factual o positivo -' 
·r el noniativo. 

;E1· aspecto·.factual· describe la manera en que se encuentra ·el 

SS 

. aovi111iento internacional de los factores de la producci61l-_ ~

ra: ... estructura del co111ercio, y en general, el de las variables 
econ6111icas. 

aspecto normativo se centra en afirmaciones prescriptlvas, 
decir, en el establecimient·o de reglas y normas que· coady!! 
al logro de metas espeétficas, tanto de instituciones in

(Fondo Monetario Internacional .. , Convenio Genc
Aranceles. Aduaneros y Comercio, cte.), como de instit_!! 
nacionales (Banco de México). 



aspecto, también deben 
de.los diversos paises en materia de .finan

. ci'amiento," comercio e ·inversión, etc, dentro y .. fuera de. su 
especial· las de los pais~s econ6micamentc -



·'El aspecto factual. 

l.~. p.articipaci6n de los siete paises antes mencionados como 
cecon6micamente má.s poderosos del mundo oécidental~!/, .., 
Te1ieve a este aspecto.· 

>sn. conjunto, los "siete", generan· alrededor del 54\ del Pr~: 
dueto Mundial Bruto,. encabezando la lista los Estados Uni
dos de Norteamérica, con aproximaáamcnte el 24\ y Jap6n con 

menes dél 10\, ·en una muestra realizada sobre 184 pai-

1982, .en el Grupo de los Siete habit6 solamente el 13\ 

millones de personas), de la población mundial; sus -
territorios oc.upaban el 16'1. (21 millones de kilómetros cua 
drado.s), de la superficie .terrestc y el ingreso promedio -

:.anual .. por habitante ascendi6 a 10,600 d6lares, cifra muy S!! 
perior a los .niveles alcanzados. por la gran mayoria de los .. 
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. restantes paises, especialmente de aquellos considerados de 
bajos ingresos (menos .de 500 d6lares de ingreso anual por h!!, 
bi.tante), como ·son los casos de China e India que arrojaron 

"''."···••<.· . ., .. para:._el mis1110 año un ingreso de 280 d6lares por habitante. 

niveles de ingreso por habitante del Grupo de los. 
Siete, coincide con la importancia que este Grupo da. a la i!!. 

. vest:Laac.i6ri y desarroi'lo en el sector productivo. F:n los -
primeros años de la presente década, el Grupo de los Siete -

·contaba. con cerca de un mill6n 600 mil cientificos e ingcni~ 
ros dedicados únicamente a la investigaci6n y desarrollo de 

•un total de 3.9 millones consagrados a esta tarea en el mundo 

Estados Unidos de Norteamérica, República Federal dé Ale
mania, Jap6n, Reino Unido, Francia, Canadli e Italia. 



.:.~:. 

occidental~W .- Lo.s paises m6.s importantes por el número de -

ci.ent1fico5 e i,ngenieros empleados, también fueron los.Esta
dos.Unidos de Norteamérica (702 mil personas) y el Jap6n 
{496 mil gentes). 
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Los trabajos de investigaci6n y desarrollo experimental en el 
sector productivo, en un 90\ se efectuaron en aplicaciones 
de la industria manufacturera. 

La experimientaci6n y desarrollo en las universidades e insti 
'tutos de enseñanza :>up.:.rior :;e _concr-n1'ra Pn los ramos de las 

ciencias naturales y exactas; ingeniería y tecnología y ~ien
c_ias médicas. lo q1:1e hace suponer que existe coordinaci6n y -

.. entendimiento entre el sector académico y el sector econ6mico 
productivo, el que a su vez se encuentra respaldado por una -
amplia gama de técnicos. 

En éstos pa~ses, técnicos, ingenieros y cientificos componen 

en promedio el 80\ de la poblaci6n escolar media y superior. 
lo que contrasta con la composici6n de la poblaci6n escolar -

· _media .y superior de los paises subdesarrollados en donde la -

:gran mayoria hasta hace muy poco tiempo aún cursaba profesio
nes de naturaleza- distinta a la cienci.a y a la técnica; 

En-cuanto al monto de los gastos destinados a la investi¡:a-
ci6n y el desarrollo experimental, las cifras por paises son 
~uy variables. Sin embargo. se estima lj/ que mientras los ~ 

"paises desarrollados en promedio dedican el Z.24\ del P.J.B. 
a la -investigaci6n y desarrollo. en promedio los países subJt::. 
sarrollados no.alcanzan a inver~1r ni el 0.5\ del P.I.B. 

l.Q./ La U.R.S.S. registr6 un. nlimero similar.de ingenieros y 
científicos al del. Grupo de los Siete. 

Statistics Year Book, Naciones Unidas, 1984. 

-·_.-¿ 



II.3. Comercio· ·internacional. 

· El.fortaleci.Jniento del mercado interno vía ingreso, y el im
pulso .a la investigaci6n y desarrollo de nuevos procesos y ·-:. 
t6cnicas de producci6n, son. algunos de los elementos que se 
han .mezclado para favorecer l.a creaci6n de un apara'to explo~ 
~ador eficiente. Tan es así, que el Grupo de los Siete pa:r_ 
ticipa conmlis de la mitad del valor de las importaciones -
mundial.es. estimadas en 1,870 miles de millones de dólares -
para 1984. 
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De la cifra anterior, los Estados Unidos de Norteamérica asl. 
mila el 16\, mientras que la Repú~lica Federal de Alemania -
le corresponde el 9\, siendo los países m5s destacados por -
el valor de su importación. 

Por el lado del valor de las exportaciones la situaci6n es -
seaejante. El Grupo de los Sie~e aporta poco mlis de la mi;::-· 
tad del valor mundial de las exportaciones, el que; en 1984 -

· lle1t6·a 1,767 miles de millones de d6l.ares . 

. Como en el caso de las importaciones, también l.os Estados Uni 
dos .de Norteamérica y la República Federal de Alemania fueron 
los de mayor peso, al representar el 12\ y 10\ respcctivam,cn
.te del valor total exportado. 

proporciones que señalamos sobre el valor del comercio 
mundial no reflejan los múltiples intentos de los paises mc~
nos desarrollados por tener una representaci6n mlis significa
.tiva en los flujos del comercio internacional; sin embargo, -
la coaposici6n de las exportaciones de los países subdesarro
llados cambi6 significativamente en los últimos 20 años. 



• 
Mientras. en 1960 la exportación de mercancías primarias -ali_ 
meritos ymaterias·primas sin incluir petróleo-, representaba 
mlis del 80\ del total exportado, para 1980 dicha participa
ción disminuyó al SO\ en beneficio de la exportación de man~ 
facturas. 

- _.A -p.c.sa.r ·_del c.:ir:.!iic lo~rndn C'TI 1 n c..,.mro~i e i6n de las e'xporta

ciones de los paises subdesarrollados, el avancé no es sufi
ciente. Lo que acontece en el campo de exportaci6n de mer
cancías primarias, sigue teniendo gran trascendencia para el 
ing·reso de los países de menor desarrollo, entre otros mo"t.i
_vos •. por la característica volatilidad de las cotizaciones -
internacionales a éstos productos y por la baja elasticidad 
de la oferta y la demanda con respecto al precio corriente. 

La demanda de los productos primarios es inelástica porque -
los patrones de consumo son más o menos homogéneos; la o_fer

·_. ta· es _inellistica por_que, generalmente la producci6n de gran-. 
n1Ílllero de las mercancías primarias es lenta (minerales, mad~ 
r~. productos agrícolas, et.e.). 

La volatilidad de los precios también se ve influenciada por 
. ac_ont.eci_mient.os políticos, prácticas especulativas, ciclos -
de expansión o recesión mundial, sustitución de productos n~ 
t.uraies poi sint~ticos y hasta el taprichoso comportamiento 
de los fenómenos metereol6gicos. 

Cuando la volatilidad de los precios es a la baja, los efec· 
tos negativos son más drásticos en aquellos países cuyos in
gresos de exportación dependen fundamentalmente de unos cuan 
tos productos -por no decir que de uno o dos productos-, que 
afectados por el descenso internacional de los precios, no -
tienen alternativas en el origen de los ingresos ya que sus-
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':éipol"t11ciones no son diversificadas. 
,. __ ,"" ·. . . 

"'-Ent~e algWios de los paises que se encuentran en esta.situaci6n
;" :podelllos-·'mencionar a: Zambia cuyos in~resos de exportaci6n·'depcn
~:~; den hri úa 80\ del cobre; Mauritania, en u~ 68\. del azúcar y -

iur:i'~an en 75\ _del aluminio. En sitúaci6ri semejante se encúe!!_ 
tr_an _.los; países integrantes de la Organizaci6n de Países Expo!: 

.. _Údorcs ·de Pt'tr61 eo (OPEP) , y algunos otros destacados product.2_ 
res: de_ bienes primarios. 

;'·~. ,·~1 .Forido. Mon~tario Internacional (FMI) ,. calcula l~/ que entre 
··-¡980• y 1985 los descens.os en el índice de precios de mercancías 
' _-primarias en conjunto. 11eg6 al_ 15\; el de las materias primas 

iirícolas 12\; el de los metales 24\ y el de alimentos, 22\~ 

-:; : A. la desfavorable evolución de los precios internacionales _de 
:·•1a: •ayoria de·.1as mercancías primarias, se unen las políticas -

•;: d~l:p~oteccionismo como un serio obstáculo hacia una mayor par
,_.,. :•~_i.c:_i.paci6n de :l.os países subdesarrollados en el contexto del e~ 

'"IDerCio internacionai. -

Ei'-pToteccionis.mo ha resurgido en un momento en el que los ara!!_ 
c"celes·entre paises industriales son sumamente reducidos o ine

:c-< ··'xi.sientes_;_ sin eabargo, se practica _mediante restriccionc>' vo
¡;·--- ':.iunt~Tias a las exportaciones y al' establecimiento de barrera~ 
t: :- no a'l'-.n~elarias para resguardar los niveles de producci6n y e•
:<_, .¡>_leo eri_Ios ·paises de mayor actividad econ6mic;a. 
'«' 

_Entre 1980 y 1984, el valor mundial de las exportaciones 111ostr6 
uriá tendencia descendente, ya que medido en miles de millones -
de d6lares, 6stas pasaron de 1874 a 1767 en buena medída debido 

Estadisticas Financieras Internacionales, Noviembre 1985. 



ventas de petr6leo realizadas por los miembros de 

p'eFS:,odo considerado, al cae~ de 1.929 miles de inUlones 
· 1870 miles de millones de,d6larcs, 

Enei cursó de los cuatro afios citados, el valor 
·:·::::.;<~>i~-t-.crnncinnal disminuy6,.como · consecuericia de la. 

c:i.1.' en promedio). eri el cr~cimiento econ6mico de 
paS:ses industrializados. 

del comercio -
desnceleraci6n 
algúnos de 'los 



Il.3.1. Balanza de Pagos. 

La _entrada y salida de mercancías de un país con él res_to_ del 
·níun:do se registra en la balanza comercial; si a ésta·se-añadc 

é1 movimiento en la prestaci6n de· servicios 12/ obtendre_mos la 

balanza en cuenta corrien~e. la que en pocas palabras ~os in
_dic-a el total de ingresos y el total de gastos dél país en_ -
-cuestión. Si el gasto es mayor al ingreso la diferencia.será 
el'déficit de la cuenta corriente; en caso contrario se pre~ 
sentará un superávit. 

La balanza en cuenta corriente es el primer componente funda
mental de la -balanza de pagos, mientras que el segundo gran -
-componente lo constituye la cuenta de capital. Aquí es donde_ 
se ·asientan las transacciones de los activos financieros 
(créditos del ·exterior. amortizaciones, inversiones extrnnje~_ 
ras, operaciones con vaJ.ores, etc.), y al igual que en la ba
lanza en _c_uenta corriente, pueden presentarse déficit o supe_!. 
-bit. 

mencionar la forma en que se logra e1·equilibrio de 

de")os componenetes básicos de ).a b_alanza de pagos. es mcnei 
citar- a dos más de sus elementos: la reserva internaci2_ 

errores y omisiones. 

·.-Convencionalmente se denomina reserva monetaria internacio
nal. a los activos monetarios de ese mismo alcance, compucs

' tos por oro, divisas, posici6n neta del país en el F.M.I., · 
___ Derechos 'E~peciales de GLro (DEG), valores de instituciones f i-_ 
nancieras multinaciona1es, convenios multi.laterales de com,

·'pensaci6n,_ etc. 

13/ Turismo, servicios por transformaci6n, fletes, consultas;_ 
transportes, etc. 



En,, general, la reserva monetaria internacional tiene divers.as 
funciones: 1) actaa como fondo operativo corriente, es dé
cir como fondo de mercado de cambios y por lo tantosu monto 
var1a de.acuerdo con la.dinámica cotidiana: de ese,mercado; -
2) éubrir el déficit de la balanza de pagos; 3) regulan el
volumen de medios de pago nacionales. 

Las .r.ese.rvas monetarias in.ternacionales aumentan cuando la -
·evolución de la balanza de pagos es favorable y disminuyen 
cuando sucede lo contrario. 

El rubro· de errores y · omisiones no es más que una partida n~ 
cesaría para igualar el monto de los egresos con el de los i~ 
gresos, ante la imposibilidad de asentar rigurosamente, de 
acuerdo con los principios de.la partida doble, todas y cada 
una de las operaciones con el exterior. Por el. seguimiento - · 
de este rubro se ~~dria sugerir el comportamiento del contra· 
bando, fuga de capitales, ocul taci6n de valores y otras ope.r~ 
c:iones de las que no se llevan asientos contables. 

Renglones _atrás hactamos referencia acerca del equilibrio·que 
:. desde el punto de vista contable deben acusar las balan:rns de 
:la cuenta corriente·y de la cuenta de capital, lo que en Glti• 

se refleja en el equilibrio de la balanza de pa· 

balanza en cuenta corriente arroja un d6f.ict, iSste puc
d_e ser cubierto mediante la disminuci6n de sus reservas inte!. 
nacionales o mediante un superávit de igual magnitud. de la -
cuenta de capital en forma de contrataci6n de cr6ditos, ingr~ 

so· de ü1versiones extranjeras o vendiendo activos internacio·· 
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En caso de que la balanza en cuenta corrlente arroje un super
. llvÜ: ,' .el pais en cues.tiOn incrementarli. sus reservas internaci2_ 
nales. o bien la cuenta de capital experimentará un déficit n~ 
to de. igual .magnitud mediante la exportaci6n de capital (in

·.vertiendo o concedido crédit.oj, amortizando anticipadamente -
··deudas .o adquiriendo inversiones extranjeras eri su propio te

.. rritorio. 

A los déficit o. super&vit que registra la balanza de la cuen~. 
ta corriente, se les denomina "aésequilibrios" los que pueden 

·· ser positivos (en caso de superávit) o negativos (si presentan 

déficit). 

En aabos casos, los desequilibrios pueden ser transitorios o -
de razonablemente corto plazo (18 meses); o persi.stentes y -

por lo menos de mediano plazo (36 meses). 

Cuando los desequilibrios son transitorios. pUedcn llegarse a· -
corregir mediante los mecanismos monetarios, financieros y co
•erciales del mercado. Un déficit transitorio de la balanza -
en cuenta corriente puede cubrirse. como ya se indic6, con cr~ 
ditos, inversiones extranjeras, reducci6n de fas reservas ·rn..,... 
ternacÚmaÍ.es, etc •• pero cuando el desequilibrio se convie ... te 
e.n persistente el problema se agudiza, ya que no se puede Ci -

nanciar indefinida•ente un gasto superior al ingreso .recibido, 
y por lo tanto se acude a la aplicaci6n de correctivos de mriyor 

· ·.trascender1cia co•o son entre otros, el incremento en las tasas 
dei in.ter6s internas. el establecimiento de restricciones cam-

··b:i.arias y la elevación de barreras arancelarias. De no resul 
tar eficaces los c·orrectivos mencionados y algunos otros de m~ 
n()r'trascendencia, la autoridad correspondiente tendrli que rc
·currir a la devaluaci6n de la moneda. 



Con .la deva1uaci6n de la moneda y dentro de cierto tiempo, .se 
"/·:;; 

·;supone que las importaciones serán lllás costosas en términos -
---de la, moneda nacior.al y que las exportaciones serán alentadas 

" ¡>Or•. su abaratamiento, lo que puede coadyuvar a corregir el -
persistente desequilibrio, sin que, como veremos mlis adelante, 
sea condici6n suficiente para lograrlo. 

· "Er equilibrio de la balanza de pagos de un pais se logra cua!l_ 
·.do la .totalidad .de. sus. ingresos provenientes del exterior es -

· ·, ~suficiente para_ hacer_ frente a todos .los pagos al exte_rior, -
··sin··alterar en forma importante sus reservas, ni sus deudas, .. -
ni-las -inversiones internacionales 14111 • 

'A .. nivel mundial, y en forma muy significativa dentro del "Gru
-po ;de los· Siete", los Es.tados Unidos de Norteamérica constitu
:.yiin· la· excepci6n ·en cuanto al· comportamiento de la b·alanza co
'mercial i:le la cuenta corriente, ya que durante los últimos 

·>afios 'el i:l6ficit se agudiz6, sin que hasta el momento, éste fe
nismeno refleje alguna trascendencia negativa de consideraci6n 

,'.f"'-- '·'~~ .allterior significa~ que los Estados Unidos de Norteamérica 
'(:·'' "~'importa del mundo mlls de lo que exporta, con la sal vedad de -

'.:q_ue su moneda (dólar), es prácticamente de aceptaci6n uni ver-
''"'·· ·sal 0 c¡ue aediante las importa~iones en- buena medida han logr~ 

L cic· 'do aantener una tasa de inflaci6n interna inferior a los 5 -
·:: . ..-:o--. 

>:· 'puntos porcentuales por año y que esa misma relativa estabili 
, . ': ·:·:~_;;¡- dei poder adquisitivo del dólar lo hace lo suficientemen

te atr.activo para 
Bhacios Unidos lo 

que las inversiones externas fluyan a los -
que de alguna manera alivia a dichos défi-

~, ·,_ .... cit. 

'.:l_y~ Teoría del Comercio Internaciona. 
p4g. 217. 

Ricardo Torrres Gayt5~, 
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"défi.ci.t conierci;i.l de los Estados Unidos de t::ortcaml!rica :Í!!. 
cendi? en 1984 a. 107 mil millones de d§lares (61 mi1 mil tones 

198~); mientras que el déficit de la cuenta i:o-' 

a lOZ mil millones de d61ar~s (42 111il millones 

en 198~) .• 

·Excluyendo a 'los Estados Unidos de Nortcam6rica del "Grupo de 

los __ Siete" la -balanza comercial en conjunto de los seis paí....,
ses Testantes arroj6 un superávit de 64 mil millones de d6la

. res ~11 i.984 Y· .U.ti· 49. m~l iulllones d...:; '1.6lü.i"C$ '1~;ran!:c· l!lS3,'." 

·°Las· cifras. de la cuenta corriente para los mismos años fueron 
respectivamente de 42 mil millones de d6lares y de Z6 mil mi

llones de d6lares. 

Con algunos al tibáj os, lo usual es que la mayo ria de los paí
.ses desa_rrollados arrojen cifras positivas en la balanza de -
cuenta corriente; lo contrario sucede con las cuentns de los 

_paises subdesarrollados, que como ya se indic6, para financiar 
su. déficit deben vender sus activos internacionales, increme!!_ 
tar ·1a. inversi6n extranjera o contratar.deuda externa. 

·La evoluci6n de la balanza en cuenta corriente del "Grupo de 

·1os Sie.te", explica la condici6n de las rcserv:ls internac ion!,!_ 
les y sus distribuci6n entre países. Para 1984, de los 429 -
mil millones de d6lares en que se estim6 el monto de las i·c

servas internacionales!..~· casi el 58\ correspondían al "Gru

po .. de los Siete"; cerca del ZS\ a los paises súb<lesarrol l:1<los 
no exportadores de pctr6leo y lo restante (17%), a los países 

subdesaTrol1ados exportadores netos de pctr6lco. 

·1~¡ Se refiere a las Reservas Internacionales l'rimnrins 

(oro, divisas y DEGs.). 
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~,~-.~\!.- _';;_r.::·:~· - ' 
.;,,;.:.:~ ~: ·,'¡:~ ~~:'' 

y,:::t· 
,<: f~~t~ ·.diSt'ribuci~n de. 1as. reservas in ternac.i..onalés ·por clase de 

''pa1~ no ha. variado significativamente, en por lo. menos los 61-
t.Y~ ':ti.iaos'.sieie aft.os/ por lo qué se podría deducir que lós P'.1ÍSes 
t"J,f;:;~ubdés"aí:rrilladc:is acudierÓn preferentemente al endeudamiento ...:.. 

~xterno para financier los desequilibrios· de .. sus balanzas .de -
.. ·: -~~. 

~~·~.:~,-~:· J~.~.l~!l--'~: .. 

-~·' "-,-¡;__"··.· . 
~:": ' 



ll.4 Endeudamiento e:ittcrno, 

Si bien el,·endeudamiento externo es recurso com6n de .prácti
.. caniente todos los países de! orbe, en la mayoria de los 1)aí~ 

ses subdesarrollados su uso, ha sido creciente y contínuo. 

Este hecho se explica por la ciclica insuficiente gcneraci6J\ 
de:divisas por' la exportaci6n de bienes y.servicios, frente 
a las. progresivas necesidades de importaciones y el pago mi~ 
¡:¡o del servicio de la deud.a. 

Seg6n el Banco Mundial (World Debt Tables, marzo, 1985), en 
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el período 1984-198$, los pasivos externos de los paises en 
desarrollo ascendieron a 895 mil millones de d6lares, lo que 
signific6 un incremento de 6\ en relaci6n al período anterior. 
La misma fuente estima que durante 1985 la. cifra lle¡:arfo :1 ·

los 970 mil 111illones de ·dólares lo que significar1a un incrc
de 8.SJ • 

El. monto de pagos por servicio de la deuda en 1984 fue de 92 
"n;il.millones de dólares, en comparación con los SS mil millo
-ri.e-s:~de d6lares de.1983. En este per1odo, el incremento úcl ·" 
pago en el. servicio de la deuda, básicamente se Jebi6 a· las ~ 

~~riaciones ai alza de las tasas de inter&s -uno Je los ohst~ 
culos ·mlis espinosos p·ara el pago de la deuda externa tic los • 
paises subdesarrollados, a6n cuando a partir del tercer tri

··mestTe de 1984 las tasas de interés en los mcrc3dos intc1·na..,
e;i·onales han declinado-, lo que se traduce en una menor ·J isp!:?_
nibilidad de divisas para el desarrollo de los países deudo-

evit:lr caer en incumplimientos Je ohllgaci:mcs, los paf-



ses.deudores subdesarrollados han acudido al diseño de nuevas 
fonnas. de. pago como son las reprogramaciones de las deudas,. :. 

:con lo que se busca mejorar el perfil de la misma trasladando 
las obligaciones con vencimiento a corto plazo, a plazos may2 
res 0 ·con los correspondientes pagos administrativos y comlsi2 
nes~ 

'Durante 1984 l.os paises deudores subdesarrollados rcpré>gr~ma
ron vencimientos por mis de 11 mil millones de dólares (5 mil 

-miÍ1.;nes. de ·di>l~res durante l>io:>), y quc;.lac"n p.:.nJi.:.n tes. Je ~ 
reprogramar 104 mil millones de dólares de los cuales se en~ 
centraban 93 mil millones de dólares repartidos entre Argent! 
na, .México y Venezuela. 

Con la reprogramaci~m de las deudas en el periodo 1984-1985~ 
s61.o el lSt de los pasivos externos de los países subdesarro
llados ·peTD1aneci6 a plazo menor de un año (20\ en 1980). 

En una publicación del Banco de Méxicol§/, se índica que Je -
los 676 mil millones de dólares en que se calculó el endeud!!_ 

·mientoexterno a-1.argo.plazo de los paises en desarrollo no_ 
petrol'eros·, cerca del 40\ se contrató con acreedores oficia

' ._les, y el restante 60J , con acreedores privados. Esta pro-
porci~n se ha mantenido durante el periodo 1980-1985. 

70 

De· la -misma fuente se desprende que son los países subdesarr2 
llados importadores netos de petróleo los que han cont na tado 
·lamáyor parte (75\) del endeudamiento externo en el grupo de 
países. subdesarrollados no petroleros. 

l~/ Boletín de Indi_cadorcs Internacionales. 



II .S Aspecto Normativo. 

Las relaciones econ6micas internacionales se encuentran estr~ 
·chainente vinculadas por la natural;,za mundial de los dife;cn
tes mercados (mercancías, ca pi tales, mater.ias primas, etc.), 
y"la necesidad, entre países, de contar co~ un~ determinada -
organizaci6n ·que ofrezca normatividad y universalidad a los -
instrumentos y medios de pago. 

Cada· país cuenta con moneda propia, así corno sistema moneta
rio, bancario y financiero que permite el desarrollo y regul~ 
ci6n de 1.a· activ¡~.iac.i e:conl.iilic~.. I:r~· cConoi;i!:.i. intcrn.:ic-ion::i1 c-1 

asunto consiste en establecer una comunicaci6n entre el.sist~ 

ma de pagos de cada pais, con el de los otros países, con Íos 
cuales efectúa operaciones comerciales de servicios y finan
cieras·, con ·1a lirnitante de n• contar con un:i moneda de acep
taci6n universal (el oro representa la mayor aproxirnaci6n·· a 
lo que puede ser una moneda universal). 

II.5.1. Sistema monétario internacional. 

El conjunto de normas legales e instituciones que permiten la 
relaci6.n monetaria eU:tre .países (en otras palabr;is, las d:Í.vcr 

- - fo~as de: rcguiaci6n jurídica del d foero), dá cabida a 1~ 
que se entiende por -sistema monetario internacional • 

. A·"su· vez, :un sistema_ monetario internacional opera en base a 

· _la .selecci6~ de un patr6n. o medida que permita dar homogenei
dad a las equivalencias entre monedas de distintos pa{ses. 

·un patr6n monetario es a las monedas del mundo, lo 

sistema m<'itrico decimal es el metro a lás distan -

,,,. ·---·--· 
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de establ.ecer las equival.cncias correspondientes entre 
distintos paises, sé supone que 1.os objetivos de -':· 

internacional son los mismos, que los ·ob
etivos dé un sistema monetario nacional, es decir, propiciar 

l.a'..actividad ec:on6mica, contando con un vol.umcn de 1.iqtdde:z. -
ádecuado y con normas y mecanismos de ajuste que permitan 1.a . 

. corrección do desfaces· ec_on6micos temporales, o en su caso de 
.l.;s.,G_uilib:::-_ios fundamentales que pudieran presen"tarse entre -

.. 1a oferta y la demanda, la produC:ci6n y el consumu, .. 1 úlvél 
de precios y el flujo monetario e-i:c., por mencionar algunos -
de 1os más usuales. 

los 61.timos sig1os, y particularmente durante el si.,
glo XIX y XX, tres han sido los sistemas monetarios interna~ 
cionales: e1 Sistema Patr6n Oro, el Sistema !?atr6n de Cambio 
Oro y el Sistema de Fondo Monetario Internacional, de los que 
haremos una breve' :i:eferencia a- sus- caracterS.sticas. 
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Ü.6; Características de los si3temas monetarios internacio
nales. 

El Sistema Patr6n Oro: 

Este sistema se bas6 en lo siguiente: 

1) El o~ci circula internacionalmente sin restricciones. 

2) Cada país emite moneda nacional simpre y cuando sean: entc'
ramente. convertibles en oro y viceversa, sin limitaci6n. 

~) Se fija un precio al oro en moneda nacional según el cont~ 
nido de oro fino por unidad monetaria o ley de la moneda. 

4) · La relaci6n aritm~tica entre el contenido de oro de las -
distintas monedas, determina su paridad. 

5) La circulaci6n monetaria en cada país se regulaba auto.m5t_!. 
camente en razón. del respaldo o encaje en oro uc la monctl;t .·· 

• 6) En caso de d~ficit de la balanza de pagos, se exportaba oro, 
y .Por lo tanto, se reducía la base monetaria y la circuln
ci~n; si el .resultado era superávit, se daba la si tune i6n -
contraria, con la que el ajuste a la balanza de par.os era -.· 
·pricticamente automlitico sin que se afectaran l.as comlici~ 
nes del comercio exterior. 

El Patr6n Oro fue abandonado en el período 1914-1918 (Primt'ra • 
Gue.rra Mundial), ante la multipl.icaci6n del comercio exterior, 



la escasez de la producci6n del metal y l:t int.roducci6n Jo -
. pr~cticas intervencionistas en el comercio con .fines fisca

les ~ de protecci6n. 

·El·. Sistema Pat~6n de Cambio Oro: 

. ~-El .Sistema Patr6n. de Cambio Oro funcion6 durante el pcr.1odo. 
comprendido entre la primera y la segunda Guerr:t Mundial. 
Sus· características fueron: 

~_) !....:?. di visa de u.a p¡¡.f.> JuJ.uinante en J.a economía internuci2_ 
nal -o de varios paises dominantes-, constituye el medio 
de reserva monetaria do otros, en lugar de, o conjunt:i-, 
mente con el oro. 

2) La (s) divisa (s) dominante (s) deben estar respaldadas 
por oro en una proporci6n adecuada y disfrutar de plena 
convertibilidad en oro. 

En l_as operaciones internacionales se usan las divisas dE_ 

minantes, al oro se le relega como medio de pago de úl_ti

nia' instancia •. 

Los centros monetarios, bancarios y financieros de_l pa1s 
dominante desempeflan la función de centros intern:1ciona
le~ del sistema en las operaciones de financiamiento del 
comercio y otras actividades económicas internacionales. 

La morieda del país dependiente del sistema puedo estar -
respaldada en mayor medida por las divisas c.lominantos Y 



en: menor .medida por oro. 

Las _divisas dominantes fueron el d6lar y la libra ester
lina, con lo que los Estados Unidos de Norteam,rica e I!!. 
glaterra expandieron sus alcances en el mercado d_e bienes, 
servicios y capitales del mundo. 

Sistema-del Fondo MÓnetario Internacional • 

. . . El Sistema del Fondo Monetario Internacional, se origin6 en .; 
·1944 ·en :1as post:-rímerS.as de la Segunda Guerra Mundial. Orig!, 
nalmente sus características fueron: 

l) La paridad.monetaria se determina por el contenido de oro 
de la unidad respectiva (al igual que en el patr6n. oro). 

El precio internacional oficial del oro se fij6 en t~rni
nos de d6lares de los Estados Unidos de Norteam6rica (35 
d6lares la onza troy, vigente hasta 1973). 

Despu~s_ del oro, el d6lar de los Estados Unidos de Norte
-a•~rica es -la moneda internacional de cuenta, el medio 
operativo de cambio y el principal medio de reserva. 

Ot-ras divisas "fuertes" pueden ser ·u't:ilizndas como rcsc'r
. _va, junto con el dolar. 

Se .prohibi~ el r~gimen de cambios múltiples o difc1·cncl!!_ _ 

les (se concedi6 plazo para que los regí.menes múltiples 
se uniformaran). 

. . 



,El .Fondo Monetario Internacional se constituy6 como. un Ba!!. 
co Central Intern,icional, en el sentido de otorgar recur.,....: 

··sos crediticios a las autoridades monetarias de los países 
miembros para atender dificul tadcs transitorias o coyuntu
rales de balanza .de pagos. 

-En cáso de que las dificultades de 1 as balanzas de - pagos -
_,_ scan.j:icrsistentes o estructurales, el Fondo permite (y re-. 

comienda) modificaciones de la paridad man.etaria (devalua
ci6n o revaluaci6n). 

El Fondo se opone al establecimiento de restricciones al -
comerc.io exterior y al movimiento de capitales• tendiendo 
a fomentar la multilateralidad de transacciones y pagos 
entie·paÍses. 

El Fondo emerge como un 6rgano contralor y cooperativo a 
nivel. int.er·nacional, en donde los Estados Unidos de Norte~ 
am~r1ca ostenta la mayor fuerza de dccisi6n por la mayor· -
.cuota proporcional que le ha sido asignada. 

_La ·circulaci6n monetaria int~rna de los paises miembro.s, ~ 
'.'se regula poi la totalidad de las reservas, incluida - ia ;;.,- · 
.disponibilidad de divisas convertibles en laposici6n cre
·diticia neta del Fondo. 

Las prácticas de control de cambios están· sujetas a regul.!_ 
ci6n y- supervisi6n del Fondo. 

( 



. El -Fondo Monc.tario Internaci.onal. sus enmiendas y su 
.· v:i.ncu1iición con el Banco de México. 

Refo:rllÍas al sistema de.Fondo Monetario Internacional. 

A partir de enero de 1976, quedaron establecidas las reformás 
... ai · Sist:cmii del Fondo Monetario lntcrnaciomil, que blÍ.sicamente 

Se legalizan los tipos de cambio flotantes y se crea un -. 

sistema de paridades basadas en tipos de cambio estables 
pero ajustables. Se da 111 Fondo Monetario -Internacional 
la función de ·supervisar las prlicticas cambiarias de t:o
dos los países miembros. 

Los Derechos Especiales _de Giro (DEG), funcionan como pri~ 
cipal activo de reserva internacional, en lugar de las di

.. visas y el ¡;oro. 

Abolici6n del precio oficial del oro, por lo q~e el pago_ 

del 25\. de. las cuotas de los paises miembros al FMI, .ya -· 
no· se .pagarian en o.ro, pudiendo cubrirlas con divisas· o 

DEGs. 

Derivado del punto anterior, la crcaci6n deun.fondo'fidu~ 
ciario, administrato por el FMI, en ben~ficio de ios paí

ses de nuis bajos ingresos. Sus recursos .derivarian de los 
beneficios de la venta del oro. 

, ... ' 
~ '"· ,,.,, .. {c.;: 



Ce)~· cargo a lá cuota de cada país en.·cua1qufer 
1.2 me.ses;:.en· giros. separados .el·incremento';i:ue 



El Ban'co de M6xico . 

. en_tre ·el. Sistema de Fondo Monetario Internacional 
pagos internacional), y el sistema .de p'ago~ mexi
.en el Banco de México (Banco Central), que_ es una 
·establecida - y controlada por el Estado. 

- 'El Banco de México fue creado por decreto presidencial el. 28 

"d~,"'agosto de 1925 y según- la .Ley Orgánica del u¡ismo, tiene -
finalidades y i'unc_iones s1guiem::es: 

Finalidades: 

signos monetarios, pr~ 
condiciones crediticias y cambiaria:s favorables ala es-

. tabilidad del poder adquisitivo del dinero, al desarrollo del 
y, en general al sano crecimiento de la ec~~· 

'Funciones.:• 

Regular la emisi6n y circulaci6n de ·1a moneda, el cr~dtto 
y los c;imbios. 

Operar con ü1s instituciones de crédito como banco de re
¿e~va :y .·acreditante de 61 tima inst~ncia, as S. como regular 
el_ servicio de cámara de compensaci6n. 

Prestar. servicios de Te.sorer1a al Gobierno Federal y actuar 
como ágente financiero del mismo en operaciones de crédito 
interno y externo. 

'Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econ6mi-



materia financiera. 

;Participaren el Fondo Monetario Internacional y en otros 
·_'organismos ele cooperaci6n. financiera internacional, o ·que 

á bancos centrales. 

se: añade: el ejercicio de estas funciones deb.erán efectuarse 
.~n concordancia con los objetivos y prioridades de 1a planea
'éi6n n·acional del desarrollo y d.e conformidad con l;.s directri-,.. 
ces de pcilitica monetaria y crediticia que señale la Secreta-, 

.r1a .de Hacienda y Cr~dito PÚblico (S.H.C.P.). 

Él Fondo Monetario Internaciona1 (FMT) r su relaci6n con México 

Como se recordará el FMI· recibe recursos· en forma de cuotas -
La cuota correspondiente se. d_eter

magnitud .de las reservas y el nivel de ingr.!!__ 

~:~ act~alidad,- el total de cuotas que recibe ei FML ascien
equivalente de 90 mil millones de Derechos Especial~s 
(DEGs)!Y y México tiene asignado un monto de un mil -

de DEGs. 

'país pueda tener acceso a los recursos del FMI d!!, 
cumplir.ciert'as. condiciones. Si el monto de cr~dito sol.!_ 

es ·de.s6lo el 25\ de su cuota (llamado tramo oro), no 
thne que ·ci:.mplir con ningl'.ín compromiso; pero si se dese.a 

ob_tener recursos hasta.de 125\ del monto de la cuota -6 150\ 
, de-la misma en.caso de ser un pn1s sub<lcsnrrollado-, se deben 

El valor del DEG varS.a en funci6n al tipo de cambio .de una 
.. canasta compuesta por 16 monedas fue.rtes. Al momento de 

. ;:~scribir estas· 1 S.neas el valor anual <le un DEG era de O .93' 

t{Iy~i;;~~,'.,~ ~-~· :: .~~181-e's· · (USA). 



·condicíories cada vez. mtls rigurosas. 

debe firmar una carta de intenci6n que e~ 
qué medidas econ6micas pretende llevar a.cabo para m~ 

su situaci6n. 

· FMI considera que son correctas> otorgará el monto de -
créditos a tasa de interés progresivas pero inferiores .a 
de l.a banca pri:vada comercial internacional. 

El FMI. otorga el crédito poco a poco en la .medida en que se 
avariz.a ¿on lo estipulado en la carta de intenci6n. Esta cla~ 
se de créditos se denominan Acuerdos Contingentes o Acuerdos 
Stand•by • 

. Adicionalmente, a partir de 1974 se estableci6. la modali.dad -
de.Convenios de Facilidad Ampliada, a través de los cuales.el 
FMi'·otorga crédito para apoyar programas de .. hasta 3 años, que 

,el··p~ts firmante se compromete a llevar a cabo. Adem!is de la 
. . · . d.e. inten~i6n, se· requiere un memorándum técnico que de
:talle. las poÜticas· econ6mlcas a seguir po~ afí~·. 

el pats demandante de crédito debe aceptar que el· FMI -
sea.informado.del avance propuesto tanto en la carta de inten
ci6n como en dicho mernor!indum. 

general, las poÍtticas que el FMI demanda de los paises con' 
los que llega a algÓn convenio crediticio giran en torno a la 
'disminuci~n de la i~flaci6n y la: estabilidad fi~anciora si lo's' 
paises· sigue_n los siguientes linnamientos: a) disminuyen· la -

<lcmrin<la~grcgada; h) se ~a mayor poder a las fuerzas del mere~ 



o:;,:: . ·-• .-,. 

_.do_lo.qu'c. incluye liberaci6n de precios. e incluso· la devalu~ 
ción-- de la moneda local; c} se incrementan l_as tasas de inte-

- r(?s -por. encima del nivel inflacionario y d) se propicia .la l.?:_ 
beraci6ri del- comercio: internacional. 

O. Hirschman~/ resume en lo s:guiente lcis acuerdo~ -
FM_l: " el compromiso que adquiere un país es tipicame!!_ 
siguiente tipo: incrementar la inversi6n y_reducir el 

consumo, inc_rementar -lti porción del sector privado- y reducir' 

público, devaluar la moneda ••• " 
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de 1976, M6xico solicitó al l'l'H, ~- .. cucso.:: ¡ior el 

tramo oro equivalente y un financiamiento adicional del 100\ 

de l_a, cuota mexicana de aquella fcch4 : que ascendía a 535 mi....:.. 
llenes de DEGs. Adem&s, un financiamiento que equivalía al -

-140\ dc._la cuotá mexicana, dentro de .un acuerdo de facilidad 
ampliada, con duraci6n de -3 arios. En aquella ocasión, M6xico 

·pag6 anticipadamente sus obligaciones con el FMI, ante el apa
~rente auge petrolero. 

- . 
En.noviembre de 1982, se volvió a recurrir al FMI, en esta oca 

- :~i.6n::S-oficitando el apoyo :financiero mis amplio disponible (l; 
cqtli~alcntc al 4so_\ de la cuo~a mexic:aria en aquel 01·ganismoP-~ 
i haciendo tmfasis, en la carta de intenci6n y en el memorfin...::. 
-dÜm' técnico, en el saneamiento de las finanzas p6blicas al-tl'!. 

d~>la drástica reducc:i6n del déficit financi~l'o del _sector_ 
p&blico (como ·proporci6n del PIB, disminuiría del 17.5\ en -
198iáf8;5\ eni983). 

- A critique ;inda proposal.

de 5,600 millori~s de d6lares. 

<·.·· 

·~ 
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;::::', , :);l: progl'a~a d~. apoyo al Go~ierno. Mexicano se darfa .. bajo ~l 
fe,'< Dí:c~: t~amo de crédito y_ en el· mareo de un acuerdo 

!. ·t~mpliacÍ;;,·cn un lápso de 3 años (1983-1985). 

~~'·•,~~(iE~, lci~ conven:i.Ós tanto de 1976 como de 1982, ciertamente hubo 
'''X ·é·a1gunos. logros de .corte temporal en los .renglones ·in&s. destáca~ 
•,{:'~ .. d~s~d~ la economía (se mejoró la situación· de la baianza come~ 

servicios, inicialmente la reserva internacional s'e• 
l.a Úsll d.,; iI;fl.c.ció.l' en el pri::lcr pcr~odo no empeoT6 .. 

disminuyó en relación a las tas.a inmediatas -
, sin embargo, no puede 00cirsc que· se haya logrado -

<le los desequilibrios básicos de la economía que· 
donde se encuentran· buena parte del origen .de -

problemas ccon6micos , .. y q-Jc en este sentido, las· rece,
de la econom1a ~exicana se pueden seguir dando en Ú1te,i 

vez menores y de mayor profundidad, si no se hacen 
· vigo.rosos, sostenidos y 



"' Principales factores en las 
del peso mexicano. 
Evoluci6n de la paridad peso -dólar, 
u21:..1986 
El programa inmediato de. reordenaci6n 
econ6mica (PIRE) 

- Evoluc·i6n cu anti ta ti va 
·deltipo de.cambio. 



CA\>ITULO I II 

PERFIL DE LA PARIDAD PESO-DOLAR 

Principales factores en las devaluaciones del peso 
- 11íex:ic·ano. 

tráv6s de1 tiempo el perfil de 1a relaci6n monetaria .en:~ 
tre, nuestra moneda y 1a moneda de 1os .Estados Unidos de Nor 
·teamérica, ha sido determinado por factores tanto externos 
como factores internos. Entre los factores externos m's -
_rcjlrescntot:ivos destacan la excesiva dependencia de México 
con_ el extranjero -especialmente de los Estad.es Unidos-, en

materia comerc:ial, tecnol~gica y :financiera; las medidas pr2_ 
teccioni.s_tas. al comercio mundial por los paises y/o grupos 
.de pa1ses industrial izados. la penetraci6n de las empresas 
transnacionales en el curso· del comercio exterior mexicano, 
é.l váiv&n de las cotizaciones internacionales de nuestras
-pri~cipales exportaciones, y por ende, un saldo negativo en 
la .. relaci6n de intercambio, as1 como la carga del servicio 
por deuda externa la que en los Últimos 15 al\os crcci6 en -
foÍ'llla desmedida". 

-__ Por _su -parte~• ent~e los factores internos sobresal.en: esca-
- sa_. elasticidad productiva, escaso desarrollo de tecnologia· 
·propia. escasa mano de _obra calificada, incongruencia' entre 
las_·nec:esidades ·del. pa~s y la poblaci~n estudiantil con el 

-. volumen y recuTsós destinados a las distintas ramas y nive
les ~uperiores _de la .educaci6n, desigual distribuci6n del -
ingreso, desequilibrios regionales y sectoriales, desequili 

·íirio de 1a balanza de pagos, desequilibrio monetario y fi_:

·." nalmente el desequilibrio de las finanzas p6.blicas. 

Si bien todas las causas internas son ingredie~t:cs impoTta~ 



.. t~~t.es para dar cxplicaci6n a los ajustes de nuestra moneda 

~n relaci6n _al .. d6lar norteamericano, q~izá sea al déficit -
d.e liis finanzas p~blicas y la forma de financiarlo al que -

mayor atenci6n.yseguimiento .se le·ha dado en los Últimos -
·:· .. año·s, ya que a partir de 1971 a través de ési:os instrumen-, 

tos econ6micos se cambi6 el modelo de crecimiento en México. 

l.ll p1-.';.ctic;:i del ,;ector público de ·gastar mucho más de lo -

.~ue sus ingresos propios l.e permitían, se hi:p . com?n y nec~ 

. saria en la medida en que pas6 el tiempo; primero porque. -
las condiciones del exterior no permitian el ingreso sufi
ciente de las divisas; posteriormente por el desbordamiento 
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y ·precipitac_i6n en la explotaci6n de los recursos petroleros, 
y finalmente, por la caída de los mismos a partir de 1981. 

El déficit. de las finanzas p6blicas se 
neral para activar temporalmente a las 
tanto fomentar la. demanda y el empleo. 

practica en forma g~ 
economias, y por lo 
Tambi~n hay quien ,.: 

<·::io .justifica y lo propicia en virtud de que las necesidades 
dela-poblaci6n"párecen no tener fin frente a los recursos 
.li111iiados con. que el _Gobierno cuenta para dar satisfacci6n 

adic:has necesidades. 

sin éabargo tambU:n es cierto que si el. d~ficit. p~blico es 
creciente y continuo y no se destina con tiento y medida -
a la produc:ci~n selectiva y fomento de la misma (sobre to-

_,do a la de corto .plazo), este mismo instrumento de pol!ti
ca econ6mica. tiene un limite de eficiencia y de eficacia -
cu~ndo se satura la capacidad de respuesta del aparato pr2 

·ductivo. 

En estas condiciones, en el proceso mismo de g~star m5s de 

';•. 

~\ 



que se tiene .:v1a .deuda ex:terna e internac., se genera-en 
}a esfera monetaria y en iS: inelasticidad de la o-ferta ·de -

'· -::.'.recurs~s· rea.les el principal obst!iculo hacia un crecimiento 
-~on ín~nor inestabilidad y que brinde condiciones· mis adecua 
da.s. a las proporciones y al funcionamiento arm6nic~ e i~te: 
gral de las actividades econ6micas entre si, seg6n corres.:.,-_ 
ponda a la naturaleza de nuestro pais (agricultura, ;pesca; 

._-:tu.ris_mo. maquiladores e industria selectiva con capacidad co~ 
'petitiva·enel exi;eriur); ;¡,s <lcc!:r q:tt" si en forma indefin_i 

da se gasta mis de lo que se tiene y ademis no se dirige di 
cho gasto ,a subsanar las deficiencias del aparato producti· 

- vó." a la larga se obstaculiza por si mismo _el establecimie~ 
to .de un nuevo e~uilibrio interno y por ende se propicia·

-.la inflaci.?n ·que es la principal causa y a la vez efecto de
las devaluaciones de nuestra moneda. 

La intensidad.de la inflaci6n generada por los factores ex· 
ternos; y/o internos ha estado en relaci6n al momento hist6· 
rico de nuestr~ econom1a; a la fase del proceso de subdesa· 
:rrollo experi111entado, a circimstanci.as internacionales ,im-

/previsi.bles (las Guerras Mundiales),y a la etapa del ciclo 
econ6mico exté;rno e i~terno en que nos hemos encontrado. 



III . 2. 'Evoluci6n de la paridad peso-d6lar, 1.821-1986. 

De l8'2t a' 1986, la paridad del peso mexicano en rclaci6n al 
dolar norteamericano pasó de uno-uno en 1821, a 930 pesos -
por cada d6lar norteamericano, al finalizar 1986; o sea que 
el._peso mexicano expresado en dólares terminó con un valor 
de0.0011 dólares despu6s d~ 165 años de historia entre las 
dos 'monedas. 

l;a evolución de la paridad entre las dos monedas ha sido C!:!_ 

sigue: 

, De '_1821 a 1874 la paridad peso-dolar fue de l a 1, ya que -
ambas·monedas tenían asignada3 una equivalencia de_l50 cen
tigi'amos de _oro puro. A partir de 1824 México se había aco
gido a un patr~n monetario birnetilico (oro-plata). en el que 

_la plata tenía preponderancia a raz.6n de 16.S onzas de plata, 
cada onza de oro. 

Por aquellos alias la cotización del peso mexicano se fijaba 
en base al_ contenido de plata (valor intrínseco). y no como 
consecuencia de ·su actuación en' el comercio exterior. 

' ' 

_En el per~odo 1875-1904 la cot.izaci~n de la plata en rela
'ci6n al oro se deterioró gradualmente debido· a la mayor 
of~~ta que la demanda d~ plata y a que la mayoría de los -

.. Países mlis poderosos tanto en la industria como en el come.!_ 
'cio de. aquella flpoca se apegaron al sistema internacional .. ., 
del Patrón Oro. As~, mientras en 1875 la coti:z.aci_6n del P.!:. 
so respecto al d~lar era de 1.01, para 1903 ya había desee~ 
dido a 2.38 pesos por d6lar. 



En marzo de 1905 nuestropais abandon6 el patrón monetario 
·del bimetalismo y· se adopt6 el Patr6n Oro, con lo que el -
peso.se davaluar1a .en una proporción de 2 n 1, y tcóricame!!. 
te el contenido de oro puro de la moneda mexicana disminuy6 
de is.o a 75 cen-eigramos. La paridad se fijó en dos pesos 
por dolar y asi permaneci6 hasta 1913. 

Entre 1913 y 1916 -período cubierto por la Revolución Mexi
ca1Ía·~, hubo ·rinnrquia en la impresión de billetE:s, tanto de 

los bancos. privados como de las faccicr.c::: !'("VoJucionarias, 
éon lo que la paridad peso-dólar progresivamente se deblli 
t6 como a continuación se indica: 2.078 en 1913, 3.302. -

·en 1914, 11.154 en 1915 y 23 .828 en 1916. 

En 1917 volvieron a circular las monedas de oro y plata at!; 
soradas durante la lucha armada y para octubre de 1918 el -
Presidente Venustiano Carranza ya babia establecido en el -
pa1s .el Patr6n Oro Clásico, devolviendo al peso su equiva
le~cia de 75 centrigramos de oro puro (fijada por primera -
vez: en 1905) • 

. Hubo libre acuf\aci6n, circulación, fundición, exportación -e 

importación del oro para satisf~cer .las necesidades de ia -
actividad económica, sin billetes ni crédito bancario. 

A partir de 1917 y hasta 19:30 el peso tuvo un comportnmie!!. 
to relativamente estable al fluctuar entre 1.80 y 2.26 pe
sos por d6lar, sobre todo a partir de 1921 y hasta 19~0 
cuando ·nuestl'as exportaciones se vieron afectadas por que 
los paises beligerantes de la Primera Guerra Mundial rccon~ 
~rulan sus econom1as, mejoraban su productividad, abat1an 
costos y precios dominan<lo las condiciones del comercio i~ -
ternacional. 
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t;a, industria nacional no podia competir ante la pujanza de 
·las. economías reconstruidas ni ante lli disminuci6n de los -

. . 
precios de los Estados Unidos, lo que propici6 la fuga de -
dinero hacia nquei pais porque el oro tenia mayor poder .ad-. ' 

:·: quisitivó en territorio norteamericano que_ en territorio -
mexicano aún cuando en nuestro país los precios se habían -
mantenido sin cambio. En el país el oro amonedado fue gr~ 
du~·isúeat.~ ~S<.:¿Lsú. púr..:tUc -cO;,;. L.:l ;;e p .. 1;:?h:tn l.:!!? :.tri1'0rt':ic_ioncs..t 

io que al mismo tiempo permitía su retiro de la circulaci6n 
interna y su sustituci6n por monedas de plata lás que a su 
~ez eran menos apreciadas porque en la pr~ctica ya no eran 
convertidas a oro . 

. De 1931 a 1933 la cot:iz.aci6n del peso frente al d6lar fluc
tu~ a la baja de 2.40 en enero de 1931 a 3.60 en diciembre 
d_c 19~3, como consecuencia del descenso general de.la act:i '
vidad econ~mica, lo que en parte se rcflej6 en una balanza 
.de pagos __ desfavorable sin que hubiera incremento en los ,.... 

. .'precios nacionales ni se mejoraran las condiciones de nues
·::tro co.mercio -~terior debido a los efectos de la Gran Dcpr.!:_ 
si6n.de 1929. 

En. dic_icmbre de 193~ al sust:it:uir el tipo de cambio libre
mente ·fluctuante por una paridad fija se adopt6 el sistema 

.de cambio flexible,· el que contemplaba entre otros princi
pios la estabilizaci6n oficial del tipo de cambio ocasiona~ 
.mente variable. Este sistema t.uvo vigencia hasta agosto de 
-1936 en que el pa.ís se incorpor6 al sistema monetario "pa
tr6n libre" por no estar ligada nuestra moneda a ningún me
tal •. 
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.. ·El·. siguiente cambio significativo de la paridad peso-d6lar 
·fue ·en marzo de 1938, cuando se anunci6 la expropiaci6n -
petrolera. Las reservas monetarias del· ··aanco de México -
disminuyeron considerablemente y el nivel de precios inte.!. 
no fue creciente. Esto unido con la tendencia declinante. 
de los precios en los Estados Unidos coadyuv6 a que· 1a co
tizaci6n del peso mexicano en rclaci6n al dÓlar cayera s~ 
cesivamentc a 4.SZ, 5.19 y 5.40 en los aftos correspondien-
tes. de 193S •. 19~9 
gera recuperaci6n 
por dolar. 

y 1~~0. En 1941 ~l pe~n reeistr6 UTIR li 
para finalmente fijarse en 4.85 pesos -

En el preludio de la Segunda Guerra Mundial el precio de - · 
nuestros princ_ipales productos de exportaci6n tendieron al 
alza, lo que unido al ingreso de la inversión extranjera y 
la entrada neta de capitales permitieron que la paridad de 
4.85 se.sostuviera sin cambio do 1941 a 1947. 

Para 1948 (ZZ de julio), la paridad se modific6. La fluc
tuaci~n libre Ae la misma llev6 al dolar hasta 6.88 pesos 
en diciembre de aquel afio, con lo que el promedio anual de 
la cotización se detuvo en_S.74 pesos por dólar. 

En cuanto ~- las principales causas de la depreciaci6n del 
tipo.de cambio de 1948, se puede decir que entre 1946 y -
1948 la Segunda Guerra Mundial hab!a propiciado fuertes i!!_ 
crementos a la inflación interna, las exportaciones mexi
c_anas se habían contra~do con la tenninaci6n de la misma, 
·e1 nivel· de las importaciones procedentes de los Estados -
Unidos eran crecientes al igual que el gasto deficitario -
del Gobierno Federal y el Banco de México veía el continuo 
deterioro de sus reservas monetarias. 



_ La fluctuaci6n del peso dur6 hasta junio de 1949 mes en que . .;;_ 
oficialmente la paridad se ·fij6 en 8.65 resultando un promedio 

pesos por dólar. 

··La cotizaci6n de 8.65 pesos por dólar permaneci~ hasta el 18. -
.de abril de 1954, fecha en que el peso se dev3.i6o 44 \ para fi· 
jarse en lZ.50 pesos por dolar. 

·Er-·origcn de 1.::z. dc~./.'.llt.:.1ciór.. de 1!15 j se ~i6 en l:l -_diStiinu·c:i6n -
de precios de los principales productos de exportaci6n una vez 
concluida la Guerra de Corea, en los crecientes déficit pábli
co y del sector externo -ya que los Estados Unidos se encontr~ 
ban en recesi~m-, lo .que ocasion6 la disminuci6n de ·las reser
vas monet_arias del Banco de M6xico en 21 millones de d6lares d!:!_ 
rante 195Z, 42 millones de d6lares en 1953 y 26 millones de d~ 
lar.es en 1954. 

La ·paridad de 12.50_pesos por dólar se mantuvo hasta agosto de 
1976 cuando el Banco de M~xico, decidi6 retirarse del mercado 
cambiario. En tliciembre de ese mismo afio la-cotizaci~n ya era 

pesos por dólar con lo que el promedio anual llegó a 

Á partir.de agosto de 1976 la paridad del peso mexicano ya no 
· ser~a fija :Sino que adquirir1a la modalidad de flotante con -

libertad .cambiaría. 

Las causas visibles de la devaluaci6n del peso mexicano en - · 
_ a·gosto de 1976 fueron el deterioro de la balanza de pagos por 
el fuerte d~ficit de la cuenta corriente, la salida de capit~ 
les en el corto. plazo, la desmedida contrataci6n de la deuda -
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externa y el peso de su servicio, ol pujante d6ficit del sector 
p(íblié:o y su financiamiento con cmisi6n primaria de medio_s -'de -
pago con el consiguiente impacto inflacionario, escasa competi 
tividad del aparato industrial en el sector externo y el einpefio · 
del Gobierno en crecer a tasas muy superiores a-las posibilida~ 
des reales de la cconom1a. 

"Eri el periodo 1971-1976 el modelo de crecimiento de Desarrollo 
Estabilizador 2nl, fue sustitu~do por el modelo de crecimiento -
_de Desarrollo Compartido cuyas principales directrices fueron: 

__ auaento del empleo, mejor distribuci~n del ingreso, reducci6n 
,·.~- d:C·_·.1·a. dependencia del· cxt_~~ior.,_ rYcjornmiento en la· cnlidad de~

vida y mayor soberania y aprove_chamiento de:los recursos natura
les disponibles. 

',Ambos 111odelos de crecimiento tuvieron errores y aciertos; sin -
embargo a final de cuentas persistieron los desequil.ibrios b&s!_ 
cos de la economía (sector externo, sect.o:i: p~blico, regionales, 
aonetario~ productivo de recursos humanos, etc.) 

·.Entre 1972 y 1973 el crecimiento de la econom~a mexicana (7 .2\) 
se _logr6 a costa del incremento en el d6ficit comercial ydeJ.·-· 
aumento en las disposiciones brutas de crédito externo, ya que 

-el- comercio exterior nos hab1a -sido desfavorable ·durimt:e esos _

años en parte debido a .'4ue··!.os fü<t11dos Unidos. habían: devalúado 
· su-'111oneda para equilibrar SU balanza .de pagos y de paso impusi.!!_ 
ron una sobretasa temporal de 10\ a las importaciones lo que -
afect6 a nuestras _exportaciones.· 

ZJ!/ Sus objetivos fueron :estabil izn.ci6n del tipo de cambio, est!_ 
bi1idád de precios, crecimiento econ6mico a tásas de 6 a 7' 

anual y .financiamiento del dcsn.rrollo con ahorro 



En 1973 1os Estados Unidos vol vieron a devaluar su moneda, co'n 
·lo que las principa1es divisas del mundo permanecieron en flo
taci6n. Lo anterior unido a la crisis energ6tica determin6 el 
estancamiento del comercio internacional, problemas de .pago en .. 
casi todos los países, presiones inflacionarias y descenso en 
el ~itmo de cre~imicnto. 

A nuestro país le afect6 la recesi6n mundial, el aumento de pr~ 
.. cio de las importaciones de materias primas y bj.enes de capital 

y la p:ropia ges'tación de ia .in.Clüc.lr.n. .lntcrr...:i y ln. cscn:~.it co?rip,!! 
titividad de la industria 1oca1 con 1o que al agravamient·o del 
déficit comercial era creciente y continuo. 

En estas condiciones el Gobierno decidi6 crecer vía déficit p~

blico aumentando considerablemente el gasto en inver.si~n p6bli
ca la que en buena medida no era productiva, o bien, los proyes 

.. tos de madurez de la invt1rsi6n llevarían demasiado tiempo para-
estar en posibilidades de activar la oferta. 

F.1 financiamien~o del gasto público preferentemente se hizo m~ 
diante la contrataci6n de deuda externa . y de deuda interna an
te la insuficiente recaduaci6n de recursos fiscales. 

A1 paso de 1os aftos la contrataci~n de la deuda externa e inter 
na se ha convertido en uno de los principales obstáculos al sa.
no crecimiento de 1a economía por la sa~gr~a que r~presenta el 
pago de su servicio. 

Por los motivos antes expuestos 1a inflaci6n se agudiz6 y con.,. 
el establecimiento de la. revisi6n anual de los salarios se ad-

quiri6 un pretexto adicional para justificar mayores alzas en -

·.:·.: ... 



· 1os precio_s . 

. De 1977. a l98Z el tipo de cambio d.cl peso 111ex.icano con relaci6n 
· .al d6lar de l.os Estados Unidos contin~o deteriorándose; primero 
... poco a poco entre 1977. y 1981 (la cotizaci6n promedio anual pa

's.6 de 22~58 a 24.Sl pesos por d61ar), y en fonna acelexada .du
rante 1982 .con lo que al finalizar ese afio -t.a coti:zaci6n llega
ba a 148. 5 O pesos por d61ar resul tanda un promedio anu~l de · .. -
57. :t7. 
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·La. adversidad y magnitud de los acontecimientos .internacionales 
--.¡~.aquellos años. estrecharon el. margen de acci6n a. la polltica. 
econ6mica mexicana, Los principales pd.se5 industrializados -· 
hablan adoptado programas y pol iticas restrlcti vas para cante·-. 

··ner la inflaci6n, a~n cuando esto signi:fic6 incrementar las ta
:· sas de desempleo a ni veles promedio del 8 \. 

La persistencia de las altas tasas de desempleo en los princip~ 
les palses industrializados dieron pie a la proliferaci6n de·m~ 
didas proteccionistas que finalmente provocaron la contracci?n 
relativa del comercio ll!Undial, y por lo tanto, la ca~da de las 
exportaciones de•los pa~ses no petroleros. 

En i9i-s el· d61~r norteamericano experiment6 una importante depr!:_ 
.C·ciaci6n frente al yen japonh {29\) y él m,;rco alem~n (23\), con 

:_los -efectos correspondientes en ei incremento de precios de los· 
'productos norteamericanos. Sin embargo, con el aumento de 45 \ 
.:de la' cotizaci6n internacional del petr6leo en 1979 y de 170\ -

en 1980, la inflaci6n en los Estados Unidos se apuntal? y para 
combatirla, este pa~s adopt6 · un programa restrictivo en el. que 
se· incluy6 un fuerte impulso a las tasas de interés; la tasa -

.. prefel"enc:Í.al alcanz6 un máximo hist?rico de 21, S \. 

·Las elevadas tasas de intcr6s norteamericanas l.!nidas. a la·s ex-: 



pectativas de menor inflaci6n en los Estados Unidos, hizo del ·d~ 
lar una divisa muy demandada por lo que los restantes paises i_!! 
dustrializados se vieron forzados a elevar también sus tasas de 
interés. 

En 1982 la-economía mundial continu6 en recesi6n; sin embargo -
ia ca ida. eri la cotizaci6n internaci~nal. de los precios del petr~ 

. _leo_ -que se ve1a "·cnir desde el tercer trimestre de 1981-, as~ 

como-_ la de algunas otras materias primas y el moderado incre
mento salarial de los pa1ses industrializados, dieron como re-

• .. ; sultado que la inflaci6n en éstos disminuyera d!l' 9 .4\ en 1981 a 
-7 .• O\ en 1982. 

El comercio mundial del petr?l.eo disminuy6 20\ y las prácticas 
proteccionistas y la debilidad de la econom1a mundial afectaron 
fuertemente el comportami~nto de la balanza de pagos de los pa~:
ses subdesarrollados, aún cuando ya se hab1an aplicado en ellos 

.programas de ajuste econ6mico y ya se habla disminu1do el ni
vel .internacional de las tasas de interés. 

-._En el ámbito nacional la administraci6n pública del per~odo 
1977-1982, hab1a propuesto un programa de actividades dividido 
,en tres ,bienios. En el primero de ellos de reestablecimiento 

·-:: :ecan6mico; el segundo de consolidaci6n de la economía y el. ter
cero de crecimiento sostenido. 

-Sin embargo, el programa de trabajo dividido en los bienios y 
·los ob'jetivos mencionados no se sigui6. De hecho s6lo en el 
primer- áf\o (1977) _de aquella administraci6n se hizo un esfuerzo 
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·: m~s o menos serio para reducir la inflaci~n de 27 \ en 1976 a -
•Íl\_ e_n 1977, .mediante una política fiscal restrictiva, reducci6n 
del;d~ficit p~blico y una instrumentaci6n monetaria y financiera 
acorde.con el objetivo de restauraci6n econ6mica despufls de la 
de.;,aluaci6n de 1976. 



A partir del. segundo semestre de 1978, se consider6 que se Jta-
b~an alcanzado las metas antiinflacionarias y se d~cidi6 acti
var la econom~a mediante la expansi6n del gasto p~blico, priríci 
palmente hacia la mayor explotaci6n de los recursos del petr6-
leo. Al igual que el sector público, el sector privado incre·-· 

ment6 sus inversiones también bajo la 6ptica de las magnificas 
ganancias que el petr6leo promet1a. 
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En. 1978 la tasa de inflaci6n baj6 por segundo año consecutivo 
(del 21-17\) y .el crecimiento de la economia fu'e del. 7\. Esta 
combinación·. se logr6 por el nivel de inventarios existentes, por 
que hab1a capacidad en el aparato productivo y por el alto coe
ficiente de inversi6n fija observada antes de 1976; es decir h~ 
b~a capacidad de respuesta de la oferta interna ante el estimu
lo de la demanda agregada. 

Naturalmente que al provocar el fuerte crecimiento de la econo
mia en 1978 no se cumplió con el programa de restauración econ.§. 
mica que deber~a comprender al menos los dos primeros. años de .,. 
Gobierno. Es más, la siguiente etapa bianual también se perdi? 
de vista porque la econom1a no lleg6 a consolidarse ante la 
fuerte presi6n de la dema~da agregada vía gasto público, priríc.!_ 
'paimente, ·y gasto privado durante los af\os de 1979 y 1980. 

La mayor rigidez de la oferta interna unida al proceso de cre
cient.e inflaci6n mundial •en buena medida provocada por el in
crem~nto de .los precios del petr6leo-. ocasion6 fuertes aumen
tos en el precio de las importaciones. las que en relación al -
año de 1978 hab1an aumentado significativamente. 

El incremento en las importaciones de consumo fue del 54\ y del 
81\ en las importaciones de capital. 



Como proporci~n del PIB, la inversi6n fija bruta total fue del 
- el gasto pCtblico del ~7\ y el d~ficit pCtblico del H; · 

· El,df:,ficit de la cuenta corriont.e de la balari~a de pagos aseen-· 
di6 a' •,865 mi.ilon~s ue d6larcs csii superior al de 1978). y -

internacionales llegaron a 3,0SS millones dé d6la-

En este afio (1979), la inflaci6n volvi6 a crecer aunque en.for
ma 11111y 1llOdesta, de 17.S\ a 18.2.t; sin embargo él proceso infla

. ·.cionario ya se !lab1a iniciado, a(m cuando no se manifestara en 
.·los nivéles de la inflaci6n oficial. 

En ese mismo ·ai\o el Banco de México intent6 contener la avalan-: 
,cha inflacionaria que se prese~t1a mediant~ la implantaci6n de 
algunos •ecanismos. monetarios y financieros como fueron la moda 
1idad de dep6sitos de regulaci6n monetaria, increment.o del enea: 
je legal (de 37.S\ a 40.9\) y la introducci6n del sistema-de r; 

·: visi6n semanal. a las tasas de interés pasivas, con _lo que se : 
buscaba.dar respuesta oportuna a los inversionistas .. Con esta 

:·.,. til tima· •ediéla l~s saldos del sistema bancario se elevaron ·.en -
""'"••··"-···~--~,~'".dCi .3o•:·eon respeét:o .a1. afio anterior. 

se 'continuó con et patr6n de crecimiento üel gasto p(i..:.C: 
bl.ico y'-priirado con ya una elevada tasa de :Í.nflaci~n (29;8\).· 

proceso se desarrolló por la capacidad para importar aso~ 
el.:. au111ento de· 1as exportaciones petroleras. lo que en ese 

que el nivel de la infl.aci6n no se elevara ~n 1981 

por primera vez desde 1978, disminu1a ·la demanda 1m.1n

petr6leo por lo que.la tasa nominal 



. ·-mexicano se redujo en 40% obligando a los dirigentes 
d.;¡ la. administraci6n p~blica a tomar severas medidas de ajuste 
a· la estrategia seguida hasta ese momento de "impuiso a la d~ __ 
manda agregada", la qu_o entre 1978 y 1981 hab1a permitido una 
tasá promedio de ~recÍmiento real del gasto pGblico del 13Í; y 
de.15\ para l.tÍ inversi6n privada. . . 

La .expansi6n del gasto p6blico en el periodo 1978-1981, fue C'!:!_ 

bierto con crecientes partidas de crédito inte.:¡:no y crédito e!._ 
terno cuyo servicio a la larga vendría a ser una pesadisima 
c";i:t;;a _pnrn .1" evuluci6n futura de la economía. 

A pesar de la inflaci6n generada .en los al\os de 198 O _y 1981, el 
tipo. de cambio prácticamente permaneci6 inalterable por lo que 
se:sobrevali.16, ocasionando una pérdida de competitividad a las 
exportaciones no petroleras. 

La caída de los ingresos petroleros en 1981, el creciente défi
cit de la cuenta corriente y la fuga de capitales se apuntan c~ 
mo los principales causantes de la contrataci~n de crédito ex
;~erno por la suma de ~o mil millones de d61arcs en ese alfo. 

. . . 
· LÓ,; ;contcc:íniiéntos de 1981 fueron preámbulo del hist6rico_ año 
de l9B2. Como ya se indic6, la econom1a mundial se enc~ntrabá 

.. en. recesi6n, eran altas las tasas de interés y el mercado de.l _
petr6leo acusaba debilidad. 

Lo_s acontecimientos que prevalecían en ese momento en el exte.,-
1-.ior,. obligaron a tomar algunas medidas de ajuste a las finan
zas p6blicas y restricci6n a las importaciones,- ya que .. el menor 

ingTéso petrolero y c.-1 p:igo del servicio ele la deuda externa de 
corto .Plazo, presionaban al dÍlficit comercial .y al déficit del 
sector píiblico. -



. El lB de febrero se inici6 un per~odo de flotaci6n del tipo de 
.. carrib1ó, y al finalizar el mes, la cotizaci6n había :1.legado a .: 

~S pesos por dolar. 

·Los efectos_de la depreciaci6n del peso trataron de contrarres
tarse parcialmente mediante un ajuste de 3\ al gas1;o públ.ico,
se· fortaleci6 el control de precios, se redujeron aranceles a 
1,500 productos, se apoy6 a la producción de productos básicos-~ 
se aplicaron pollticas flexibles de tasas de lnter&s y de tipo. 
de· cambio para evitar que el peso nuevamente se sobrevaluara ~ 
con relación al dolar de los Estados Unidos. 

En principio esta serie de medidas permitieron una ligera mejo
rla en la posici~>n de la balanza de pagos (890 millones de d6-:
lares); sin embargo, el deterioro mismo de la moneda, el incr,!!.. 

mento salaria·l de emergencia, el incremento de pr.ecios y tari
fas del sector público y el decaimiento de la actividad produc':" 
tiva alentaron el proceso inflacionario y con ello la menor co~ 
petitividad de los productos nacionales con el exterior. 

·.Por .otra parte,- la demanda de divisas fue presionada por las f~ 
,gas de capital ·ocasionadas por las expectativas inflacionarias, 
la. Liquidez inyectada por el sector público y los vencimientos 
de su deuda externa en el corto plazo contratada en la segunda 
mitad de 1981. 

La. preferencia de cambio de pesos a d6lares por los inversionis
tas se amplific6 ante la restricci~n de crédito nuevo provenie~ 
te de'los ·prestamistas en el extranjero. 

La creciente lnflaci6n y la preferencia por el d&lar de los Es~ 
tados Unidos drenaron las reservas internacionales del pais con 



correspondientes en la evoluci6n del tipo de 

del 6 de agosto de ese afio se adopt6 un ··sistema· _de do_

bl_e paridad; el preferencial para actividades prioritarias (pa
go_ de, _la deuda, importaciones de productos indispensables, etc.) 
y: el general para las restantes· actividades.. La primera se f.!.· 
j6 en 49.1~ pesos por dÓlar; la segunda se rigi6 por las fuer~ 

·zas del mercado. 

Las_ expectativas cambiarías _empeoraron al decretarse la intrans 
fercncia y conversi6n de los d6lares depositados. en la banca 
(mexd~lares). El tipo de cambio para &stos dep6sitos fue de -
69~50 pesos por d6lar. 

El primero de septiembre de 1982, se dieron a conocer los decr~ 
tos correspondientes a la nacionalizaci~n de la banca y el con
trol integral de cambios (el Banco Central, es el único que pu~ 

__ de comprar y v_ender divisas), con tipos de cambio que se esta-'
blecieron en ~O pesos el preferencial y 70 pesos el ordinario. 

EfZO-de diciembre de ese mismo ano, la cotizaci6n inicial del 
tipo de cambio controlado fue de 95 pesos por dóÍar con un des"." 
liz de 13 centavos diarios, mientras que el tipo de cambio li
bre. abria a 148.50 pesos a la compra y 150 pesos a la venta. 

De dic_iembre de 1982 al mismo mes de 1986, los tipos de cambio 
controlado se elevaron de96.48 a 925,30 pesos por d6lar al fi 
nalizar el periodo; y de 57.44 a 885, 00 pesos por dólar como; 
promedio de período. Mientras que el tipo de cambio 1 ibre a -
las, mi.smas fechas y en el mismo orden de clasificaci6n pas6 de 



148.50 a"9ZO.OO pesos por dólar y de 57.17 a 909.00 pesos CC)mO 
coti~aci6n promedio.· 

En el· periodo 1983-1986 el sector externo ha estado dominado 
por uná recuperaci6n de las economías más industrializadas. 
Las· tasas .de crecimiento ponderadas.han ido en moderado ascenso 
.en una· banda de fluctuaci6n deÍ 2. 6\ al 3. O\ principalmente por . 

. la ·influencia del crecimiento de las economias de los Estados ~ .· · 
Unidos, Jap6n y Alemania Federal. 

Sin cnb.:ir¡ro, las tasas de desempleo ¡:>crsisten en alrededor del 
7.St para Estados Unidos, 9.0\ en Alemania fe<l<>i:al ·, :?.7~ en 
Jap6n. 

Los paises de mayor desarrollo industrial en conjunto lograron 
a\)atir g.radualment·e la tasa de inflaci6n (precios al consumidor) 
del 4.9\ en 1983 al 2.8\ en·l986. 

1984 en que el volumen del comercio mundial se iricre-
8. 7t', en los restantes años del periodo analizado la 

.. tasa de.crecimiento se fij6alrededor del 3\ por las·medidas.-.., 
.JlTC)tecci.onistas de los países industrializados. y la debilidad -
.de la demanda de los pro-duetos primarios, cuyas cotizaciol\es - · 
iambilm. se han debilitado. 

Los. t~rminos de intercambio han sido persistentemente negativos 
para los paises subdcsarroll a dos registrando la siguiente se-
cucncia: -3.9\, 1.2\, -2.2\ y 11.7\ de 1983 a 1986 en el mismo· 
orden. 

Para los paises exportadores de petr6leo la evoluci6n de sus _..;. 



términos de i.nte.rcambio fue a~n más pronunciado. Siguiendo -
ia· misma secuencia de 1os af\os, las tasas anuales respectivas 
fueron do.-8.8\, 1.1\ -4.zt. y -37.4\, 
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La. cotizaci6n mundial del petr6leo crudo disminuy6 de 28. 61 A§. 
lares por barri1 en 1983, alrededor de 12 d6lares por barril. -
en promedio .al .finalizar 1986, en buena parte como consecuencia:.· 
de la oferta excedente del producto. 

Otro clcn:cn.to "' considerar en el sector externo durante e1 pe
,r1odo 1983-1986, fue la 'tendencia a disminuir las tasas de in
terés en los países de mayor desarrollo industrial. En los E~ 
tados Unidos, a pesar de su cuantioso déficit fiscal de los ~ti 
mas afias paulatinamente ha bajado sus tasas de interés. La 't.!!. 
satledescuento disminuy6 de 8.50 en 1983 a S.5 en 1986; Jap~n
la baj6 del 5.0 al 3.0\ en el mismo periodo, Alemania Federal -
dCl4.0 al. 3.S\. 

que la producci6n de los pa~ses más indus
.... ~ria1izados crecer!in a una tasa de 3.2\, que el volumen del ca
... Jlleri::io.mundial aumente en 3. 8 \ y que los términos de intercam~. 

· bio hacia las naciones subdesarrolladas. se~ desfavor~ble en una 
·tasa arual de ..:1.4\, Asimismo, los precios al consumidor. ·en -
conjunto crecer!in alrededor de 3. O\ en los países de mayor des.!!. 

.rrollo industria1. 

. . . 

, Desde el punT.o de vista nacional, la evolución del deterioro -
caml:íiario del peso mexicano frente al dólar norteamericano en 
el:período 1983-1986 • estuvo fuertemente condicionado por la -

' mag.nitud sin precedente de los desequilibrios macroecon6micos -
.aflorados en .1982 y principalmente ocasionados por la dr1istico. 
caída de los precios del· petróleo en el mercad.o mundial, cuyas 



negativas en nuestro país se agrandaron en los. 

·r;os ·dt¡.:¡equilibrlos macroecon6micos fueron encabezados por la -
déuda. externa·, el déficit p6blico, altas tasas de inflación~ -
contracci6n de la producción, escasez de divisas e inestabili
. dad cambiaría. 

Ante la severidad de la crisis econ6mica de 1.982, 
··::ci6n de Gobierno' que se inici6 en 1983 estableci6 los lineamie~ 

"tos· de la política ecoromica a seguir durante el sexenio. 198~ -. 
1988·, mediante la elaboraci6n del Plan Nacional de Desarrollo 
(PND), y dentro de 6ste el Programa Inmediato.de Reox:den~ci6n -

.Ec'cm6mica '(PIRE), que estaba diseñado para conten:er el . 

mexicana en esas fechas. 
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III .3. El 'Programa: Iriniédía to de Reordena:ci6n Econ6mica (PIRE) 

El PIRE fue el primer intento de la admínsitraci~n 1983-1988, - , 
por diluir los desequilibrios macroecon6mícos ya mencionados, :Y 

sus líneas cstrat~gicas fueron contenidas en los siguientes 10 -

Disminuci6n del crecimiento del Gasto Páblico, principal

mente del gasto corriente. 

Protecci6n n"i empleo, mediante su fomento en el, medio ru
r~1 ... · ·e·n Ta;¡ ::on:is dc¡:?ririidn~ de l~s !'Tin~;pnl ~s ti.+Cns -11y.·..; .. 
banas y protecci6n a la, planta productiva. 

Continuaci6n selectiva de las obras públicas en proceso. 

Reforzamiento a las normas de disciplina, programaci6n y 

eficiencia del gasto público. 

5) Protecci&n y estímulo a programas de producci6n,' importa

ci6n y distribuci6n de alimentos básicos para. la aliment!. 
ci6n del pueblo. 

Aumento de los ingresos públicos para frenar el ,crecimie!!. 
to del d6ficit y el consiguiente aumento c!.esproporcionado 

de la deuda. 

Canali,zaci6n del crédito a las ,prioridades del desarrollo 

nacional. 

Reestructuraci6n de. la administraci6n pública. 

9) Actuar bajo el principio de rectoría del Estado y. dentro 



del regimcn de. economía mixta que consagra l.a Constituci?n 
de ia Rep6b1ica. 

·· Reivindicaci6n del mercado cambiario .b¡ijo. la. autol:"idad y -
sciberania monetaria del. .Es ta do. 

. . . 
Adicionalmente, al inicio de la administraci~n de. Gobierno. l.983;;; 

'1988, se ·ratific6 la solicitud del Gobierno saliente al Fonllci.··.:,_ 
: M.Ónetario Intern~Cional, para obtener recursos; de dicho ·organis.: 
mo .por poco m!is de 4 mil millones de d~lares bajo. l.a modalidad -: 

.•:de faci_lidad ampliada y con duraci6n de 3 años, Al mismo. tiempo _ 
·Mi.xi.ca solicit6 apoyo de dicho organismo para llevar a cabo lo 

que ser~a la primera reestructuraci6ri de la deuda externa del l'.2. 
riodo sexenal, por un monto de 23 mil millones de. d6lares que cu' 
br~an el, 98\ de la .deuda externa del sector p~blico-'que. venc~a·: 
·~mtre agosto de 1982 y .diciembre de 1984, En esta primera ree~ · 
'tructuraC:i6n se obtuvo un periodo de gracia de 4 afios y pago de 
principal en otros 4 años. 

a la•deuda de las empresas, se constituy? en Banco.de 
Fideicomiso para la Cobertura do. Riesgos Cambiarios :.-.... 

~(iiICORCA), lo que pe'rmit'ió rccstructul:"ar la deuda externa 
empresas con' provecdi:>T'es e instituciones' d'el exterior. 

econ6micas de 1983 a precios de 1970, indicaron: ca! 
de -5.3\, caida de la invcrsi6n fija bruta: -27.9\, -'. 
gasto p~blic~ de -16.9t; infl~ción de 80,8\ y como -
del PIB el d6ficit financiero del sector p6b1ico as-

··_El saldo positivo de la balanza comercial alcanzó un mtíximo his-



. : . '·- - . " '. 

de l~, 761 millones de d6lnres y ias reservas del 
se increment:aron .. en 1,832 millones ·para :11egar a 

millones de d6lares. 

las exportaciones no pet:rolerns cont:inuaron·creciendo -
éis. 7%). y el saldo posi t:ivo de la balanza co'mercia:1 alcan::6. _:; 

._-la cifra-_ de:lZ,942 millones de d6lnres, la inversi6n fija au
ment6 S. S\ como result:ado de las medidas fiscales para alentar"- -
las y aunque en __ términos reale.s el gasto público aument6 4 .3 \ .. 
·.;1 · <:ú;,i; i<oi t· del .scé tor .-pG.bl ic.o man tuvo su proporci 6n ·respecto 
al PIB y al afio anterior (8. 7\). 

reserva internacional alcanz6 una cifra hist6rica de 8,134 -
-~illo~es.de d6lares; sin embargo a pesar de su monto y de que el 

. :.'deslizamiento camhiario se acel.eró de 13 a 17 centavos diarios; 
el Ba11éo·de México suprimió la relaci6n entre éstas y los bille
tes en· circulaci6n, lo que permi ti6 brindar mayor flexibilida.d -

. -
a los activos internacionales. 

ec.;nom1a creció (2.7%) por segundo ·aflo con~ecutivo: . ...,
·a1 .. ,:1gúa1-:que la• i~versión fija bruta (6~7'). Sin ·embai=go',-1a ·es 
-cas~z de crédito. externo y el deterioro de los -término's de. int:ei 

el endeudamiento interno del Gobierno con las -
- cónse<:uenéias 'en el alza de las tasas de interés y el repunte de 

la. iJ1flaci6n la que llegó a 6~. 7\ . E1 saldo de la balanza co . ...,
mercial c.ont:'inu6 siendo positivo (8, 406 millones de dólares). 'p.!:. 
ro casi' 5 mil millones de d6larcs menor al saldo registrado en. ·"' 
1983 ~ ante la declinación del- precio del petr~leo en el mercado 

financiero del sector público vol,vi6 n incrementarse 
pará llegar al 10\ del PIB. aún cuando el gasto público de ese' -



reales'habia caido -'0.3\ • 

. 1.a: ééonom1a. mexicana· volvi6 a tropezarse. fundamentSl~e~ .• 
dristica caid~ de la c.otizaci6n internaciorÍ81. de lÓs :.. 

petr6leo los que en. promedio se redu:Íér.7h .de 27 d.6-" 
en 198S alrededor de 12.SO d61ares 

· ingres'os petroleros no s6lo 'orillaron 
a'.~ Únanciarce a ·través de va:J.ores púbiicos ,10 que atiz6 
'tasas de.intcrl:s al alza y por 10 tanto a l~ inÜ.i.:;.ión:. 
adem6s :f~e t:Íecesario 'acudir por segunda ocasi6n en el ;;exe
al apoyo :financiero del Fondo Monetario Interriaci.onal y al 

a cabo la' segunda reestruct!!,' 
en menos de 6 aftos. 



Evaluaci6n cuantitativa y perspectivas del tipo de 
cambio. 

1,08 

El método para estimar en unidades el tipo de, cambio peso~dolar, ·. · 
estlí basado en la Doctrina de la Paridad.de Compra, la cual afir.: 
ma·que un pa{s importa productos del exterior en mayor o menor 

medida seg{in su poder de compra, el que a su vez depende del ni
vel de,los precios .internos comparados con eí nivel de.precio~ -
externos y su ritmo de cambio o inflaci6n. 

Un pais: que tenga una inflaci6n interna mayor que la. del exte--
.rior .tencÍr!i mayor capacidad de comprar en el exterior, ya que - "' 
ios productos 'internos serlín mlis caros que los extranjeros, po.r 

lo. que sus. importaciones creceriln y sus exportaciones se reduci-
rían. 

Para· cancelar las diferencias entre precios seria necesario .. de
valuar la moneda sobrevaluada. 

Este método de estimaci6n cuantitativa ha sido criticado porque 
presentadiversas dificultades para su estimaci6n como son: la 
selecci6n dc1 afio base, las deficiencias de los distinto~ indi
ces utilizados, las diferencias en la pondera¿i6nde las canas
tas para construir los respectivos indices de precios, etc. 

El Banco de M&xicoW señala que : "en el mejor de los casos dichas. 

comparaciones s6lo permiten estimar la. posici6n.competitiva de -
la econo1d.a suponiendo la persistencia de las condiciones impe
rantes .en 'el afta base, pero no toman en cuenta los cambio's de· -
precios relativos, a las condiciones financieras internacionales 

ocurridas desde entonces. 

2!./ Informe Anual 1983, plig. 27 
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Estas consideraciones son en rel.aci6n a una canasta de divisas. 
tantas comó socios co~erciales se quieran seleccionar. Sin e!!_ 
bargo, tratlÍndose de los índices de precios de. México con los . ..:. 
de Estad~s Un-idos como principal y mayoritario socio· comercial; 
el.mlitodo.de.los precios resulta confiable si se seleccioii.a :el. 
año base más adecuado. 

' La· sclt.cci6n del período base debe identificar aquel afio cuya 
tasa de cambio te6rica (subvaluada o sobrevaluada). en relaci6n 
a la- tasa de cambio real del lo. de septiembre de 1976 y dei .18 

de- febr~ro de. i982 arrojara la menor diferencia posible, al pr!, 
mer d!a de la devaú1aci6n respectiva. El afio base seleccionado· 
fue .. 1956, con una desviaci6n estandar del 2 .O\, lo cpe lo hace CCJ!!. 
fiable para· obtener el tipo de cambio te6rico de equilibrio. -. 
entre el peso y el dólar. Se acudi6 a la siguiente formulaci6n: 

Indices de precios Mlixico ~/ X 
de precios E.U.A. 

Tasa de Cambio 
Base 

las cifras correspondientes• :los resultados fueron. 
cuadro que a continuaci6n se 

•,:· ... 

Los. índices de precios de base 1978 debeq ser convertidos a 
base 1956; por-lo.que el índice de precios de México sediv.!_ 

·.de entre el factor l.9. 7 y el índice de precios de los E. U._, 

niulÚplica por _el factor 3 .• 02.789. 
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Seg(in l.os Crit:erios GeneTales de Politica Bcon6mica para .:1987 -

(Presidencia de la República), se prevé : "una reactivaci6n mo
derada de -la economia, promovida en· forma equilibrada por los_ -
diferentes· componentes de la demanda", en donde las exportacio
nes no. petrolera·s deberán desempeñar un papel Jll\IY importante. 

Durante 1986 las exportaciones no petroleras aumentaron m&s 
25\, entre otros motivos por una significativa subvaluaci6n. 
tipC>' de cambio pesci-dÓlar de alrededor del 30\ en-promedio du
rante e1 af'io, si la paridad teórica se mide por el tipo de éaín--. 
bio libre: y del 26\ en promedio si la estimaci6n se hace aten'- -
di~ndo al tipo de cambio con10rolü.'10 ~ 

Lo anterior significa que el estímulo al exportador por la .via 
'cambiaría como promedio anual fue de 42\ en base al tipo de ca!! 
. bio libre y de 35\ considerando el tipo de cambio controlado. 

En el elevado margen de subvaluaci6n del tipo de cambio peso-d2_ 
·lar.C:iertament."e .fue motivado por la caída de los precios ciei p.!?_·. 
tróleo; pero al inismo tiempo por la a¡¡tringencia de créditos :e!_'·· 
ternos, la cuant1a del déficit píiblico y su financiamiento a tT!_ 

vés de cmisi6n de valores gubernamentales .lo que impactó al al-· 
·:z;a:· las tasas de interés y éstas a su ve7. a la inflación. 

Pal-a 1987, y en los años sucesivos, es probable que se continti.e 
. alentando el sector no petrolero de la ex:portaci6n via cambiaria·0 

· - . tan sólo para 1987 se pretende que las exportaciones de esta C.!!. 
·. tegor1il logren un incremento de 15\, para lo cual y en adición. a 

otras medidas se mantendrá el esquem'a de flotación regulada que 
adapte al tipo de cambio a las circunstancias de laecononiia 
cional y su encadenumic.nto con la economía internacional. 

Considerando que para 1987 las tasas de inflaci6n llegaTan a1re-



dador.del 80\ para M&xico y de 3.8t en los Estados Unidos, .ei 
tipo de cambio te6rico debería llegar a 1,115 pesos. por dólar~ 
lo que:: significaría una depreciaci6n de .73\ en relaci6n al tipo 

. , de cambio te6rico' de diciembre de 1986 (entre diciembre de 1985 
·.y e~ mismo mes de 1986 el t'ipo de cambio te6rico se depreci6 
104'). 

Sin embargo, de llegarse a dar los supuestos de inf1aci6n en 
"1os dos países y no r.egistrar algún evento nc;gativo de trascen
'.dcncia, él tipo U.e cambio libre pcur!.a :;cr;;;l.:;.ar él año de' .. 1987 
~n alrededor de 1,640 pesos por dÓlar y el tipo de cambio.con

. tr_olado en cerca de 1, 617 pesos por d6lar lo que significad.a -
~ontinuar con un margen de subvaluaci6n del peso con respecto -
al· d61ar de ~~\ y ~1.8\ respectÍVBll\ente seg(m se mida por el t.!_ 

de cambio libre o controlado. 

depreciaci6n cambiaría de 1987 se espera sea m&s lenta que_ -
de 1986 en virtud de la mayor disponibilidad de recursos-
exterior .(12 mil millones de d6lares entre 198 7 y 1988), S_!t 

&~,n arro;ianlos resulta dos de las negociaciones de Mbico 
·sus acreedores en e_l extranjero.· 
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CAPITULO IV 

LA POLITICA ECONOMICA Y LA PARIDAD PESO
DOLAR EN EL PERIODO 1983-1988 

IV.l. El Plan Nacional de Desarrollo (PND), 1983-1988. 

:En esencia el Plan Nacional de Desarrollo se concibi6 para tra
. tar. de recobrar la estabilidad ec~n6mica del·pa1s y al mismo 
tiempo; iniciar un nuevo modelo ccon6rnico que contemplara mayor 
grado de orientaci6n al exterior. En el medí-ano plazo (3 a:iios). 
se buscaría que la actividad econ6mica creciera en fonna moder~ 
da pero sostenida con tasas de inflaci6n declinantes. 

Es por ello que originalmente la estrategia del sexenio se divi 
di6.en dos períodos. En el primero de ellos (1983-1984), el 
Plan establec~a un severo ajuste a la actividad econ6mica, fre
nándola, tanto como . .resultado de un contexto internacional. poco 
favorable, como para romper con la inercia de la estrategia se
xenal anterior, la que se basó en la generación de los recursos 
petroleros y en la expansi6n del gasto p6.blico como detonante
de la actividad económica. 

Los dos primeros aftos del sexenio darí.an tiempo para aplicar las 
. ~·políticas y acciones btisicas de lá Teordenaci6n econ6mica, que· 
'.'si bien usa los mismos instrumentos que en el pasado us6 el 

P1an Global de Desarrollo (1980-1982), introdujo cambios en 
' . - . 

cuanto a :la intensidad y direcci6n de los mismos. 

· Durante este tiempo tambiGn se cuidaría de dar coherencia a los 
instrumentos de política económica, para evitar que los efectos 
de una. poli tica concreta fueran anulados o contrapuestos con · .. _,_, 

los efectos de otra. 



El segundo.periodo comprend;a los af\os de 1985-1988, en los que 
de cumplirse con los lineamientos propuestos, la economi.a cre
'ceria a tasas. del. 5 6 6\ promedio anual. Es decir no ·se propu-

. so ni aGn en el supuesto de lograr la Tecuperaci6n econ6mica, - ·.· 
érecimlentos superiores al promedio hist6rico (6\) . 

. Contrariamente, ·el Plan Global de Desarrollo 1980~1982, si con
.. ~empl6 crecimientos_superiorcs (8\) al promedio hist6rico, con 
·To que· la economia 'fue forzada a aumentar. la •proporci6n. de ·las: 

importaciones en la oferta interna, lo que satur6 la.capacidad 
·:oo~ respuesta del aparato productivo. 

·Hablando de diferencias entre uno y otro Plan, l.O que r.esal ta 
. es ·que fueron sustentados en bases distintas. Mientras el 
'Plan Global de Desarrollo tomó vida de la esperanza deposita-
. da en l.os excedentes financieros que el petr6leo prometia y -
en .. el consecuente mayor acceso al crédito externo, el Plan N!, 
ci~nal de Desarrollo proyect6 su conducta sin limitarse ~ las 
exl»e·ctativas de. un solo producto (petróleo), y plante6 la n~ 

'cesidad de loºgrar cambios sustanciales en el estilo del fina!!_ 
ciamiento procurando depender en menor medida de los crédit,os · 

.. dei exterior. 

el Plan Nacional de Desarrollo contempl6 entré 
sus elementos más impoTtantes el comportamiento del sectoT e~ 
terno, ya no como factoT de compensaci6n -via deuda pG.blica-. 
de.la balanza .de pagos o para el pago de importaciones, sino 
como· un.ingrediente determinante en la generaéi6n de divisas. 
y por. tanto del ingreso nacional. 

esquema de racionaliznc.i6n .a l:i protecci6n )'. fomento -· 

' .. ª la planta productiva~ tendrian. prioridad aquellas aétivida.-



des econ6micas :que vertieran sus esfuerzos a la exportaci6n, 
.ob{en, a la susti.tuci6n eficiente de las importaciones. 

·.,Otro lineamiento blísico del Plan Nacional de Desarrollo fue 
'el_ que s~ re-fiere a la acci6n del sector pÚbl ico a través de 
·sus-finanzas. Blisicamente se perseguía la disminuci6n gra

dual dcld6ficit p<íblico mediante la acci6n combinada de di~ 
ciplina .al presupuesto de gasto y el incremento de los ingr~ 
:sos pÚb1icos propio;;. 

de gastos sobre los ingresos propios preferent~ 
mente sería cubierto mediante la contrataci6n de deuda inte~ 
'na a través de la emisi6n de valores gubernamentales y libe

rar en la.misma medida el financiamiento al sector público -
por el camino del encaje legal. 

··El gasto. p6blico no buscaría alcanzar crecimientos acelerados 

de-"los' sectores prioritarios como se procur6 hacer. en el -
_Pl,an Global d~ Desarrollo, sino que se -p'retcnde fortalecer -' 

"'ta_, capacidad _productiv_a y distributiva del. aparato producti'

y promover una distribuci6n territorial mlis equilibrada -
.las_ actividades econ6micas. lo que implicaría la genera

.de empleos y el fortalecimiento de los municipios. aco~ 

política de descentralizaci6n. 

cuanto ·al gasto corriente aconsej6 disminuir su parte pr.2_ 
~especto al gasto total, en beneficio del gasto de 
el que se reorientaría hacia· sectores de u·so inte!!. 

de obra como comunicaciones y transportes, des~ 
y vivienda popular, y disminuir la importancia 
sector' energ6t ico en el gasto total de invcrsi6n. 
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.· . . 
"El. sector paraestatal se.orientaría a consolidar su·interven
ci6n, .más qi.ie .a 'co~tinuar con su crecimiento. El 'sector _par.!__ 
es~at,al deb~ría .contribuir a la forma~i6n ,de ahorro creciente 

'per:t6dicas revisiones· de precios y tarifas, así, como 
generaci6n de divisas . 

.. lgualment'e, con el prop6sito de sanear las finanzas del sector 
paraestatal se pondrían en práctic:i los lineamientos que deter 
'mfuen la crcaci6n • adquisici6n, fusi6n, 1iquidaci6n o venta -

··de empresas pública~. 

Otro lineamiento básico del Plan Nacional de Desarrollo es el 
qu¡, se refiri6 a la política de.la deuda externa; la del 
p6blico gir6 en torno a su reestructuraci6n en el corto plazo 
Y. en el mediano plazo a su decreciente uso. Mientras que pa
ra' 1a deuda p·ri vada se procuraría coordinarla y registrarla - ' 
acorde con las circunstancias de la reestructuraci6n globai. 
La 'meta consistía en que los egresos netos por serrlcios fin~!!. 
cieros al ext~ior .se mantendr~an en torno al 5 t del PIB (2\ en 
los aftos setenta) durante el per~odo 1985-1988. 

de Dc:,;a~rollo tambifui espcciflc6 la necesi"""." 
de elevar sustancialmente sus ingresos propios, tanto de 
r'ecursos provenientes de la revisi6n de preC:ios y tarifas 
sector paraestatal como de los recursos generados por el· 

. si~teaa tribut:ari,o, ·con .lo que. se estaría en posibilidad de,::: 
·.rehabilitar el ahorro p6blico y que ~st~ llegara a represen
. ··tar alrededor del 20\ del ahorro interno total en el período 

1985~1988. 



tributaria se establecieron las si~-

.Generalizaci6n del impuesto sobre la renta, eliminando las 
bases especiales· de tributaci6n en los casos en que ~stas 
no se justificaran. 

Se actualizar1an .peri6dicamente las t:asas de derechos, de
acuerdo a costos, y se revisarían los criterios para est:!!_ 
blecer productos y aprovechamientos, con el fin de que C'á 
ta clase de ingresos recuperaran gradualmente su partici 
paci6n en la recaudaci6n total. 

Se normalizaría el rcgimen tributario de todas las empr.!:_ 
sas y organismos del sector pGblico. 

otra parte, los estímulos fiscales Gnicamente se aplica~ 
.r1an a aquellas actividades que resultaran prioritarias y re!!. 

· tables en términos sociales. Su ejercicio y otorgamiento ten 
dr1an coao b;se la creaci6n de empleos, producci6n o abasto : 

.de p~oductos blsicos, pro~oci6n del desarrollo r~gional y el 
· . foaento a las exportaciones. 

- :._Finalaente habr~a que mencionar entre las directrices m~s de!_ 
tacadas del Plan Nacional de Desarrollo, el papel que se oto_r 

.liaba.a la Banca coao instruaento de .desarrollo econ6mico. Se 
·:¡1~~puso su agrupamiento para aprovechar las cconom~as de ese~ 
·:la potenciales; seguir criterios de desconcentraci6n regional; 

la capacidad del ahorró interno; desarrollar el mer-
de capitales, en especial el mercado de valores y de se
•en sus instrumentos de largo plazo, y reducir al m1nimo 

otros obje~ivos. 



reestructuraci6n .de .la Banca· abriría la posibilidad de ca-_ 
.nalizar los .recursos financieros hacia las pri~ridades del d.!!_ 
: sarrollo .sectorial y regional, contribuyendo a aminorar las -

en el desarrollo de las Entidades· Federativas. 

·.·ASimismo la Banca debería desempefiar un importante papel me
diante la orientaci6n selectiva del cx~d.ito, unid& a la poli

. tifa d.e. incentivos fiscales, hacia aquella; ramas y sec_tore.s · 
abiertos· al comercio internacional, para fomentar la produc-: 
ci6n interna de bienes comerciables con el exterior (de expo.!:_.· 
taci6n o de importaci6n) • 

. AJ: ·promover la diversificaci6n de las. exportaciones y susti
tuir eficientemente las importaciones, la Banca se apegaría a 

· uno de los objetivos básicos del comercio exterior y del tipo 
. d,e cambio,. que es abat.:Í.r el desequilib:r.io. de la balanza de p~ 

gos. ·,La meta fue que en ·.el periodo 1985-1988 la proporci6n 
del déficit de la balanza de pagos disminuyera a un promedio 
~e 1.0 :..1.s• del· PlB en el periodo 1985-1988, a diferencia -

~. ~' obteonido en el periodo 19 71-1982. 



,J.··. 

IV.2. El.tipo de cambio en el Plan Nacional de Desarrollo. 

EÍ. Plan Nacional de Desarrollo considera al tipo de cambio c.!!_ 

mo de 1os principales instrumentos para 1ograr una promoción 
diversificada de las exportaciones y una sustituci6n eficien
te de .1as imJ>ortaciones,, por lo que como politica se manten
dr1a en 'niveles que representen un estimulo significativo a 1a , . 
i:iroducci6n interna con fines de exportaci6n. 

La poiítica cambiaría contenida en el PND, adopt6 los siguie~ 
tes criterios: 

:_Se mantcndri dur.:.nt.., lo:> pr!:xi::ios nños un tipo de cambio 

realista, tomando como referencia bSsica el valor actua1 
dc1 tipo de cambio en el mercado controlado. 

Se mantendr5 temporalmente e1 mercado dual de divisas p~ 
ra proteger la p1anta productiva y las transacc.iones pri.!!_. 
ritarias pn el funcionamiento de 1a economía nacional; se 
inducir!l, particularmente a travf:s del reestablecimiento 

.gradua1 de los desequilibrios fundamentales de la econo~ 

. ata• la convergencia de .los dos tipos de cambio; 

Se manejar5 en forma congruente la po11tica de desliz del 
tipo de cambio y 1a fijación de las tasas internas de in
ter6s, de tal suerte que no existan posibilidádes especu
lativas de arbitraje entre el mercado domést:Lco de capit.!_ 

. les .Y el _mercado de divisas; 

••':;:;·.!"' 



Como resultado del manejo del tipo de cambio y de la demanda 
interna, as1 como 1a ampliaci6n y reorientaci6n de 1a of.erta 

'nacional, se espera reduciT entre 1985 y 1.988 el d&ficit co

rriente de la balanza de pagos a un promedio del 1. O al. l.. 5 
por ciento del Producto. Interno Bruto, a diferencia del 3 .3 
por ciento obtenido en el período 1971-1982. 

En estrecha coordim1ci6n de la política cambiaría con el man!!_ 
.jo de demanda agregada y la política de prot~cci6n comercial,· 
contribuirial logro de los objetivos que se han definido pa..: 
ra el: sector externo. 

El equilibrio de la balanza de pagos se perseguiri fundamenta~ 
~ente'a través de las politicas de demanda yde tipo de cambio •. 
~ór otra parte, aranceles, cuotas y servicios se utilizarin -
par~ determinar la estructura relativa de.prot:ecci6n entre r~ 
mas.y orientar en la dirccci6n deseada la asignaci6n de recu.!. 
sos, de manera especial en el sector industrial. El realismo 

"de la politica cambiaría libera el potencial de l.a polhica -

·.:de. proteccióñ comercial, como elemento privilegiado de la es
trategia de desarrollo industrial". 
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Cambios en las principales variables macroecon6micas 
influenciadas por la evoluci6n de.la paridad peso~dó-

!E· 

lz1· 

evoluci6n de la paridad peso-d6lar, de alguna manera.ha i!!_ 
- . :fÍuido én ~l comportamiento de las princi;pales variables macro-, 
·econ6micas relacionadas tanto con el sector externo como con_ 
·el sector interno de la cconomia nacional. 

Sector Externo : 

Entre algunas de las variables mfis destacadas con el sector -
externo tenemos: el saldo de la balanza de la cuenta corrie~ 
te la que generalmente ha respondido positivamente y en forma 

·inmediata y temporal, a las devaluaciones bruscas experiment!_ 
das por la moneda nacional. En 1983 -este saldo lleg6 a ser -
positivo hasta por 5, 418 millones de d6lares por el efecto 
combinado de la contr~cci6n de las importaciones y el- incre~ 
aento de las .exportacione~. 

-~in· embargo. el monto. positivo gradualmente disminuyó a1 paso -
- de los allos ante la necesidad de alentar el crecimie~to ecón! 
aico, y.por lo ta11to, a las importaciones. AsiJllis190 se pre_;. 

· sent~ una tendencia a la baja en los precios internacionales 
del-petr6leo, lo que unido al pago del servicio de la deuda -
externa a~ortaba el saldo positivo de dicha cuenta, .hasta· que 
en 1986 el saldo result6 negativo en alrededor de 3,200 mill~ 
'nes de d6!ares. 

Comó_ proporci6n dél PlB, el saldo pos_i tivo de la· cuenta corrif!!!. 
te ¡as~ del 3.8\ en 1983 n -2.5 en 1986. 



~,. -

La exportaci6n .de mercancías .no pet:rolerns, lentamente ha &!. 
.nado participaci6n en el total de mercancías exportadas; así 
mieritr~s en 198 z particip6 con el Z2\ del' valor total expor
tado~ pnra 1986 había gan~do poco mlís de ZO puntos porcentu~ 
l,es, ya considerando la disminuci6n de los precios del petr§. 
leo en el total de la exportaci6n de mercancías. Entre 1983 
y 198.6. el valór .tle las exportaciones de mercancías no petro
leras. aument6 a una tasa anual de 13\ y en el período 1983-
198.6 el valor de las exportaciones no petrole'.ras aument6 g3 \ 
(de. 4,.752 millones de d61ares al finalizar 198Z a 9,SOO mi
ilones de d6lares.en 1986). 

·Los ingresos por servicios de transformaci6n (maquiladores), 
registraron tasas positivas de crecimiento hasta 1984 y no -
en 198~ {afio en el que reaccionaron positivamente casi todos 
1os elementos relacionados con el exterior por la devaluaci6n 
del .peso)• ya que los servicios ·por transformaci6n están muy 
ligados al comportamiento de la actividad econ6mica de los E~ 
tados Unidos,. por lo que el aliento a las maquiladoras mezcla 
la evoiuci6n y perspectivas del crecimiento econ6mico del 

. · :aqu':el: .País con la depreciaci6n cambiaría. Sin embargo, en 

l!laf y .1986 la tasa de ingreso anual. aument6 en promedio lZ\ 
y 166 millones de d6lares, para que en 1986 su importe ascen

millones de d6lares. 

El turismo es otro rengl6n que se ha impulsado por la v~a ca~ 
bíaria,, sin llegar a obtener del todo buenos resultados ni -
de aprovechar el· potencial turístico a nuestro país. El in
gréso 'por turismo ,en la actualidad es de alrededo~ 2 niil mill~ 
nes de. d6lares y el incremento promedio anual en el período -
1983~1986 es del 7\. 
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Existen otros renglones d.el ingreso de divisas que a6n cuand'o 
·son positivos y ayudan al equilibrio de la posici6n 'de divi
sas~ su importancia relativa es nrucho menor a la del comporta: 

. mic:;nto del petr6leo, mercancías no petroleras, los servicios
.P~.r 'transfor.maci6n y .el turismo. 

En cuanto a la importacjÓn de mercancías, si bien el valor 
anual de los Últimos años, ha sido menor que .el va1or import.!. 
do de 1982 (14,437 millones de d6lares), s6lo en ].os años ... de 
·1983 y 1986 las tasas relativas ·de crecimiento fueron negati
~a·s (40\. en le primer caso y 7% en el segundo caso), fundame!! 

";"" -'·"·· ·. ·· talmente dejando de importar materias primas .que constituyen 
alrededor del.65\ del valor importado de mercancías. 

La importaci6n de bienes de capital significativamente sólo -
s'e redujo en 1983 (2,197 millones de d61ares y -51%), para T.!!_. 

cuperarse en el bienio 1984-1985, y registrar una leve caída 
de ~4\ (13.'3 millones de d6lares) en 1986, a pesar de las gran 
escasez de divisas. 

Las importaciones por transacciones fronterizas después del -
ajuste cambiario de 1983· (-20\) y su recuperación en 198.4 
(~~.~),.so~ po.sitivas y con una tasa de crecimiento. constante. 

--·.de 4.S\ anual y unos 1,600 millones de d6lares;.lo mismo ha.-.'. 
sucedido con ·1os gastos por turismo ·a1 exterior que despu&s -
de.descender -44\ en 1983 y recuperarse más o. menos en la· mi~ 
má'proporción en 1984, su tasa de crecimiento en los 6ltimos 

en promedio del 3.3\ anual. 

pago de los intereses de la deuda publica 
externa disminuyeron en 1983 en 2,838 millones de dólares en··, 
re1aci6,n al afio previo, para que ascendieran a 10,529 millo:
nes de d6lares cifra no nruy lejana de la que se pagó en 198.6 
y de lo que se pagará en los próximos añós. En 1986 se pa
garon aproximadamente. 9, 563 millones de d61ares; sin embargo 
a .pesar de la renegociación de la deuda externa, el. pago de 

. los intereses de la misma su ubicar5 alreded~r de los ll,500 

:;·· 
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millones.de d6lares anuales durante lo que resta de la prese!!. 
te_· década. 

La fuga de capitales que puede -interpretarse al trav~s del re!!. 
gl6n de errores y omisiones de la balanza de pagos arroj6úna 
~ejor1a inmediata de 1982 a 1983 cuando se pas6 de -S,271 mi· 
llories de·d6lares a -1,022 millones-, en 1986 este rengl6n se 
estimó en_ -SOS millories de d6lares. La relativa mejoria de 
este rubro, básicamente se debi6 al sistema de control-cambia
rio ,- "lo que tambi~n coaJ.yu.vó a. inc ::-cncnt'n r primero y después a 
sostener el nivel de las reservas brutas internacionales del ~ 

Banco de México, las que de encontrarse en un nivel de 1,832 -
'millones de d6lares en 1982, pasaron a 4,933 millones de d61a
res en 1983 para finalizar en 1986 en cP.rca de 5 mil millones 
de d6lares. 

Entre 1983 y 1986 el monto de la deuda externa total aument6 
9,280 millones de d6lnres para cerrar el Gltimo afio en un to
tal de 103 mil millones de dólares. La tasa de crecimiento -

._anual en. la contrataci?n de cr6ditos frescos disminuy? en 1984 
y :1985,-(2.9\ y O.St respectivamente), para volver a contratar 
'créditos eri 1986 en poco mlis de 6 mil miilones de d6lares; con 
lo' que el monto de ia deuda creci6 en ese afio 6\. 

-• __ Sector Interno : 

El efecto de la depreciaci6n del tipo de cambio peso-d"olar, 
taabién se aanifiesta en _el comportamiento de algunas de las -
variables internas mlis destacadas. Por ejemplo, el aumentar -
él -precio de la moneda de los Estados Unidos abarata .núestras' 
exportaciones, por 10 qltc a igual volumen exportado menor in-
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greso de divisas y por 1o tanto encarecimiento de 1as importa
,, cienes. 1o que 1 imita e1 crecimiento de 1a econolnia. 

A precios de 1970 el Producto Interno BrutO de M6xico en el p~ 
rS.odo 198~ -1986 pr5cticamente permaneci6 estancado {O. 7\ de i!)-. , 
cremento en el periodo)• ya que los incrementos de 1984 y 1985 
(3.7\ Y' 2.7t. respectivamente), fueron nu1ificados con creces ---

'por la contracci6n econ6mica de 1983 y 1986 (-S.3\ y -3.6\). 

üi PIB piog~dic de ~sos 4 nfios ascendi6 a 883 mil millones de' 
pesos -más o menos la misma cifra que la lograda en 1984. Por -
lo anterior el producto per cápita de 1986 disminuy6 a 11,044 
pesos de 1970 (4t menor al de 1983). 

El empleo en el sector formal a duras penas permaneci6 alrede
dor de los 20.S mi1lones de personas empleadas, disminuyéndose 
a :20 millones en 1986 y agudi:.ándose los problemas que pudie
ran acarrear una tasa de desempleo abierto, la que aument~ en 
2.5\ puntos porcentuales entre 1983 y 1986 para situarse en c~ 

'si_ 12\ • 

. La inversi6n íija bruta también declin6 en 1986 a los mismos - -
niveles de 1983 (135 mil millones de pesos de 1970), siendo el 
sector público e1 que rcgistr6 la contracci6n más severa {11 -
mil millones de pesos de- 1970) entre 1983 y 1986 para que ésta 
ascendiera a 46 mil millones de pesos medidos a precios de_ 1970. 

El' peso del servicio de la deuda externa, la caida de los pre
cio-s y tarifas del sector p~blico para aliviar el déficit del 
misao~ son algunos de los ingredientes que se han me:.clado con 
el desli:.amientocambiario para perfi1ar el nivel de la infla
ci6n, l,a que en 1986 ascendi6 a lOS. 7\, una .de 1as tasas de i.!!_ 
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flaci6n más elevada en la historia de México,. incluyendo .. el ·p~ 
riodo revolucionario. 

·Al~·concluir 1986, los tipos de cambio libre y controlado se lia · 
bÍan depreciado en el afio en 102.20\ y 148.60\ respectivamente. 
alcanzando el dolar. un precio de 920.00 y 925.30 pesos en el : 
mismo orden. 

La depreciaci6n cambiaría en el período 1983-1986 fue de 519.53\ 

P.ará ol tipo de cambio libre y de 859\ para el t:ipo de· cambio 
controlado. 

En pesos por dolar las cotizaciones pasaron de 148.50 a 920.00 

en el primer caso, y de 96.48 a 925.30 en el segundo caso. 

Si recordamos en lineas anteriores que el incremento de las ·e~.· 
portaciones no petroleras en el período fue de 93\, se puede :.. 
inferir que· para que el valor de las exportaciones no petrole-

·. ras áumentara.n una vez, fue necesario depreciar en poco ~s de 
4 ·veces .el tipo de cambio libre. y. en más de 7 veces cl tipo de 

. cambio controlado. 

·La. drtistica caída de la producci6n y del ingreso unido a las· -
ai'tas tasas de inflac:i.?n que se dieron en el per~odo 1983-1986 

.tamt>i6n influyeron en la tendencia decreciente del .salario mí
nimo real' (precios de 1970), acusando decrementos relativos de · 
~16.8; -6.8, -1.3 y -9.6\ en los años de 1983 a 1986, provocan, 
do un fuerte.debilitamiento al mercado interno. 

En el per~odo qué nos ocupa, la contracci6n de la actividad 
econ6mica también abarc6 al gasto público, A precios de 1970 

y ell términos r~lativos. s6lo registro increménto en 1984 (4.3\ 



a '146 mil mi1lones de pesos), mientras que en 198~, 
los decreme'ntos anuales en por ciento, fueron de -
-6.5 sig~iendo el orden. 

A--pesar de la contracci6n real de1. gasto p6blico en los af\os -

i11<licados, el déficit ffnanciero d~l secto~ p6blico como pro..;.. •-
porci6n del' PIB, se mantuvo cercano al 9\ en los ai'ios l.983,-i985, 

para aumentar el 16\ en 1986, tanto por la ca~da de los precios 

'del: petr~1 ... ó, como el pago del servicio de la" deuda interna al~ 
por la, espiral ascendente de las tasas d., lnt.cr(;5. 

las condiciones de deterioro de la economía mexicana, el 
Gob~erno de la Rep6blica suscribi6 un nuevo Programa Econ6mico 
(1986~1988), con el Fondo Monetario Internacional; réestl'Uctur~ 
una ve% mis las condiciones y términos de la deuda externa; di~ 
6nfasis a, la, apertura de la ·economía mexicana e implant~ el P.r!i 
grama de Miento y Crecimiento (PAC), que es de lo que a cc>nti

trataremos. 



Econ6mico de México 1986.:1988' y el Fondo MonC'-
· tario ·Internacional~ 

.deterici.ro d~ la ecenorn.i:i mexicana por el impacto .de la baja 
internácional en los precios del petr61co, oril16 al Gobierno 
Mexicano a formular un nuevo apoyo del Fondo Monetario Inté~na 
cional (FMI), para tratar de restaurar el crccimicmt.o de la _::: 

éc;Orioniia .en un' clima de est:ai:>iliJaJ f.i¡¡~:icic=.:i. 

consisti6 en un crédito por 1,400 millones de Dere~
cho.s Especiales de Giro (DEG ".' 1.15 d61ares) a través de un 
Convenio de· Crédito Contingente por 18 meses y su aval para S.!?., 

licitc.r a la banca internacional y los. organismos multilatera
les 11 mil millones de d6lares adicionales. 

"A diferencia de la carta de intcci6n del Gobierno Mexicano di~ 
-c'igida al FMI en 198:i y ratificada al inicio de la administra.,

.ci6n 1983-1988, la nueva carta no consisti6 en un plan recesi
:;vo~ ccambi.6 ef criterio de déficit financiero por el de dt.ficit 

para desligar. el efecto inflacionario del pago del 
la_ deuda interna, y los tradicionales candados a -
fueron totalmente flexibles. 

Otra. di:ferencia importante con respecto a la carta de inten-._ 
ci6n de 198Z, es que el abatimiento de la inflaci6n en la car

ocupa una prioridad secundaria. 

las caracteristicas del programa econ6mico conteni
en la. carta de intenci6n al FMI de 1986 son: 

Reducir las necesidades crediticias del Gobierno mediante 
.. la modificaci6n al sl>'tcmn tributario y el ajuste a pre

cios y tari'fas del sector público. 



;Reducir en 1987 el gasto en bienes y servicios no finan
cieros por el equivalente al O.St del PIB e incrementar 
.este mi.smo .monto .al. gasto de capital. 

· Cémiinuar con la política de venta, fusi6n o liquidaci?n 
~de empresas paraestatales. 

Mantener una política de tasas de interés flexibles para 
asegurar rendimientos competitivos en el.ahorro interno. 

Disponer para octubre de 1988 de una estructura nrancela
. ria con no m~s de S niveles y con tasas en el rango. del Ot 
al 30\ a la mesa de negociaciones del GATT. 

·Los proyectos de inve~si6n extranjera orientados hacia los 
mercados de exportaci6n ser~n autorizados autom~ticamente 
si después de ~~ días no.se ha emitido decisi6n en contra
rio. Promover el ingreso de peq.aeñas y medianas empresas -
·ek<:ranjeras. 

Continuar con la flexibilidad en el tipo de cambio para -
.'.,proteger J.a posici6n competitiva externa. fortalecer .las .. 

. ·reservas internacionales y facilitar la liberaci6n comtir
, da1. 



. Reestnicturaci6n de ·la deuda ·externa; 19S6. 
; '· -~ . .· . : . ' 

·,.La reestruc.turaci6n de· los pasivos con el exterior y la contra 

taci.6n de .. nuevos créditos ·ascendi6 .a un monto tc;;tal .de 78,250-:
·en las sigui.entes condiciones: 

Modificaci6n de los contratos de los créditos 
1984 por 5 mil millones y 3,850 millones de d6l~res; la 

. tn-~3··.dr- .. intcr6s -s~ ~edujo d·c 11~ .:i .O~~l:?S sobre LibOr· .. -

y.se eliminó la tasa Prime (el 75\ del monto de 
créditos estaba sobre tasa Prime). El plazo de 
con' ·S de gracia se conserv6. 

Modificación de 52 contratos firmados por entidades pú.:. 

· blicas en marzo 29 de 1985 por 23,600 millones de d~la

res y de los ~5 nuevos contratos firmados el. 29 de ago~ ... 
:to por 20,100 millones de d~lares-. 6stos contra_tos mo
dificaron su plazo de 14 al'ios y uno de gracia.a 20 al'ios 

.Y 7 de gracia y a una tasa de 0;81.25\ sobre tasá Libor 
en_ve~ dei diferencial promedio de 1 1/8\. 

DineJ:'o nuevo para él programa econ~mico de 1986 
por. 6 mil millones de dólares asS. como cr.éclitos 

tingencia por 1,700 millones de d~lares. 

. cr~dito de 6 mil millones de d~lares tendr~ una 
O .8125\ pero el plazo será de 12 al'ios con 5 al'ios de gracia para 
S mil. millones de d~lares y 15 at\os con 7 allos de gracia para 

·restantes mil millones de dólares. 

créditos de contingencia tendrán la misma tasa de .. O.Bl2Sl 
1,200 millones de dólares (mecanismo de protección frente 

ca1da del precio del petr6leo), será de· 8 al\os con 4 años 



' ,' 

' _gracia. y, de 12 años con 7 años do gracia para' los so~ 
l.l~rics d~ d6lares doÍ mecanismo contingente de protccCi6n 
cre,c:i,mi<ii:ito.'' 

Adi<:'ionalmcnte s_e logr6 el compromiso de mantener cierto 
.de lás J.~~eas interbancarias(S,200 mil1one; de d6lares) 
el ~O de junio de .1989. Asimismo se logr6 modiflcar el, 
de.casi, 12 mil millones de dólares resgistrados en Picorca; en 
y~z ,de 8 _años con ,4 ,de gracia, sera .de 20 afios y 7 .de gr.acia" 

·De igual forma se convino con el FMI para el establecimiento -
un mecanismo de protección directa hasta .. por 720 milloÍies -
dólares. (600 millones de Derechos Especiales. de Giro)• en -· 

éle 'que el precio internac:ional del petróleo _caiga por cie:. 
de los 9 d6lares el barril 22~" 
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1v.6. Apertura.de la economia mexicana y su 

Hasta 1982 el aparato productivo nacional estuvo sumamentepr~ 
tegido ya que se. basába en et uso extensivo de permisos de im
portaci6n para el .65\ de las fracciones de la Tari:fa de Impor·:.. 
taci6n que representaban el 801; del valor de las importaciones : 
·en ese afio. Adem~s. los niveles de las tarifas arancelarias 

.. mostraban rangos mu)• abi<:rtos. Al inició de 1986 el 90\ de. 
las fracciones de la Tarifa de lmportaci6n q!!ed6 exenta de 
·r.astricc:iones cuantitativas y permanecen bajo control única111e1!. 

bienes estratt.gicos, los articuios L.'.i.~lco:; il"pT'escindi-; 
bles y los suntuarios. 

L·as tarifas arancelarias continuaron disminuyendo en. el curso 
el arancel m~ximo se redujo del 100 al SO por ciento. 

"Se llegó a un total de 7, 542 fracciones exent.as de permiso -
previo .de importaci6n, lo. cual representa el 69\ del vaior de 
las importaciones y el 50\ del valor de la producci6n nacional. 

Adicionalmente se trat6 de impulsar a las exportaciones nacio~ 
nales mediante la utili7.ación de cartas dom~sti.cas de cr?dito;.. 
l:i · consolidaci6n de mecanismos de importaci6n temporal pa'ra ··la 
_exportaci6n •. la devoluci6n del impuesto al valor agregado y ··m~ 

yc;ires facilidades al uso de divisas para los exportadores~"~ · 

•_.A partir de septiembre de 1986 México ingres6 al Acuerdo .Gcne
'ral sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT por las siglas 
en inglés de General Agrcement on Tariffs and Trade), texto 
que contiene las disposiciones generales en materia de comer~ 

·cio internacional aceptadas por unos 90 pa~ses integrantes, e~ 

Z3/ Criterios Generales de Politica Econ6mica, 1987. 



tre paises desarrollados, en de.sarrollo y socialistas, que en 
conjunto Tealizan. mfls del 85\ del comercio mundial. 

Resulta conveniente aclarar que en el área del comercio inte_!: 
:nacional .hay dos conjuntos básicos: el' primero es el del GATT; 
el segundo existe fuera de ese Acuerdo y depende de los dife
rentes tratados b1.latcrales y multilaterales que cada país te_!! 
ga .. 

·En el sistema del GATT concede más derechos a sus miembros, a 
·cambio del compromiso de establecer una cierta disciplina en -
algunas áreas de la política econ6mica y comercial de cada 

·miembro'. Por el contrario, el conjunto fuera del GATT permi-
te. mayor libertad· de acci6n en términos de política 'econ6m.ica 

·y.comercial, a costo de menores derechos frente al resto de 
los países. 

de un reciente estudio publicado por la .Re
vista de Comercio Exterior (vol. 36 No. 1, enero de 1986), las 
conclusiones~del ingreso de Méxic~ al GATT fueron las siguien-

La udhesi6n de México al GATT arrojará un balance más ·f~ 
vorable de derechos y obligaciones en el comercio ínter~ 
nacional. 

Lo anterior se desprende de varias consideraciones. La 
primera es que el actual sistema legal mexicano en e1· .: 

'comercio internacional es deficiente por.varias ra:Z::ones: 
a) Sus derechos son menores que los del resto de los.·
paises miembros del GATT, que son casi todos los pa~ses -
del mundo; b) México no cuenta con un .marco multilateral· 
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, :·de negociaci6n y garantía de compromisos, y c) tratar 

de cubrir estas deficiencias de acuerdo_s bilaterales y 
multilaterales parciales, sería una tarea difícil e im-
perfecta. 

La cobertura lega1 que el GATT ofrece a sus miembros_,se 
resume en: a) no discriminaci6n entre países que ~ome~ 

!,,, _c:ian;, b) estabilidad de 1as condiciones comercial.es; 
'c) solución de diferencias en un marcG multilateral y 

d) foro de negociación comercial~ 

Algunos aspectos que no regula el GATT son los siguien
tes: a) no impone una política exterior; b) no impo
ne una filosofía econ6mica de laissez-faire; e) no bu~ 
ca un acceso a mercados; y d) no impone la continuidad 
en la permanencia a 61. 

Entre los logros del GATT se encuentra el haber servido 
como marco legal comercial, desdo el fin de la segunda -. 
guerra ~undial, promoviendo la expansi~n del comercio· -
mediante una significativa reducción de aranceles y evi
tando guerras comerciales. 

Entre los problemas nctuales del GATT figura el promovllr 
un ·mejor lugar para los países en desarrollo y controi.'ar 
las presiones proteccionistas cuya importancia ha aumen
tado en los Últimos afios. 

Entre los beneficios de la adhesión de México al GATT se 
encuentran: a) contar con un marco internacional de ga:
rantía y pr~tccci6na sus exportaciones; b) contar con 
un l'oro multilateral para consultas y -i:cclarnaciones; c) 
'tener disposic.iones que permitan proteger a la industria 

en: caso de perjuicio grave, y regular las impo!. 
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taciones :Para salvaguardar la si\:uaci~n financiera ext!:_ 
'participar eri la definci6n de normas comerci~ 

ies.futuras; e) par~icipar en negociaciones comercia~ 
les; f) asociarse con países afines en asuntos comer
ciales y g) recibir .asistencia técnica. 

Entre los costos de. ing.resar al GATT se cuentan: a) obli 
garse a mantener una política comercial m~s estable, y -

de acuerdo con las di.sposiciones del GA.TT en materia de 
s11hsidios7 s!llVa¡:unr<liRs y ot:rJts; ·h) modificar el sis

tema de protecci6n, yendo de los mecanismos no aráncela-
. . 

rios, a los aranceles, y c) hacer alguna liberaci6n in!_ 
cial. como contrapartida a los derechos que recibiría .al 
ingresar". 

El ingreso .de Mé:cico al GATT no modific6 los compromisos 
derivados de laaplicaci6n del Plan Nacional de.Desarro
llo, ni la prioridad del sector agr~cola ni la soberania 
sQbre los recursos naturales ni los beneficios correspo.!!_ 
dieritera la calidad de país en desarrollo. 
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·Programa ·de Aliento y Crecimiento (PAC) •· 

En el contexto d_el Plan Nacional de Desarrollo (1983-1988), el 
Gobierno Mexicano di6 a 
trategi.a de con1:enci6n,_ 
~l~calda de los precios 

c·imiento moderado en el 

conocer su decisión de cambiar la es-· 
seguida obiigadamcnte durante 1986 por 
del petróleo, a una estrategia de ere~ 
bienic 1987-1988, para lo cual instru-

ment6 el Programa de Aliento y Crecimiento • 

. La. política de contenci6n seguida durante 1986, se caracterizó 
en lo externo por la escasez de divisas, tanto por la falta de 
créditos del exterior como por la calda internacional de los -
pr~cios _del petróleo. En lo interno, la política monetaria -
lleg6 a los niveles más elevados de restricción con encajes le-

· gales hasta del 100\¡ la reducci6n real del gasto programable 
hasta de -10.0%, y la depreciaci6n del tipo do cambio control~ 
do hasta de 147\ en el afio. 

Sin embargo la restricción a la economía durante prácticamente 
4 años ·seguid'os, di6 _resultados mixtos. Por una parte la cue!!o·· 
·ta· co1•riente s~ corrigió con incrementos en las exportaciones 
no.tradicionales y se redujeron las importaciones y la astrin
gencia de liquidez produjo reflujos de capital a través del ti 

· .po de cambio libre. 

Por otra parte continuaron elevadas las tasas de inflación la
que so vió agudizada por presiones, generadas en el deterioro -

_de los términos· de intercambio, el aceleramiento del desliza
miento cambiario. el ajuste a las tasas de interés y, fundame~ 

,.talmente, en la calda de los precios del petróleo. 

Por lo anterior s~ cambid la pol1tica <le conFcncl6n, expresada 



. , . . 

···en la rcducci6n del gasto público y su inversi6n, en el achica 

miento del d~:Íicit p~blicoy la dismi:riuci~n de.las importacio: 
nes, por e1 impu1so a·.un cambio estructural. que incluye como· -

premisa fundamental. la .. rcconversi6n indt:ii;,{¡rial (orientar la .i.!! · 
diistria. a la exportaci6n) y la racionalizaci6n del tamafio·.del 
sector paraestatal, la exigencia de recursos externos piira el· 
desarrollo y un crecimiento ccon6mico congruente con·la lucha 

· .i.O.t:iinr1'..:icion.:iti:i. 

El PAC tuvo como principio la búsqueda del desarrollo con eSt,!!. 
bilizaci6n mediante los siguientes lineamientos generales: 

1) Adecuar el servicio de la deuda externa a la capacidad -

de pago de la economia. 

Modificar la·politica crediticia al sector privado para 
apoyar la planta.productiva, mediante la liberaci6n dei 

crédito, reducci6n de las tasas de interés y la i~trodu_s 
ci6n de nu.evos i¡,_strumentos de captaci6n- acordes con -la -

inflaci
0

6n y propicien el retorno de capitales. 

Franco y decidido apoyo a la inversi~n privada. 

Reestructuraci6n de la política fiscal que permita 
cir la evasi6n y elusi6n y evitar rezagos frente a 
inflaci6n de precios y tarifas del sector p~blico. 



. . 
El tipo. de.cambio como instrumento de politica 

periodo _1983.;.1988, la politica cambiaria y el comporta-'-. 
niiento .del tipo de'cambio peso-dolar, h:in jugado un papel de-,
tenninÍlntc en la vida económica· del pa í's, ya que qu,idi ambos 
elementos hayan representado la única manera irÜnediata de lo-:
grar un esquema de ajustes realistas a la capacidad y 
_,,~~:ci¿~n~tiicn~ a~ M~xico~ 

el inicio de 1983, la soberania cambiaria del 
pa1s se encontraba sumamente deteriorada y las condiciones in;. 
ternas no peT111itían el arraigo del ahorro interno, y mucho·m~ 
nos la captación de divisas necesarias para la importación de 
productos destinados a la planta productiva. 

_De igual manera las reservas internacionales se encontraban ~ 
exiguas, se present~ el agotamiento de los insumos importados 
e·.incluso en algún momento se solicit6 el diferimiento del P.!;· 

~ go. del servicio de la deuda pública externa por tres meses. 
·-,; .. ·- -, - - - . . .. . . 

· Las exportaciones habían declinado considerablemen'te, ya fuera 
·por. la sobrevaluaci6n. del tipo de cambio, por la caíd_;. de los 
precios internacion~les del.as materias primas, por.la contras 
'ci~n del mercado mundial -en especial la de los Esta.dos Unidos•, 
por el proceso inflacionario interno, etc. 

. • . 

es que se repetía, y con mayor intensidad, las experie!! 
las .. devaluaciones en el pasado hist~rico del país • 

Ciertamente los ingresos provenientes de la cuenta corriente de 
la balanza· de pagos se alent;iron mediante el sistema de desliz!_ 
miento cambiario, lo que al mismo tiempo rompi6 con .la tr_adi--· 
ci6n ,dé modificaciones bruscas a la paridad cnmbiaria y se fac!_ 

las negociaciones en la rcestructuraci6n de la deuda -· 
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· As.imismo se recuper? el mercado cambiario para el sistema ban,.. 
cario mexicano y se desalent6 la fuga de capitales al exterior, 

estimulando su repatriaci6n mediante atractivos rendimientos -
de inversi6n. Adicionalmente la exportaci6n de manufacturas se , 

increment6 en el total del valor exportado dependiendo en menor 
medidá del ingreso petrolero, e indirectamente se desalent6 al 
c·ontrabando. 

·Lapolftica de deslizamiento cambiario en el -per~odo que nos -
. ocupa zirlícticamente era inevitable, ya que la fuerte proporci6n 
de los ingresos de di visas por petróleo, hacian ¡;.uy •'lllnerabl e 
el comportamiento de la balanza comercial y el de la balanza de 
pagos; no se contaba con un aparato productivo orientado vigor.e_ 
zamente a la exportaci6n; persisti6 el descenso general de mat~ 
rias · primas agrícolas y minerales en el mercado mundial; el P.e
so del servicio de la deuda externa de corto plazo era crecien
te y se presentaba una fuerte resistencia por parte de la banca 
privada internacional a seguir otorgando créditos ante las co!l 
diciones de debilidad ccon6mica que el paí.s acusaba. 

'Adicionalmente era necesario continuar importando los insumos 

indispensables para evitar el paro total de la planta producti:_ 
va, ya que el avance de la sustituci6n efici.cnte y selectiva - , · 
de las. importaciones es modesto ante el escaso desarrollo de ,.. 

t6cnicas, tecnolog~as y capacitación de recursos humanos orie!l 
tados a la producci6n. 

Tomando en cuenta las circunstancias externas e internas que 
se han sel\alado, a nuestro parecer ha sido adecuada la pol~t!.· 
ca cambiaria del periodo 1983-1988, ya que la. depreciaci~n -
cambiaria luce como el 6nico elemento con oportunidad de res
puesta. inmediata a la generación de divisas, .a6n cuando en lo 



interno, los efectos negativos han sido considerables, tráduci . 
. dós en la ~a~da real de la pr;,dué.ci~n. los 'salarios y el. empl;o 

· por considerar algunos de los. elementos del bienestar de la 'po 
blacÚin. . . - - . 

La depreciación cambiarla puede verse como un mal necesario -
en estos.afies debido a las condiciones que obligaron a su des.!_ 
n:cl1o; $in embal"go. no _puede dejar de contc"!plarse el reverso 
de la moneda, es decir mayor dep.;n<l.::ncio. 'C'conómica del .. exterior 
derivada de la combinaci6n de contrataci6n de cr6ditos exteTnos· 
Cl"e.cientes con el abaratamiento de nuestras exportaciones. 

obtenci6n de divisas o el ahorro de las mismas, se ha busc~ 
mediante varias alternativas. Por ejemplo, se ha suavizado 
Ley de Inversiones Extl"anjeras para fomentar _determinadas -

ramas productivas con capital extranjero de .hasta el 100\; al
·g:unas de las empresas mexicanas capitalizaron pasivos con_ei·

sus deudas con sus acreedores por accio
·:· n.e~}, hay acW:irdos de coinversi6n con otros países para el de
~arrollo -de determinadas actividades productiv~s (sider~rgica 

• y puertos mar~t.imos), y finalmente se di6 paso a una· mayor- ---" .. 
- :Ípertura de ln economía, lo que puede despertar una mayor coll'ip~ 

, t.eJ\cia y superación de la planta productiva nacional. 

El_desarrollo y evoluci~n de la política cambiaria y de l~'P.!. 

ridad :peso-dolar debe propiciar un cambio estructural que :fo-. 
mente las exportaciones y sustituya en forma selectiva y efi
clente a las importaciones. Sin embnrgo, por sí mismo el ti
po de cambio como inst.TUrnento de política económica quedar~a 
truncado si al mismo tiempo no se generan y desarrollan medi
das adicionales consistentes y dirigidos en los compos de in-_ 



vest;iga¿'i?n y la tecnolog~a vincul.adas la producci6n nacio-
.na.l .y ia producci?n masiva de exportaci~n, lo que definitiv!_ 
.mente incluye el decidido apo}·o a la formación de t~cnicos, _
ing.enieros y cient~ficos que e~ donde verdaderamente radica -
buena parte de la potencia de las naciones mlí.s avanzadas • 

. En éste sentido, la condición de México es como sigue según 
el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnología para el afio de -
.l.984: realizaron labores de investigaci6n 6 mil personas con 
estudios· superiores a la licenciatura, es decir el O.St por. 
cada io mil habitantes. contra la relaci?n de los países rnli·s 
avan.zados que oscila entre ZOt y 45\. De estos recursos en 
México sólo se destinaban al desarrollo tecnológico el St, -

mientras que en los países desarrollados la pr~porci~m varía· 
del. 48 t .al 65\ • 

. En cuanto al gasto destinado :il desarrollo de la ciencia y la 
tecnología, en relación al PIB, para México ascend~a en el ~ 
mismo afio al 0.54t, Francia l.8t; Japón 2.1\; Inglaterra 2.2\; 

Estados Unidos 2.H y la U.R.S.S. 4.6$ • 

'Del gasto nacional en ciencia y tecnolog~a, en México las em
presas y. centros .<le_ enseftanza e investigación privada sólo 
participaron con el 4%; en comparaci?n cor. el 80' de Suiza; -
60\ de Alemania Federal; SO' Suecia; 40\ tanto Inglaterra co-

lo·s Estados Unidos y 30\ Francia. 

De no··apoyar decididamente a los campos de l.a investigaci6n,
la ciencia y la tecnología vinculados a las necesidades rea-:
les de la econom~a mexicana. no .sólo estaremos expuestos a ·s.!:. 
·guir experimentando ajustes económicos. "ortodoxos" o "hetcr.o

·doxos" incluyendo la posible aparición <le una nueva moneda n~. 
cional, sino de perpetuar las limitaciones que el país acusa 

~or lo menos desde 1821. 
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RESUMEN Y CONCLUSIONES 

Nuestra investigaci~>n acerca del tema titulado "El tipo de cam
'bio como instrumento de política econ~mica (México 198~-1988)", 
ha terminado, por lo que procedemos al resumen y conclusiones 
que corresponden: 

l... Como parte integrante del contorno internacional nuestro 

2. 

país no puede extraerse de la evoluci6n normativa, econ.§. 
. mica y financiera del mundo. 

El instrumento de enlace entre naciones en el campo co
' ::ic~cio.l, monct'~rio ~·financiero, es,el tipo-de caníbio,. -

por lo que su funci6n básica es la de propiciar el inte.r; 
cambio internacional de bienes y servicios. 

3. En la actualidad, el sistema de tipos de cambio flexibles 
(tambi~n conocidos como de mercado), son los más popula
res entre los integrantes de la comunidad internacional. 
En este sistema se dan las variantes de flotaci6n tempo.~ 
ral y deslizamiento cambiario. 

Las variaciones en el tipo de cambio tratan de explicar..,- .. 
se mediante la te~r~a de la balanza de pagos y la tcor~a 
del poder adquisitivo. La primera considera.que c>l Te
targo de la balanza de pagos es el factor que ocasiona .
la ·depreciaci~'m cambia ria; la segunda, indica que las V!!_ 

riaciones en el tipo de cambio son reflejo de las varia
ciones del. poder adquisitivo interno. 

la eficacia de. la depreciaci6n cambiaría, parece depen.
dér. en nayor medida de.l grado de elasticidad de la demaB. 
da externa y de la capacidad de incrementar la ·oferta iB. 
terna que de 1a misma variaci6n cambiaria. De igual. .. 



forma, la eficacia de la dcprcciaci6n cambiaria. también 
.depende .. de 1a oportunidad con que ·se ·1e reconozca .. asi ca,-. 
mó d.e su implcmentaci6n. 

Los· regímenes de flotaci~n monetaria y deslizamien.to cam-. 
biario, aplicadosa otros países subdesarrollados en con
diciones similares a las de ~16xico; en cuanto a los dese
quilibrios fundamentales y su necesidad de crecimiento, -
dieron por . résul ta do el desplazamiento .de los factores 
productivos hacia áreas más convenientes de la producción 
y la exportaci6n, facilit~ndo el ajuste de la balanza :c~-, 
mercial y obteniendo una mayor protecci6n al empleo.· En 
contrapartida, se agudizó el proceso inflaciona"rio inter
no y la dependencia financiera del exterior. 

En el sistema de tipos de cambio de mercado y sus varian
tes, la posible estabilidad cambiaría en 1?-ltima instancia:. 
radica en la competitividad y productividad comparada de 
bienes y servicios entre pa~ses. 

El control .. de cambios surge como alternativa. inmediata P.!. .. 
ra aquellos pa~scs con graves problemas de .. balanza de pa.:. 
gos que, :mtc la imposibilidad de lograr incrementar las . . 

.exportaciones después de haber experimentado la d.eflaci~n 
de precios internos o de haber acudido a la depreciaci6n 
cambiaría, sé ven en la necesidad de aplicarlo para dar -
racionamiento al uso de sus divisas. 

El orden econ6mico internacional en buena medida ha déte~ 
minado el desproporcionado reparto de los .recursos tecno-' 
16gicos. f:imincicms, naturales y humanos, lo que en últi~ 
111a instancia se refleja en 1:1 desigual. g~'ncración Y. <li.s-
tribuci6n <lel ingreso. · 
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Siete países del área occidental -Estados Unidos, Repú
blica. Federal de Alemania, Jap6n, Reino.Unido, Francia, 
Canadá e Italia-, generan mis de la mitad dei. ingreso -
del mundo con sólo el 13\ de la poblaci6n que lo habita. 

Los altos niveles de. ingreso de los siete paises arriba 
citados:. coincide con el razgo prioritario que 6stos 
otorgan· a la investigación y el desarrollo de l¿s secto-. . 

res productivos, especialmente a la industria de manu..:... 
.facturas, a las ciencias naturales y ci·encias exactas, -
as'í co-mO' a las diversas rama~ J...:. 1~. ir:.~cnicr~n," nl desa
rrollo dri la tecnología y a las ciencias m&dicas. 

Los t~cnicos, ingenieros y cient'ificos de los siete pai
ses. en cuesti6n, componen en promedio el 80\ de la pobla
ción escolar media y superior. 

La clase de exportaciones desarrolladas por este grupo -
de siete paises, contiene un alto grado de tecnolog~a, -
cuyos p,:ecios en el mercado mundial no est~n expuestos -
a los .riesgos que experimentan los productos b~sicos 

-. ágr~col.as,· m'inerales y energ6ticos). que caracterizan. a 
.la exportaci6n de los paises subdesarrollados. Esta. si;,;. -
tuaci~m explica el que los t6rminos de intercambio usua!. 
mente sean desfavorables a 6stos Últimos. 

·uno de ·1os riesgos tradicionales de los productos bási
cos ·es la .caída de las cotizaciones internncionalcs, que 

· do prolongarse -como sucedi6 en los ~l timos años - , oca
sioi:lan. serios trastornos a las economías subdesarrol·la
das ante la creciente demanda 
social. 

insatisfccha: del sector. -



.. 

·Por lo anterior, los pa~ses subdesarrollados procuran 
cerse .de divisas a toda costa, ya que en ocasiones son i!!' · 
dispensables hasta para la sobrevivencia de la planta prE_ 
ductiva a· través de las importaciones. En consecuencia.,·
deben procurar recursos externos -aun cu.ando sean··temp·or.!_ 
les-, mediante cualquiera de las alternativas s:iguient"es: 
la· invcrsi6n extranjera, las devaluaciones monetaria·s, la·, 
contrataci6n de deuda externa o acudir al apoyo de alglln 
organismo mundial como son el Banco Muñdial y el Fondo Mo 
netario Internacional. 

Los sistemas monetarios internacionales, al igual que 
si·stemas de pagos nacionales, tienen como objetivo propi
ciar la actividad ccon6mica contando con un volumen de li 
quidez adecuado y con normas y mecanismos de ajuste a la 
misma. El sistema internacional vigente es -el· del Fondo 
Monetario Internacional (FMI) que rige como controlado.r -
y supervisor no s6lo de las prácticas cambiarias de los -

- . ' 

¡:ia:í.scs !!liembros, sino como instituci6n de apoyo financie-
ro a l.os integrantes que tengan problemas de liquidez. 

Al- otorgar. el. apoyo financiero, el FMI tradicionalmente -·· -
s.olicita al pa~s en turno reducir su consumo, liberar los· 
precios, liberar el comercio internaiconal y devaluar la_ 

. •oneda entre otros .requisitos. 

Ln his.toria económica de México, apunta que el perfil de 
la paridad peso-dolar estl'i determinado por múltiples el~ 
•entos, tanto externos como internos. Entre los prime-- ._., 
ros se encuentra el fuerte grado de dependencia tecnol6-
gica, '·comt?rcial r ;f.lnancicr;i p;;r:l llevar· a cabo la cacle~ 
na· productiva;- entre los segundos, el ~roceso inflacion!_ 
rio, un aparato ·productivo poco competitivo en el campo 
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de 1a.exportac:i6n, c:rec:icnte dé.fic:it del sec:tor púb1ic:o, 
y .la. desmedida .~on-irataci6n de- deuda .PÓbl.ic:a exte~a e· -
interna. .Los elementos menc:ionados 1ucen c:omo 1os mfls -
destac:ados en la relac:i6n evolutiva de runbas monedas. 

A partir de 1983 la ec:onomia mexic:ana se fren6 por va....:. 
ríos áños para tratar de encontrar un nuevo equilibrio -
que rompiera c:on el patr6n de crec:imiento "endeudamiento 
externo-gasto púb1 ic:o" experimentado hasta antes de l.983. 
A partir de 6ste año y en buena medida c:omo c:onsecuencia 
de la caida dei precio internacional del petróleo, se ~ 
busc:aría fincar las bases del ci·cc:imi .. nl.o en l"- cxp.órt:i-· 
cí6n de manufacturas y productos no tradicionales •. para 
1.o ·c:ual se ·alentaría el aparato productivo entre otras m!:_ 
didas, mediante los nuevos lineamientos de la banca nací~ 
nalizada, el aliento al mercado de valores y la adccua~
ci6n del tipo de cambio. 

Como politica permanente del período 1983-1988, el tipo -
de cambio se mantendr~ en niveles que representen un esti 
mulo significativo a la producci~n interna con fines de ·

.ex:portaci6n. 

De igual forma, el equilibrio de la balanza de pagos s~ .: 

per~eguir~ a través de 1.as po11ticas de demanda y de ti~o' 
de cambio, con lo que se ~ondrá t6TI1tino al excesivo pro..,
tcccionismo industrial, practic:aJ.o en el pasado. 

El. -1.lcvar. a niveles 111(1s realistas al tipo de cambio en el· 
· per~odo 1983-1986, ha dado resultados .negativos y positi

vos. Entro los primeros, la tasa de in(laci6n ha slJo -
muy.elevada, el incremento promedio dc!·PIB ha sido ncg:i-



t·iVo en. -0.67\, el desempleo abierto aumcnt6 ·en Z.S\, 

la inversión fija bruta déclin6 a los niveic; de. 1983 y 

el salario real acusa una ca.ida promedio de -s;s\. 

Por otr·a ·parte, a pesar de las negociaciones sobre la· -
dell:da externa; su servicio sigue siendo una pesada car
ga a las .posibilidades de desarrollo, tanto por la des
.viaci6n .de los recursos que su· pago reprcseraa como por 
la necesidad de incrementar el volumen exportado. 

Los efectos positivos inmediatos del. tipo de cambio en

lós úh:iinos años, radican en la menor fuga de capitales; 
la balanza ·comercial arroja cifras positivas (a pesar -

de lri caída de los precios del petróleo), especialmente 
por.el incremento de la exportación de manufacturas, las 
que i.ncluso se han convertido en el principal componente 
de: la balanza comercial; el ingreso por turismo y maqui
ladoras se inc~ement6 satisfactoriamente; se dió la rec~ 
peraci~n de las reservas internacionales; se recuperó el 
mercado cambiario y se facili.ta:ron las n~gociaciones de 

la deuda. externa. 

A la 1uz de los· resultados negativos ·Y positivos causa

dos P.or la evolución del tipo de cambio, y cons.iderando 
los ,·elementos externos e internos por los que la econo
mía atraves~ en el período .1983-1986, podemos decir que 
la aplicac;?n.del tipo de cambio como instrumento de pó

l~tica ecori&mica ha jugado un papel deterl!linante y a 
nuestro. parecer positivo, dada la naturaleza y las cond.!_ 

ciones de la. economía mexicana. 

El costo social de llevar realismo al t.ipo de cambi·o ha

sido alto: sin embargo, aún cuando los beneficios inme-



diatos· son notorios, todavía no maduran a plenitud los 
-posibles beneficios de mayor·trasccndencia, porque el:. 
desplazarnien:to de los factores productivos hacia ramas 

y secto_res mli.s convenientes con fines de exportación -" 
.no .ha concluido, que es lo que en última instancia se:. 
pretende al tratar de implementar un nuevó modelo de -

crecimiento económico basado en mayor medida en la ex
portación. 

Los aspectos positivos hasta ahora obtenidos y deriva:. 
tlo~ de_ la política del deslizamiento cambiario, puederi 
resultar sumamente limitados y temporales si unido al 
deslizamiento cambiario no se llevan a cabo esfuerzos 
constantes y dirigidos al desarrollo de la investiga~ 

_ción, la t~cnica y la producción que vinculen a las P.2 
sibilidades reales de la economía nacional con el pote~ 
cial del sector externo. 

I.a contribución de la política del deslizamiento cambia 
··río al desarr6110 económico dei pa~s, está en función : . 

d-el papel oúnsivo que guarde con el prop~sito de for~!!. · 

iecer la balanza de pagos, la producci?n. el empleo y - · 

<le coadyuvar al alivio de los "desequilibrios fundamel!. 
tales;, de la economía; y no como resultado .de una medi

da· obligada por -las ci1·cunstancias internas y externas 

de la .misma. 

)', 



B I B L 1 O G R A F I A 

~Íetcidologia y T~cnicas 
Felipe Pardinas 
Siglo XXl, 1.974 

El . ValoT .de la ?-lonei:la 
Hei-iñan Max. 
;Joáquín Almendros, 19.70 

·Tcor:í.a Monetaria y l'ol:í.tica Pú.blica 
Kénncth X. Kurihara 
Fondo de CUltura Econ6mi~~. 1973 

·T~at.aJo :.:oJcrno tl~ 'F.conom1a General 
·J. González y Domingo F. Maza· 
So\lth-WesteTn Pub1ishing Co., 1976 

Economía 
Fischer y Dornbush 

.Mc.Graw Hill, 1985 

Teoría, PT5cticn y Política del Comercio 
.Ronald M .• Kramcr~ 1973 · 

· Teoría del Comercio Internacional 
.:·:Ricardo ·Torres Gayt5.. n 
· ~iglo XXI 

. :·~croeconomía · 
·Dernburg y Me. Oougall 
~ditorial Diana. 1981 

·Evolucl6n del· 'orden Econ6mico Internacional . 
w. Aith\lr Lewis · 

·131 Colegio de M~xico, 1980 

en el Mundo 

149 



Ruptura· del Sistema Monetario Internacional 
A1ma Chapoy Bonifaz 
.Universidad Nacional Aut6moma de 

Teorí'a del Dinero y del Comercio 
Juan Echevc.rd.a 
Ed. Tecnos. 1977 

Economía Política 
Richard G. ·Lipsey 
Ed.itorial Vicenns-Yivcs, 1975 

Financiaci6n Internacional 
-c..,..··o~ r....-,....:,"jdoc;. 
Ed:~T~c~~;;"1974 

Hacia un Nuevo Orden Econ6mico 
French Davis y Ernesto Tironi 
Fondo de Cul.tura Eccin6mico 

Fun;;ión del Dinero eri la Economía 
Thomas M. Havrilesky 
Ed. Limusa, 1979 

México una "Economía i;n Transici6n 
Vol. I. .Política Monetaria Fiscál 
EJ. l.irnusa, '198.4 

Inflación y Desarrollo 
Barkin "y Esteva 
Siglo XXI, .1978 

de la Reforma· !lonet:i ria 
' ' 

Hist.oria del Peso Mexicano 
Diego López. Rosac.lo . 
Fondo dé Cultura f:con6mica, 1975 

'Matémiticas p:ira Economistas 
Edward T. Dowling 
Me. Graw Hill. 1982 



.An~lisis Estad1sticos 
Chao 
Interamel-icana~ 1982 

L ¿¡ncu.;nta.años de B~néa.Central 
· Banco· de México · · . . 
Fondo de Cúltura Econ6mica, 1976 

el f.tlndo, 1985 . . 
Nac'ional de Estad~stica, 

Méxi~o . 
Serie de.documentos de Investignci6n 
No~ 17 .. Tipo:S,de Cambio Flotantes y'Desl.iz 
No~- 19 Crecimiento .:: -InJ:lilcilín, ilJ. t:crn:ativas 
para _México, .1980 · · · · ·· · 

Informe Anual Banco de México (Varios) 

Bolet1n de Econom1a del Banco de México (Varios) 

Boled.n. de.1 CEMLA (Varios) 

El Mercado.de Valores (Varios) 
· Nacional· F.inanciera 

dei Fondo Monetario Internacional 

El Trimestre Econ6mico (Varios) 
Fondo de Cult4ra Econ6mica 

NaC:ion1:1l de. Comercio 

· Plan N;Ú:lonal de Desarrollo' 198~ ·l988 
· FCÍderd:jecutivo Federal 

_·Programa.Nacional uc. !'omento Industrial y 
Exterior 1984-1988 
Poder Ejecutivo Federal 



}~~;·.;:·}·~",:< 
:.:,•- .. h- ~ V 

Yea.r. Bo'ok o:f Internat:ionnl TraJc, 1984 
Naciones. Unidas 

AÚ~~ }.hndial del Banco lnternncfonal de 
· '_Reconst~cci~m y Fomento, 1975 

~~¡;; ' ~~F~~~,!;~:~~h~.~ ~~c~:!.:~of;'!ric• 
· i.a'' .l3conoD1ia· Mexicana en cifras, 1981 

":-:, :.!"ª!=~on_e1:1· · .Fin~nCi.er~ 

B9ok, .J.98.4 


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Marco Teórico de la Moneda y el Tipo de Cambio
	Capítulo II. Orden Económico Internacional y Marco Institucional del Tipo de Cambio
	Capítulo III. Perfil de la Paridad Peso-Dólar
	Capítulo IV. La Política Económica y la Paridad Peso Dólar en el Período 1983-1988
	Resumen y Conclusiones
	Bibliografía



