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':EL'TIPO DE CAMBIO COMO INSTRUMENTO DE POLITICA ECONOMICA
R (MEXICO 1983 1988)

oS’ acontecimlentos de la cconomia mundxal y'las mod1f1cac1ones
envel S:stmm Monetarlo Internac1onal a partlr de 1971 orllla—-w
“yon'a dotar de mayor flexlbzlldad al tipo de cambio, y por lo }\,
ﬁtO, de que- asunlera un Pﬂpel mhs actavo como 3n<trumento el

‘litica econémlca. ) i o

Slh enbargo, aﬁh cuandu el aspecto hormativo acerca del tipo de R
anb:o es. xgual para_ todos’ los paises mxembros del Fondo Moneta';
rlo Internac;anal, el posxble beneficio: de un. sistema de. tipo..
de calbio flexlble no es’ homogéneo, ya que estien func16n del .
eso especifzco de cada pais en el comercxo Y las fxnanzas in--
ternacxonales.>

os paises de mayor desarrollo hay mﬁs oportun:dad de ob-“’""

_ cxos, ra:usos fxnancxeros ¥ -Tecursos humanos ‘necesarios pa
,garantzzar su permanencia‘y partzcxpac16n 51gn1f1cat1va en’'- o
aov;mxento comerczal internacional, e

 31 los paises en. via de desarrollo cuya deprec;ac16n camblaﬂ; 
. enera]nente es oblxgadn y como’ refleJo visible y- superfi—
cial de los lla-ados "desequxl;brxos fundamentales" (de balanzaf:f‘
de pigos. de las finanzas pﬁbllcas. de producciGn y consumo,jé—
F.etC . ). de sus propxas economias.

: Eﬁféste,contexto e1~céso de México adquiere una cspecial'rclc——:f

*Vénqia,‘ya‘que5afpesar,de contar Con vastos recursos naturales, '




y de encontrarse entre las prlmetas veinte economfas del ‘mundo’ -
onr e1 volumen de su Producto Intexrnc Bruto, tradicionalmente -
- apenas. part1c1pa de alrededor del uno y mediec porciento. del in-
tercamblo comerc1a1 mundxal ‘a pesar de las devaluaciones’ del
~peso mex;cano acontecxdas durante las Gltzmas siete décadas Y.
;de que précticamente a partizgde 1976 se adopt6 un sistema de: -~
”deslxzamlento gradual en el tlpo de cambio.

En,el periodo 1982-1986 el deslizamiento cambiario se aceleré- )
.en prlmer term;na por. £l efecto combinado de una serie de cle—
mentos como la inflacién, 1a recesibn econémica, caida de los -
'~preC1os del petroleo y una desconflnnza generalizada en el .peso
. mexicano; en segundo térmlno como medida de defensa a la balan-
“"Za. comercial, ya que con el deslizamiento cambiario se encarecen
~olas” 1mportac1ones y se fomentan las exportaciomnes.

;.La.aceleracx&n del desl1zam1ento cambiario de los Gltimos 4 afios
"-no increment§ la participacibén de nuestro pais en el comercio -
mundial y si coxnc1d16 con la mis grave crisis. de los Gltimos -
50 aﬁos de la economﬁa mexicana, lo que se plasm& entre otras -

producci6n y pérdxda continua del ‘salario real.

~Consxderando los elementos externos e internos de la cconomia.-
‘nexxcana la presente 1nvestxgacx6n t1enepor objetivo, clar1f1——
car la actuacibn del tipo de cambio como instrumento dc- polit1~i
ca’ econ6m1ca en.el periodo 1983-1988, tanto para el desarrollo o
»econ&mxco del pais como para la implementacifén de un nuevo mo-
delo de crecxmlentq,orientado en mayor grado hacia el exterior. .

tema cambiario de los. afios 1983-1986, ‘seré mot:vo de un profun—~

var1ab1es en ‘altas ‘tasas de inflacibn, dcsempleo, caida de la‘f;vk

"En conﬁequencia la adopecibn de . la politxca cambxarx& y del sxs'*'




do: anﬁllsls en’ 1a presente 1nvestzgac16n, para prec1sar sus -7
ventajas y desventajas, asi como los efectos posxt1vos y nega-‘
vtivos para 18 economia en.. sy’ conjunto. )

Por la naturaleza y composxcxén del presente traba;o, en 1as:Q‘
tres cuartas partes del mxsmo se s:.gu16 el m&todo de 1nvestlga
c16n deductxvo, ‘partiendo. de los ‘elementos generales para par-j
wt1cu1arxzar en el caso de Méxxco. El dinamismo Y- magn1tud de4-59
lnq_camblos en ‘las prxnc1pales variables econ6m1cas ‘desde 1983.'

““y'hasta la fecna, sug;rlcrcn queen-la 61t1ma cuaxrta parte . del, N
fescrlto se s1gu1era el metodo de 1nvest1gac16n 1nduct1vo en-a} o
gunas de sus diferentes apl:caCLOnes. : S

anes;rd trabnjo se ha dividido en cuatro capitulos. En el pri. .
; ieto‘dé”ellos"se‘establece el marco tebrico de la moneda y del
‘tlpo de cambio ‘abarcando los conceptos de valor ‘de la moneda . - -
'(1nterno Y. externo),rla 1n£1ac16n, los diversos sistemas moneta, ;
.ios internacxonales, teorias sobre el tipo de cambxo modal1dnj3'
des de los tipos de’ camblo, asi como. sus caracteristlcas econd
1cas, y las exper1enc1as de otros paises en vias de desarrollo ﬁ
npor deslzzamzento cambxarxo.f L : B

En e1 segundo capitulo se estudxa el. orden econ&mxco 1nternaclo
nal en’ sus aspectos- factuales de comerc1o, ‘deuda externa 'y cRw— T
'rn;teristxcas de la ‘relacién entre los paises desarrollados Y
los paises subdesarrollados. A51m1smo se especifxcan los aspec-
os'normat1vos externos (Fondo Monetario’ Internacxonal), e in——
ternos (Banco de. Méxxco). Telacionados -con. el txpo de cambxo.

El capitulo’téfcerb hace referencia al perfil de la paridad pe4
~‘so= -dolar,- indicando los pr1nc1pales factores en las devaluacxo-g”
nes del peso y. su evolucibn en el periodo 1821-1982.. Se hace -




_rbgrama Inmedxato de Reordenac16n Econ&mlca (PIRE),V——."

ue el prlmer programa de reconouxmlento ‘serio al- problcma
‘de ‘este capitulo se hace un ejer=’
_equlllbrio ‘de 105 ﬁltzmos aﬁos.,l

1gu.ente capitulo relac1ona 1a politlca economxca.dcl pc——'*

exte'na), conla’ evoluc16n del tipo de cam-—'“

peso—dolar.'trat&ndose de delinear el beneficio o el per;u;f:“

>ara.la economia, de la polit;ca cambxar;a y de -la pat:dad 2
_dolar 'seguida’. durante los Gltimos afios - ‘en el proceso dc —
a;uste ‘a 1a economia ‘mexicana.

Fxnalnente se habla del resumen y conclusxones derzvadas del te
ma 1nvestigado.'




'MARCO TEORICO DE LA MONEDA Y EL' TIPQ DE CAMBIO'

'Avolucxén. caracterist1cas y funcxones de

-Vaiorfdeflé mdncdakygéﬁs diﬁerbntes’teBrias}f”

fInflacx6n y elementos dc ,QIftaca econ&mxca
:para combat1rla.:,

 'JVh1or externo de 1lo- moneda ' sistemas moneta-

) rio S :u'xternac:.onales

’4M6dalidades de'los diferénées tipdS»dégcahSid;“>7"

7Pr1nc1pa1es caructeristlcas de los’ tlpos de
;camb1o.-

*Experiencxas en otrcs paises ‘con’. la adopcxbn
lde un sxstema cambxat:o desliznnte.




CAPITULO 1

{MARCO TEORICO DE'LA MONEDA Y- EL TIPO DE CAMBIO

L{Ifn _Evolﬁci6n; caiacteristicaé‘y‘funciones‘de la«monedé,

Una vez superadas las etapas de 1ds ‘economias de autoconsumo y

de. . trueque. se dieron las condiciones indispensables para la . apa
Ti¢ibn en escena econ&mlca de una tercer etapa, llamada economin;}l
mbnetar:a. porque en €sta tuvo lugar el nacimiento de la moneda.;'a

Prlnc1pa1mente fueron tres cond1c10neslasqp» propiciaron el or1gen-*‘
'de ia ‘moneda’:: a) el crecimiento natiral de las comunldades.f«r- ;
b) “1a divisibn del- trabajo - alentada por el mismo crecimiento’de
»1as comunxdades =Y c) 1a necesidad de activar los 1ntercambxos—"
‘de productos b 4 mercancias que con la divisién del traba)o resul——_ ”~
taban excedentes. : :

%La agxllzacién de .1os Lntercambios se logrd cuanda el hombre eli—-
gi6 . ciertos: productos que por sus cualidades intrinsecas eran ﬁt1,
fles en . la- satxsfacc16n de’ necesidades 1 , Y por lo tanto, tenfan -
iacgpta;;én,general. C

Algunos e;emplos de’ productos elegidos para tal £in, los. tcnemos -f7

en; el café cncao. maiz. anzvelos, cuchxllos. telas, etc., NISBOS‘
’que podian ser usados en beneficio propio, o bien, ser 1ntercambnnf“
dos nuqvauente por. otros productos. :

La selecciﬁn de aquellas mercancias no fue al azar, ya quc éstas -;'W
deberian cunplir con ciertos rGQULSitOS como eran: tener demanda =i
constante, de’ fﬁcxl conservacx6n Yy transporte, Yy fxnalmente, estar'n
.afectadas’ por una relatxva escasez 1o que daria sentido a cierto il
grado de valor.

"1 1/ 'Nace el concepto de valor de uso.




yﬁDe esta manera el hombre 1nvent6 el marco obllgatorxo para esta--f
:blecer un1dades de valor y de cuenta, con lo que:ciertamente las
dxfxcultades de las prﬁct1cas del- trueque quedaron achlcadas.

Las llamudas mercancias moneda (como txempo después se les clasx E
Tf1c6). cumplzeron con el propfsito original de activar los inter
fcnmbxos de productos excedentes- sin embargo, ado1ecian de uni-
Lfotmidad en sus cnracterist1cas, por lo que paulatlnamente, fue-v:'v
Fon sustituidas por. los metales prec1osos (oro y plata, fundamen;
”'talaente). - '

BN relaciﬁn a las mercanc1as-moneda anteriores usadas como: medio

;;de pagO. el -oro y la plata, como mercancias, ofrecian.las 51gu4en
,tes venta;as.‘ a)- calidad uniforme; b) perfectamente dzvxaxbles.«i
e). de’ valor intrinseco consxderable (gran valor en pequefias ‘canti:
_5dades), ademés de’ poseer las caracteristicas de-las mercancias ~mQ .
ineda -anteriores. )

‘,Al pr;ncipio el oro y ‘la plata fueron procesados pon particularcs,
~en forna de . lingotes o trozos de diferentes formas y tamaﬁos. pro
vistbs de 1nscripc1ones que 1ndxcahan denomlnacxén y peso.,

Cuando e1 uso del oro y la plata se mu1t1p11c6, el Estado 1nter--
:vino ‘para’ dictar normas juridlcas y ‘téenicas entre las cuales’ of1
cializG su presentaci&n (monedas?), certificé peso y. calidad y les f
confiriG ‘la’ categorta de curso legal, es decxr, impuso la oblxga~¢”
cidu de recxbxr dichas monedas como medio de pago. :

Ls nohéd.‘evolucionﬁ en la medida que lo hizo 1a economia.. La crel
,ciente expansién del comercio -tanto a nivel: 1nterno como xnterna
cxonal-;,superé con creces las- existencias y 1la produccian de me-l
:tales prec1osos, con. lo que se entorpecia dicha actividad y por.’
,‘lo tanto a; las d1ferentes act1v1dades productivas.




a escasez de lcs medios de pago basados en el oro y-la p‘ata, -
ueron’ superados cuando se inventaron 1las distintas clases de mo: .
(nedas de papel.,con 10 que- 1a cantldad de. dlnero volvié a ademuﬂ
7,se,a las condxcxones que las economias demandaban.

Las’ clases de moneda de papel que de ésta manera surgieron fuéé;f~'
ba) 12 ‘moneda’ de papel rvepresentativa que consistié eﬂ’billg‘
tes ‘cuyo vnlor estaba garantxzado 100% en metalés pfeciosos y“?1‘
-que’ sust1tuian,a &stos en 1a cxtculacxﬁn, b) moneda déﬁpépelifiék’
Sduc1arxa, que también fueron billetes con respaldo parcial enzhe
tales. prec;osos 7 q"» circularon en virtud de la confxanza ‘que’
tenian .los: partxculares ‘en cuanto a que el instituto emisor- Teen o
fbolsaria el respaldo en metales preciosos al hacer efectivo. d1-'
cho b111ete. c) billete de banco inconvertible, el que carece en
forma: absoluta de ‘respaldo metflico y 4) 1la moneda escritural ’
'constituida por.. los dep&s1tos a la vista captndos por el . sxstema o
”bancarlo.f : :

Asi, la moneda es un medio de cambio por excelencza que- debe ‘cum
plir con:las’ funcxones de medida comn de valor, medio- de camb;o -
y.circulac16n e 1nstrumento de atesoramxcnto b4 acumulacxén."-_ -




:1,2;=-iyaiorlde la moneda y sus diferentes teorias.

fPor valor de la moneda se entiende. 1la cantidad de ‘mercancias’ y

servxcxos que la unzdad ‘monetaria permite obtener en el mercado
(poder de compra), por:. 1o que el valor de 1la monedavvarlara en é v
relaC16n inversa al n1ve1 general de pr051os (;) :

El concepto anterxor responde - a lo que seria el valor interno de i‘
_nna ‘moneda:nacional; ‘mientras que el valer externo de 1ad. m1sma 4L 
estaria dado por el tipo de cambio en dxvxsas, es. decir, el pre-
'cio que hnbria que pagar en moneda nac1ona1 por cada. moneda er~.

;1,2,1:“ Va1or’iﬁiéfﬁo de la moneda.,

~Los cambios en el valor de 1a moneda afectan tanto a los 1nd1v1—j
duos -como.a la economfa en su conguntc, por 1o que una de-las for'
mas en. que estos cambios. se han tratado’ de explicar es medzante'—-'
la relacién existente entre la cantidad de dinero en circulacién’
y_el nivel general de precios.

1'.‘2.2.“, Teoria cuhntitat’iva del dinero.

Al e)ercxcxo teﬁrxco dc 1a Telacibn anterior se le llamo “teoria
uantitativa del dinero“ l1a que .en sSU.versibn mis’ -simple. estable
e.que "el ‘poder adquisitlvo del dxnero es:a en func16n de la f
cahtidad del mismo" :

L teor;a cuant;tativa original suponia que el volumen de bxenes S
;ervicxos ‘que .'se comprarinn con dinero permanecerian constantes-L
k) y que l1a. veloc1dad ‘dé 1a moneda seria estable. ' :

‘t estnbllxzaczén de’ los prec:os P, ¥ por ende del. valor del -}5

inero. s6lo- serfa cuestibn de. manejar adecuadamente la cantxdadA’”
“de” dxnero en circulacidn (m); si los precios eran bajos, aumen--
.tando la cantidad de dinero'y visceversa. En este caso 1a ecua-;;f




éiﬁﬁ Qu¢dériét“ m = kp.

4stud10 y enriquec1m1ento de la . teorfia cuantitativa. der1v6 en-
1a’ ‘teorta llamada ,dela "ecuacién del cambio™, en donde la rela-’
i&n entre el n1ve1 general de precios y la oferta monetar1a se
cjorﬁ med1ante 1la “introduccidn de dos nuevas varlables. ia ve—{f{ -
locidad de1 dinero (v} 'y el volumen de transacciones reallzadas
(t) en un: detetmlnndo periodo. : -

'Lé‘9¢bgéiéh‘a la versibn de.cambio seria mv = pt, lo que se tra-.
duciria como.gue el importe total de dinmero pagado por les. com--
préiﬁrESjcs”igua! 31 dinefo»recibido por los. vendedores.

'Cualquier var1ac16n en los componentes de: 1a. ecuaczén anterior,-:
fectaria al ‘nivel general de los prec1os (§:30 ¢ como ya se¢ indxoff
‘69a1 valor del. dinero. ‘ S

,Ahondando ‘un poco m&s en los componentes de 1la ecuacxﬁn de la’

eoria del cambxc tenemos.

La" cant1dad tatal del dinero (m), consiste en moneda y depS- .
sitos ala vista, y su .volumen esté determlnado por la baseﬂ: o
monetatla (tenencxas de or o ' divxsas, -dinero emitido por f; '
obierno. y crédito del Banco Central ); 1a’ proporcx&n en -
:‘depﬁsxtos a la vxsta yefectivo en circulacidn.(a mayores
'dep651tos a’ la vista mayores serfin las reservas- bancarias pn .
ra’la expansiGn del crédtio), y las variacionesien los requl@
n‘sxtos ‘del encaje legal (a mayor enca;e, menos. dlnero en c1r-“'f*

'culacxén).- S : : : o

E1° nﬁmero de veces que la- unidad monetarla participa en 1as
transacciones econbémicas’,’ determinari 1a ve10c1dad del dxne-, 1»f
ro (v), y. ésta estars condicionada por los hibitos de consu- - B
lmo. inversibn'y ahorro.- de 1la poblacidn, ast como por la fase
~del” cicleo econbmico en que.la economia se encuentre. En &po’”
u'chs‘debﬁrosperidad la gente gasta mis ¥y la veclocidad del di-




'nero aumenta, m1entras que en épocas de depresxﬁn la gente
t1ende a gastat menos y la velocidad ‘del d1nero dxsm1nuye.

'El volumen dc transaCC1ones realxzadss (T}, es qu125 el ele
mento ‘de mayor ponderacmﬁn en la versidn modernizada de la-
:teoria cuantxtatxva, ya que el nivel del comercio estf in—"
: Eluenc1ado por el volumen de. la producc16n, el uso y call——  ,
- dad de los factores de 1a producc:én ttierra, traba)o, capi
ital b4 organxzacxén), la ‘capacidad y el conocimiento técnlco;.’
‘xy la’ QSPC”181128C15ﬂA0 divisibn del trabajo, por mencxonar :
algunos de los elementos mis destacauo> en este DTOCeSQ.

La explicacxﬁn de las variac1ones en el nivel general de los -—f
precxos no 5510 se buscG en el valor de transaccxon o de cambio
del. dinero. sino que a partir de la ecuacibn de 1la teoria cuan-
1tativa, surgieron otras teorias entre las que se encuentran -
ln de’ "Corrxente -de - Ingreso“ y la.de “Camblo del salda en Efec—

'? Teoria de lé'ecuacién de la corriente de ingreso.
Estdlteoria'iﬁdiii que ¢l.nivel -general de“los preciés f&l véz’-,a
sts influxdo ‘mis’ signif1cat1vamente ‘por 1a corriente del” ingre,
s0. que por la’ cantldad de dinero. ' ' o

l"ecuaciﬁn correspondiente se expresaria como . s1gue. MVy=PyTy. :
iAl 1gu31 que’ 1la ecuacibn de cambio, M representa la cantidad de. -
xnero- Vy. 1a velocxdad de ingreso final del dinero, por lo queb' :
) d;ferencia de la ecuacién de camb1o ‘excluye los gastos deri-
vados de 1os fabr;cantes (materias primas, bienes y servic1os . )
'interned1os),-o 10 que es 1o’ mxsmo. s6élo incluye. el dlnefo gas-f»fﬁ?
ftado en censumo fxnal, por-lo que Vy es menor a V.




El componente Ty representa la corriente de bienes y servicios-—
ftermxnndos, es dec1r, 1nc1uye Gnicamente a la produccién final,
por-lo’’ que también. es menor que el factor T de la ecuacién de¢. —
ftransacc;én. Estableciendo el precio promedio de todos 1os bie=’
“nes: y servicios finales, Ty equivale al ingreso nacional moneta-
'10- mientxras que Py es.el precio promedio.de los bxenes Yy servi--
cios del mercado de compradores finales.

: ;?§¥719 anterior sc establece que mientras la ecuacibn del cambio
(P'MV/T),'nOS'da  referencia al 'valor de transacci6n del dinero,:
la ecuac16n de la corrxente de ingreso (Py= MVy/Ty) es un medio

para medlr el valor del ingreso del dinero, por lo que quizi . ¢s
'ﬂmﬁs 1nd1cada para comprobar el poder adquisitivo del dinevo, ya
qﬁéiPy,Se aproxima adecuadamente al Indice del costo de la_vida.

;TAnto lh eéuacidn de cambio como la de corriente de ingreso,pa
.fdecen,la nisma desventa;a en el sentido de que las variables de-:
‘ ve1oc1dad del :dinero Y transacc16n son '"globales', o sea que no
Jlogran dlstxnguzr entre los gastos del consumidor y de los in-—
iéf'ionistAs; ni entre los de bienes de consumo y bienes.de .capi
”!Por'este motlvo, para el establecxmzcnto de politicas anti
cicllcas se acude a la f6rmula Y= C+I, donde Y = al ingreso na-o
cionaJ C .= g los gastos en consumo e I = a los gastos de inver-

'; Téorfa de la ecuacibn.de cambio del saldo en efectivo.

Esta teor!a se. concentra en la demandu del dinero como 1la varxa«
ble de- expllcac16n estratégica, y di6é pie al estudio'de la teco
<r15 ‘de’'la:. preferenc1a por-la liquidez, lo que desempefid un impor

tante papel sobre las discusiones acerca del ingreso y. la ocupa-
cibn. ™ : :

i




- La ecuaclﬁn de la teoria de los saldos en efectxvo es M= PKT. -
fﬁken donde M Tepresenta los saldos en efectivo totales (b111etes

1-y monedas y depésitos a la wvista); T significa‘el ingreso nacxo '
'nal real, P, ¢l precio promedio unitario de T, y K el tlempo -—g'
promedlo en el cual permanecen inactivos los saldos en: efect:l.\rcv_"r

"en relac16n 81 gasto total.

';Comunmente K,representa un determinado perfodo y. se interpfeia;
comc que 1a comunidad posee suficientessaldos en efectivo para

,comprar bienes y servicios durante un X tiempo, o en otras’ pa-=. ..
ulabras, 105 saldos en efectivo son la proporcibn del 1ngreso~f~'
o nac1onal real que se gasta durante X tiempo. '

7M1entras m4s grande sea el valor de K, mayor sera la cantidad -
_total de saldos en efective que posea la comunidad‘ (en este.ca-’

v:cén de valor.

11.2.5, JVariacién en la cantidad de dinero.

Independxentemente de 1a validez relativa Y ponderada de cada
“una de las ‘distintas versiones de la teoria cuantxtatlva,,la —-5
~cant1dad de dlnero ‘en c1rcu1nc16n es-uno de los . indlcamwns que:
son tomados en cuenta’ para; la. formulacisn y aplxcaczén de.nedlé

“que.se supone deben estar dc acuerdo con el objetivo de procu—’
en 1os precxos.
‘La creac16n y destruccxén del dinero fundamentalmente estﬁn a. -

cargo de los. bancos de depdslto vy en- las autorldades de Gob1er1‘5
no (Secretaria de Hac1enda y Banco de México, en Méxlco).

so la velocidad -de circulacibén de 'l1a moneda. disminuiria), por. -
:1o . qué. K constituye. un indice de la demanda de dinero como alma;fj"

das monetarias (creac16n de d1nero, destruccidn de dinero, movi ' -0
miento en las tasas de ;nterés. restriccién de crédito; etc. )-,7,”¢‘

{rar el crec;mlento econbmxco con los minimos de 1nestabxl1dad -




1 sxstema bancarxo crea dxnero a través del 1ncremento ‘en los =
depésxtos .'Si son depésitos en efective, se activa la expans &n
'del crédxto. si son dep651tos por pré&€stamos e 1nver51ones se =
"crea" pr&ctxcamente ‘de ‘1a nada ‘dinero en c;rculac16n-» »

-De lgual forma, si hay una disminuci8n en lss inversiones y en e
~,e1 crédlto otorgado por el sistema bancario, hay un° descenso en
la oferta total dc dxnero. : - :

3Por otra parte. el Gobxerno aumentn ‘© disminuye la cantldad de -
dlnéro en cxrcu ci&n modulando el 1ncremento o decremento, de - al
gunos canales, entre 1os que tenemos: emisi6n de monedu,»yon-zl
buciones e impuestos,'crédito del Banco Central emisién de vaioﬁ
iTes’ gubetnamentales, varlac1ones en el crédito al Gobierno Fede-
‘ral otorgado por. el sistema bancarxo, participacibén-en operac1o-,f
5nes de mnrcado libre, mod1f1cnndo los requisitos y los: n1ve1es -
‘del encaje 1egal las tasas de¢ interés y el volumen de la- reser-
va 1nternac10nal ‘del Banco Central (Banco de Mé&xico), asi como’
'ned;ante el congelamientorde los activos monetarios.

Hay casos de desmonetxzacxﬁn extremos, on los que .la moneda in---‘ 
te na se sust1tuye ‘con: otra de nueva denominacidn que contcnga

~var1&s veces la.: unidad monetaria anterior, asi.las nuevn;lmonc
das no requieren denominaciones muy elevadas y se restrxnﬁe .3
cantidad “de. dlnero en cxrculacxﬁn. v B

T
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'%.3... Inflacibn y elementos de politica econbdmica para combartirla

~;La?can§idad de dinero en circulacién, no s6lo.estd influfda por
flosyelgmentoshasta ahors considerados, sino que. ademfis, en bue-
ng~medida corresponde al grado de inflacibn que le pais experi-
© mente.

gSegﬁn-é} Diccionario de Economia Politica l/, a la inflacién se
‘le puede .definir como un aumento general de precios, cientifi-
‘camente expllcable. cuando 1la demanda efectiva expresada en di-

nero, es superlor a la oferata disponible de bienes.

El exceso de 1la demanda efectiva sobre 1la oferta d15pon1b1e de ':
_bienes, puede originarse tanto del lado de ia deminda como de -
1la qurta,- Por el lado de la demanda, las principales causas -
'seriah:_

‘ v'é), A'ia creacibfn de medic circulante por las autoridades mone-
S 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 -
e1 dé£icit presupuestario del Sector Plblico vy sefconoée
. 'como inflacién de demanda o de ingreso. '

r»§1evaci6n general de un grupo de precios de gran impor— .
“tancia dentro del sistema econbmico, generalmente 1os sa-
Zldrios, que - al no ser compensados con produccién conduce

2 Una situacién inflacionista; de esta manera se da lo —
'que se._conoce como 1nflac16n de costos o inflacibn de. sa-
f;131105.

;;una forma mis de presionar a la inflacidn es la que resul
“ta de los gastos del extranjero en biencs y serV1cios na-
;cionales. cuando €&stos sSoOn €5Casos.

":E/ W. . Heller, 1969
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Porvel lado de la ofetta, basicamente la inflacién seria-atiza-
da por una reduccxﬁn en la cantidad de bienes dispomibles, ¥ya -
ea- por falta ‘de. insumos nacionales o importados, una disminu—
c16n general de 1a. prcductlvxdad . un exceso de- exportac1anes.fAf
?1ncremento de .precios en vez de cubrlr costos o dxsminuyendo -,
;uti11dades, etc.

:Otras con51derac1ones en torno a-.la inflacin, son que tanto . en
'el campo de la demanda por dinero, como de la oferta de bienes -
'dispon1b1es. se debe mencxonar la influencia que en el proceso: -
~ginf1ac10narxo juegan las perspectlvas y actitudes psicol6gicas,
lllas que agudizan [ dlsmlnuyen -segﬁn el-caso- las presiones in-
,flacxonarzas.f ' '

“pe igual forma—conviene sefialar que de existir Tecursos Teales -
'yocxosos en la economia, la creacién de dinero y €l consiguiente -
vdesequ1libr1o de 1la.- demanda efectiva,. en principio no pre51onn-
‘'T& ‘a la. 1nf1aciﬁn haciendo las veces de motor al aparato produc
1t1vo.u De aqui que s6lo cuando el sistema trabaja a niveles cer
 canos de plenitud en el rendimiento se genera el proceso infla—‘
~cionarxo, el que puede contrarrestarse mediante la explorac16n

€ibn -al ttavez de 1a inversién-, que permitan- la utllxzacxénA
’de recursos nuevos o desocupaAOS. ' k

.Sx lls condxc1ones de la economia propiciaran la gestaciﬁn y -—i‘
‘creciniento de la xnflacx&n. ésta puede clasificarse en: ‘abier-
ta y repr1m1da, segﬁn sea la actitud del Gobierno en permxtlrvfj
;u obstaculizar art1£LC1aImente su manifestdcibm a través de con. .
troles a 105 preC1os. L.

- La 1nflac16n reprlmlda, si bien puede ser’ temporalmente favora-
ble a: 105 sujetos de menores ingresos, a la larga sus efectos - :

e xnvestxgaciﬁn de nuevos campos, técnicas y procesos de produc R




son contraproducentes, ya que @d permiten corregir el desequi-

de” prec;oswdesest1mula la produccidn y por 16 tanto son ptoduc4’
_tos que con.frecuencia son racionados en su consumo. '

Eh'el campo de la inflacién abierta, los efecfos brincipales es
tarian encabezados por una redlstrlbucién del ingreso real:  -in-.

terac16n de la estructura de precios relat1vos (modificacién de
las tea1c1ones entre ‘los precios de las diversas mercancias); -

1ngteso.' Esta. 31tuac16n comunmente proplcxa ‘1a expans16n ‘de la
,producc16n‘supe:flua en detrimento de la produccisn bﬁs;cn.

Lé;ihflaciﬁnfabierta también orilla a que la reposicién de 1los:
biehes’de>capital (maquinaria,  instalaciones, equipo, et )y =
sed 1énta.'en virtud de las sybestimaciones a la amortlzacxén Y

por 10 tanto del consumo del capital.

De,xgual forma, que proliferen las actividades especulat1vas,y+

“10 que s1gn1f1car5 un elemento ad1c1onal a‘las presioncs
nflac1onarias). 4 finalmente que el exceso de demanda parcialsgg
en;x‘sea dirigida al’ exterzor. :

De mantener ‘constante la demanda de- importaciones proven1entes
el exterlor, 1a afluencia de moneda interna al exterior seri
creciente provocando una deprecxac16n de la misma'y contr1buyen'
‘do:al desequlllbrxo de las balanzas comercial y de serylc;qs.;

_librxo real que existe entre la oferta ¥ 1a demanda;'el»cobtrol?lb

tensxficando las des;gualdades de . ingreso- en virtud de la al——‘},;

1o que.conlleva a una reestructuracibn de las actlvxdades pro— . i
duct;vas. orientadas . de acuerdo- con la.nueva red1str1buc16n del

.procure la contratacitn de deudas,. aumente ‘la velocidad del--‘bv
nero:. (ya que la pablac;ﬁn preferxrﬁ bienes.y- productos -que - d1~ﬁ}~r
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Uhd'devlas medidas que. tratan de evitar ‘la depretiacién de la:

_moneda lnterna a través de 1la balanza de pagos, es 1la 1mplantn- K
c16n del control de cambios, ya que provoca el 1ncremento en. el.;~jf:?
precxo de las 1mportac1ones. :

1(3~i;uS:MedidasApara combatir .la inflacién.

nneth Kur1hara 3/ seﬁaln que las medldas exper;mentadas para-_,. 
ombat1r 1a 1nflac16n, ‘tienen ‘en comfin el estar orientadas a'—?"
Lsminulr el gasto monetario global en relacibn al valor- de lav—ﬁ‘f
ferta de b:enes dxsponxbles.

‘El,gasto monetar;o global puede dzsmznuxr mediante 1la anllca p—
:cibn de medldas flscales, medidas monetarias y medidas.no monc-f_«:
arias,,entre las cuales mencionamos las miis relevantes.

13:2;‘ Medidns fiscales.

-Déflasymédidas.anteriores, quizi las mis importantes sean 1&;;&_ “5
WQueicongiérnen‘a lés de origen fiscal, ya que desde 1la gran- de- :.
resibnldé 1929 se reconoce como el instrumento potencialmente
;ﬁs‘hodefoso para‘procurar'la mayor estabilidad .econémica 'posi
., combinando los gastos’ pﬁblicos con los 1ngresos pﬁb11cos,
con:un: maneJo adecuado -de: 1a deuda pGblica y con-una polit1cnvéf
€ gtipo ‘de cambio acorde ‘a los objetivos 'y c;rcunstanc1as de
prop1a economia. :

Se supone que para combatir 1a 1nflac16n, los gastos pﬁblxcos de i
en ser contraidos. ‘que los 1ngresos pﬁbllcos via 1mpuestos. dc—‘i7
(en'lantener su estructura, y de ser posible, aplicar nuevos im-"""* %
estos.'p en su defecto,*xncrementar las tasas. de ‘aquellos orl-w'”
gzhados ‘en 1a renta y el consumo. De llegarse a dar un lncremen‘

37 fTéoriaénoné;ariévY“Pblitiéa PGblica, F.C.E. 1973.




en los 1mpuestos. se debe tener culdado con el aumento de la
asa ya que o ‘su exceso seria nuy pergudzclal para la: economxa.t

e igual forma. se recom:.enda dlsmlnu:l.r los :unpuEStos a. la 1mpor~
ac 6n “tanto y ‘tan rspxdamente como sea posible", para: evitar
_,escasez ‘de. productos, fundamentalmente los que tengan’ el ca—
]cterﬁde bssicos (alxmentos, materlas pTrimas, maqu1nar1a, etc )

‘Exbgdecuédo maﬁejdfde la dedda.ﬁﬁblica iﬁterna; puede«écnvertiﬁﬂ”*
éién'hn”excelenfe dispésitivo eﬁ'larlucha contra la inflétién;

: eneral se “Fecomienda que dentro de las p051b111dades de la
conomla, 1a em1516n de valores gubernamentales sean de medxano "
»y largo plazos, asi como .de tasas de interés reducxdas, para -—
‘evxtar pesadas cargas al servxcxo de la deuda.

Del. mismn;modb se supone que‘en ia medida en que los ‘déficit —
fxscales sean: compatzbles con las caracteristicas de la econo——
nia; o bxen.,se procuren presupuestos equxlxbrados, ia -denda pﬁ-
2 1nterna tendri una mayor’ s1gn1f1cac16n en la lucha contra
1 inElaciGn.,‘

011'1ca ant1 xnflaC1onarla tambxén puede recurrir al- conge- o
de vio de 1las reservas 1nternac10na1es a’ fin de- man-‘~
o'teducxr la cant:dad de dinero en c1rcu1ac16n. o ‘

FVnalmente las autor1dades monctarias t1cnen la oprién de mantcr{f



‘ia‘viéblé si el proceso-inflacionario invade al .mismo éiémpo'
s “lost restantes paises con . los que se tienen las relaczones €O
:bmercxales." : S

ﬁMedidas"monetarias.

Las med1das monetarias pr&ctlcamente son- competentia absoluta
'del Banco Central y entre las més destacadas tenemos.'

iﬁcréménthr Ias tasas de redescuento 1o que implica .aumentar . -
costo. de los préstamos. bancar1os.r Y. pox ‘lo tanto, Testringir
actlvxdad oa;ada en fondos prestados- , B o

,Como remedlo ant11nf18c1onar1o, ésta préctlca se verd dzsmlnui-“'
da en- sus ob;etlvos, en la medida en que ia banca comercxal ten -

ga acceso al uso: de sus reservas para propiciar la expansién - .
SMOnetarxa- otorgando creédito con recursos obtenidos por la ven
'ta de valores gubernamentales a corto plaze. ' Lo mismo sucede——
Zria en ‘el caso de las instituciones financieras no: bancarxas —
'(p e. Cias de Seguros, Fianzas, etc.).

Enlﬁltiha instancia' “el punto es que. la sola posesién de gran— -
des’ cantidades de’ act;vos liquxdos {bonos. a corto plazo o redx—i:
l:blés),,:mpllca una expans16n monetaria potencxal y con’ mucha i
nis £recuencia mayores gastos -por el pago de su -servicio-, y™-
por‘lo tanto: una p051ble fuente de compensac16n a.-las altas ta—~“y
sas de interés" : -

lxnalmente el incremento de la tasa de descuento como medida an .’
i1nf1ac1onar1a, tamb1én se vera contrarrestada por el apOYO‘-—J>
e1 Gobierno Federal a sus valores -mediante un firme respaldo
sus precxas- para procurar 1ntereses tan bajos como ‘sea: posi"

ble, )j_par,ar proteger la posicién monetaria de las instituciones




Foques adqu1eran dxchos valores, con -lo que los bances eHCUentranrﬂ
jzla enorme pos1b111dud de incrementar sus reservas mediante 'su- |
‘adqu1s1c16n Yy estar en c0nd1c10nes de expander e1 Ctedlto aﬁn
cuando suba ‘la tasa de descuento. e

"La experlencia 1ndlca que mdyores tasas de redescuento, por'—
s§ mlsmas, son’ 1nsuf1c1entes para detener 1a inflacidn ‘del ‘cré&
dito;, dada la pres:én que ejerce una - deuda pfiblica interna —
'grande y crecxente unida 2 la tendencia constante de ahorro o
excesivo en rPlac:Gn a 1n demandﬂ del mismo'r, i

”Otfd‘defiqé~can§1es monetarios para combatir la inflaci6n, es -
@édiéntc los aumentos temporales al encaje legal de los bancos,
“con ‘el:propbsito de disminuir el volumen de 16s depSsitos a la
vista 'y el nivel de las reservas del sistema bancario para evi
tar la expansién potencial del crédito. Los recursos y las re
servas.de. la bnnca también pueden congelarse mediante la for-"
'gmacxén de reservas especiales 'y dep6sitos de rogulnczén moneta
‘ria.

Del mismo modo, ‘el Banco Central pucde optar por acudir a 1as e
/opg ‘ciones de mercudo abierto para retirar dinero de 1a c1rcu-‘
lacién; o bien implantar un control selectivo del crédito, faci.

11t5ndolo hacza aquellas vamas .y sectores productives cuya de—
nanda guarda un papel estratégico en el movimiento Telativo. de
'los precios. - El: criterio también puede darse atendiendo al. fo-:
nento de plazos ‘convenientes de ‘crédito, de acuerdo a las cir-~-
cunstanc1as de la economia y de la fase del ciclo ccondmico  en
duefseﬂéncueﬁtre.

'1.3.4." ‘Medidas no monetarias:

" Esta’clase de medidas centran su atencién en los aspectos bisi-




Cos de produccxén, salarlos y control de precxos Y rac1onamxen, 

‘En general se acepta que al aumentar la’ producc16n, la- ihflnm'-
'c16n tiende a. ceder. El aspecto préctlco consiste . en estimar
la cant1dad y la’ ‘rapidez con 'la ' que 1a produceidn- pudlera An—
fcrementarse en plazos relatlvumcntc cortos (un- afio), "y ‘en: dzrx’
gxr los esfuerzos para 1ncrementar 1la producc15n hacia aquellos
.bzenes v serv1c1os particularmente escasos, y de xmpcrtanc1a -
cstr:?éngﬁ para 1z econemia en su conjunto, ‘ : B

Asimlsmo, se admxte que -uno de los caminos mis viables phra in®
ctementar la productividad -y . por lo tanto la producchn-’es‘-‘”
el. ‘estimulo hacia las innovaciones técnlcas, como la experleﬁ-ﬁJl
’c1a lo demmestra en los paises industriales mis avanzados. -

La 1nflac16n, en un momenteo dado puede diferirse e incluso nu-
,11f1carse mediante un.procedimiento selective.de las 1mportn——‘ 
c1ones. espec1a1mente de . aquellos productos que revisten mayor-
en51b111dad,al nlvel de los prec1os. ‘ :

:Por loique toca a las medxdas antllnflacxonarlas a través dcrﬁ,

<lo$ salar;os, se considera que. el. incremento de los. salarlos ; ‘
debe’ estar en - relacxén al aumento de la productlvxdad.' ' CE

embargo, aﬁn ‘cuando esta cond1c16n llegara a cumplxrse, yr

los salar1os fueran proporczonndos por las empresas, no. ~-
’garantia de que -la 1nf1ac16n disminuya por este hecho,” yaki
las'empresas generalmente conservarfn su margen de utili--
‘“ via aumento de’ prec;os. e incluso aumentarin d1chos msrge-ﬁj
‘nes: por el efecto mxsmo dé¢ 1la 1nflac16n.

El €leémento salaric se puede considerar como uno de los mis es




'p1nosos eén el esquema de 1la politlca antiinflacionaria, ya que =
;para su” determxnac16n intervienen aspectos de indole politica,
c¢n§micg e 1nst1tuc10nal. La. simple determinaci6én del nivel
séléiia1; £iene una'enéfme influencia en el comportamiento ge-.
ﬁeral ‘de-los. precios, especialmente traténdose de economxas —
atravxesan por agudos momentos inflacionarios.

TPbr,ﬁltiﬁo,'se,ha practicado el control de precios y el racio-
néﬁiéﬁfb’dé productos como medidas' de moderamiento a la infla-
6n, sin Tesultados plausibles, ya que 1a funcibn del control.
ddyprec1os es’‘la de establecer }limites legales méximos fuera:
de los. cmﬂjs no: pueden elevarse los precios de determinados ar
ticulos, aesalentdndo su yroducc‘én. AY control de prec1os V4
ial rac1onam1ento tambi&n se les crltxca el aparato adminxstra-

txvq necesario para tratar de hacerlos funcionables.

';3;5; ‘Tipo de interés.

La tasa de interfs es uno de los varios clementos del campo mo
netario y crediticio de que se valen las autoridades para com-
plementar, segﬁn el caso, las medidas de lucha contra la infla

crédito, promoc16n de act1v1dades sectoriales y econémxcas, —

) para 1nvert1r.

‘vtésp‘dé ihtérés fluctuaria con absoluta flexibilidad en la
irgcyiﬁnrgesgada,_para mantener el equilibrio entre el ahorro .-

cx6n, expansxén o contraccibén dé la economia, seleccién del: — ..




la’xnversién y garantxzat el nxvel de produCClﬁn con ocupa——
ci5n plcna.~-"

El enfoque Keyneslano es completamente dzstlnto .que el clﬁs1co
"ara la: tasa de ‘interés. . De los tres motivos: (precaucifn,. N
7transacc16n Y. especulac16n), que dan explicacibn a la teoria -
.de la,preferencxu ‘por-la. 11qu1dez, es el motivo especulacxén -
1 que Juega un’ papel 1mpcrtante en 13 teorla del 1nterés.;f

:sera 1ne1ﬁst1c¢ ante ba;cs ’iros de 1nterés- mlentras que la -

Los deteruznantes de:la. 1nver516n bﬁsxcamente son dos: . el tio}
po de 1ntetés Yy 1la perspectiva-de ganancia neta, ia que. a ‘su’

os;considerar. -1) 'Estado general-de la situacién cconbémica,

] nnovacxones tecnolﬁgicas, 3) La expansifn de los mercados,
,par;cz&n de. nuevos productos. 4) Politica gub»rnamental 5):

E: costo de ndquxsicxén Y mantenimiento de “capital. T

El. nivel de las 1nversxones, cs'el que determina el nivel del
.ingreso de una nac16n por - Ao * que su fomento no s6lo constitu--
ve ‘el notor de ‘la- activxdad econdmica sino que ademﬁs se con——
_ie t_‘eh cel elemento bﬁs1co de empujec a la producc16n que es
ade la> alternativas para combatir 1a inflaci6n:

vez: estﬁ influenciada poT. varios elementos entre los que’ pode~, -




1.4, Valor externo de la moneda Y sistemas mcnctmr;os 1ntcrna-

“Al Valbr externo de la moneda comunmente s¢ le llama ‘“tipo.de
cambxo"' el que a su vez se duflne como el precio que en mone--:79
da’ nac1onal ‘se paga por cada.una de las ‘monedas extran;eras.

Medlante 105 tlpos de cambio. se. forma un enlace comin entre naf 
cxones que permite comparar - costos, ingresos. ¥ precxos. 81n -
enbargo, como se-veri mis adelante, para que dxcho enlace co—é‘
-ﬁn uncxone, se. requiere el establecimiento.de un sistema mo-

netgx;q_lnternaglonal cuya normatividad permita facilitar las
relaciones :de produccidn, comercic y finanzas entre-los:disrtin =
tésfpdfséé del mundo.

Segﬁn se. trnte del-sistema monetar;o internacional adoptado, =
serﬁn las: normas a seguir por los paises miembros, asi como la
forma ‘en quc resultarian afectadas las economias tanto naciona
les: como la. rnternaciunal ‘ante 'la determinacién de 1os tipos -~
de,camblo.,,‘ v . :

En’10§ ﬁltimos cien afios los sistemas monetarios internnciond—f,J
les:. se han clas;f1cado ‘en tres grandes grupos: 1os‘mecélicos.

de - papel ¥y comb;nados (como ‘el sxstuma del Fondo Monetarlo In-
ternacional). : T

Determinact&n de los- t1p05 de cambio en los distintos
‘sistemas monetarios. .

or 10 que se refxere a los hechos econ6m1cos que 1nfluyen en-:

la determxnac15n del - t1po de cambio, én Gltima instancia, estos
no_han VAriado gran cosa durante la vxgenc1a de’ los dlstintos-
sxstemas monetarlos 1nternac1onn1es. :




Entre otros elementos econamxcos, se ¢ont;nﬁa atendiendo. al o
der adqu1s1t1vo interno de la moneda, al comportamiento Yy es—
tructura de la balanza de pagos- (incluye mercancias, servicios
y:mévimientos de Caplual), a la oferta y 1a demanda de d:vxsas,
al‘nxvel de reservas de los Bancos Centrales, a la pOllthd -~
cahb;arxa proplamence dicha de cada pais, a la productividad -
conparada.ral n1ve1 de salarlos, a la estructura de produccxén
ada economia etc.

Lb"dﬁé'si se ha'ﬁodificado en la determinacién del tipo de cam

bio es la- parte normativa ‘de cada sistema monetnrlo 1nternac1o
nal durante su periodo de . vigencia.-

';1_,.'4‘ .2 -

: Sistema monetario metilico.

,'os Sistehas monctafios metdlicos los de mayaor trascenden
“CLa £ueron el patrén oro y el patxbn cambios ora, E1l primefd-
:con plena apllcac16n durante los Gltimos sigles.y principios -
'delAactuaI'fel segundo, en las postrimerias-de la Primera Gue —
tra Mund1a1.

atrén metﬁlzco ‘oro, e1 tipo de cambio se definia en-re— -
aciﬁn al’ conten1do de ‘oro-:de las distintas monedas. Esta mo—. .
i'dad en el sxstema, permitia una autorregulac16n en. los tx—fA

C de‘éamb1o por. el ajuste automfitico de'la bnlanzn de pagos.
(vin entr.da o salida de oro), operar con regimenes de par1da—:, 
fajas y permxtxr la libre convertibilidad de las monedas -

i patrén oro”er.abandonado entre otros motives porque sacri-— -
Hiéé;ia,teiativavestabilidgd»del valor interno de las ﬁénedas
en aras de‘la‘estabilidéd con el exterior, y. porque la produg .
,Cc16n ‘mundial de ‘oTo resu1t6 insuficiente para satisfacer las —

'crecxentes necesxdades del comercxo internacional.




T ‘el patr6n cambios oro las autoridades monetarias enlazan :”'
avla moneda . nac1ona1 ‘a’una o varias divisas domlnnntes de :
“merc;o y las flnanzas 1nternaczonales de 1a época {a 1as‘d1V1
-sas, domxnantes tambxen se les liamé divisas oro por estar . res
aldadas en oro-y ser plenamente convertlbles en ese mctal, ey

omprar y vender dxvxsas oro sin limite.

:Ai'iﬁuai Qué'én'el patrén oro, en cste sistema los saldos de - '
las operacxones de’ la.balanza de pagos (es decir, entrada o =
al:da de oro,esloquerepresentaba el mecanismo regulador de]
stema patr6n oro ¥ sus: varxantes), influyen sobre el monto’

el . cxrculante. el ingreso, estructura de precios y los ‘'sala-
rnos., g :

As1mismo tanto en el patan oro -como en el pntr6n camblos oro,
se'perseguia 1la estahllldad cambiaria aln a costa de las alte-
ac bncs cconémlcas 1nternas, 'y que en.Gltimo extremo- el oro';"

inuara sxendo el medxo de page por excelencia. B

E. ,pr1nc:pa1 1nstrumento monetarzo de correccién a los’ desequ1
1ibrias de estos: sxstemas monetarios, era lavtasa’de interés.

‘Sistema monétatio papel.’

A os sxstemas monetar:os internac;onales que desl1garon su ba.
wel comportamiento de los: metales, se les llamé s1stemas mo
etlrios de papel, no metﬁlzcos o libres, los que a su vez po-
dian adoptar -la modalidad libre auténtica (tipo de cambio dec -
*fluctuacxdn 11bre). libre intervenido (sistema de cambios. fle-
x1b1es) y control de cambios.

omo acontecia con-el ‘d6lar norteamericanc y -la lxbra ester _{,_
1na),718 ‘paridad era fija 'y se establecia el compromlso de -




_VaiiahteViibré‘auténtita (sin tbntfol'oficiél);4,«‘

determ;nacx&n del tlpo de camblo se f1ncaba en el comporta-;;"
"*las fucrzas del. mercndo, por.lo" que~1os desequxll-*ff
osxtivos o negatlvos de. 1la balanza de pagos’ se corre- <
n variaciones en el tipo de camb1o que era’ su’ pr1nc1pa1}»-"7
'eicorreccx&n al: func:onamlento del’sistema monéta - .

S El- ob;etxvo fundamental era lograr el cquxlx-,‘i
autom&t;co de"1a’ balanza de ‘pagos. : :

varlacxones ‘en: ei. L1p0 do C¢mbLo ‘eran’ ¢l princi pul estimu
freno a; 1as exportac;ones Y- a las. importacxones, sin que S
afectara el n1ve1 de 1ngreso, ni produczr efectos deflacxo-ji :

empresas fueran - -
no nulelquen las
que ‘el movimlentofifﬁ
balanza comercial

nada de la oferta y 1a demanda nacxonal y extran;era.g

Variante libre 1nterven1do o sistema de camb:os f1e~fj.f7
xibles.‘k i ‘

jegunda nodalidad del’ Patrén Papel fue el llamado Patrén L1 :
Te ntérvenxdo o stte-a de Cambios Flexibles, ‘en la que cl o
o principal era la ‘estabilidad del tipo de cambio con A,:7
‘iones ocasxonales. El tipo Qe ‘cambio podxa permanecer ' .
hstablé por tiempo indefinido mientras no surgieran desequlli-»"

rios‘fundamentales en la balanza de pagos.




os 51stemas comblnados (patrbn ‘oro -

patrén papel- control
cnmb1os

. cambxos fljos, etc ), gque emergieron ‘en -1as. poa-'
trinerlas‘de 1a Prxmera Guerra Mund1a1.

a(clasxficacxén de t1pos de camblo flexlblas (o determlna;An

0S8 por’ “gl mercado), ‘el Estado. regula sus movxmxcntos pero sub:-

te'la 1ibertad cambiaria’ 1nternn. En esta modalxdad se txer

as algunas de las ventajas- del Patrén Oro con 1as del'A‘

'y pers;stentes se conserva la paridad sin cambio por tlemfﬁ
o 55 prolongado de lo que 1a naturaleza de la economia requxe )

En: Shineh’dé'éambios'fléxibles; el ajuste a la paridad puede .~ -
se mediante: la flotacibn temporal y libre de la moneda has-
ta que : el mercado indique su’ cotizacién, o bien,

tipo ‘de camblo varidndolo Tepentinamente y en el Tango en que
se est;me sobrevaluado.

establecer cllx_'"'k“4



. 3. 2 I._‘ Fondos de establlxzacién cambiarla

) en fnnc;ones el s1stema de CmelOS flexlbles, entre 1932 y.
1936 dlversos paisesif 1mplantaron mecanismo: 1hst1tuc1ona1es'”7
qué‘tenian por- obJet1vo amortxguar 1os efectos de” 1os movimxen
"las divisas y el ‘oro sobre 1a c1rculac16n 1nterna, evx- :
r;estuvxera sometida’ a constantes alterac1ones causa-.‘,,'
a por 105 £en6menos del exterior.' S

Dichos mecanismos 1nst1tuc1onales dieron v1da a los llamados o
Fondos :de’ Estabilizaci6n Cambiaria (FEC), que en general procu'?"
ban ‘la‘estabilidad camblurla (compraba o- Vbndxa ulv;s“s ac~—f‘fﬁ

n que’ éstas ‘fueran.sscasas © abundantes), pero. no pretendian‘:j‘,f
ev1tkr 1a tendencxa del’ tipo de-cambio en. el largo plnzo, por : "
e en el extremo caso de que se presentara un "desequxli~—‘
rio fundnmental" que causara pérdidas per51stentes a la na-—

s 'B‘C. ‘se elxlinaron las paridades fijas legales de —-'fA
onedus frente ‘al oro, Yy entraron en; operac16n las parxda»fiy""
flexxbles. A31mismo, cal’ ale;arse de los 11neamientos del‘
P trﬁn Oro hubo mayor llbértad en el uso del crédxto demandado;g
por el aparato product1vo.‘

' Inglaterra, Estados Unxdos de Norteamérzca, Canads FranC1a,
: rgentzna.etc.,-’ - ’ g




'Flnalmente 12’ acci&n reguladora de los - rondos ‘permitia con)u——h
géryla Ygstabilidad". sin “convertibilidad" -condicibn 1nd15pen»f
sable en'el Patr6n Oro-, .a cond1c16n de que 1a politlca moneta-
r;a_fugra adgcuadg,*

El establec1m1ento de los Fondos menc1onados 1mplicaba el ‘con-
tar con recursos minimos para- asegurar la operacxﬁn buscada. -
tener una segurldad relat1va en. cuanto a. que la falta de oro o
,de ‘divisas .en. un momento’ dado era temporal - ya que la naturale-
za. de la economin interna y‘sus relaciones con el exterior con
gfanlef poaibilidadeg perm1tirian lograr: ellEestablecxmlento -

hecho 13 inexistencia de fugas persistentes y masivas de capi-
: al por tiempo 1nde£1nido. :

~Teotias en due'se apoya’el sistema de cambios flexibles.

”Ya que el sxstema de cambios £1ex1b1es es el mis usado en el -
Mnundo capxtalxsta contempor&neo, es conveniente sefialar la . —
‘esencxa de' las dos teorias bAsicas en las que se sustenta el -
ivel Yy varxac1ones del tlpo de cambio en este sistema.

,a Téorid“de'1h paiidad dei'gpdef adéyisitivo; o,teoriﬁii:
"~ de 1a inflacién.

kp@iég’dﬁé ias fludfuaciones .en el tipo de cambio son rgflejb—
e las alteracxones del poder adqu151t1vo interno.. La determi

econﬁmxco de un pais en el corto o mediano plazo.y se daba pot:f" T

nﬁpiéﬂkdel tipo de caubxo se da por la comparac16n del. poder o

‘Por 10 tanto. la causa prxmaria de las fluctuaciones y determi
f,nacxﬁn del tipo de cambio rad1ca en la var1ac16n del volumen -
" de los medios de pago y en las alteraciones del medio circulan
?te que 1mpactan a los precios y éstos a su vez al tipo de cam-"




io. La var1ac16n ‘del’ tipo de cambxo seri efectivo en ‘la me-,'
'd;da en que exxsta elast;cldad tanto de 1as expcrtac;ones co-ﬂ
) do 1as importac:.ones. v

*'4‘.3,.4.’

 Té6fiE"de'1a balanzd de pagos.

S G nsldera que es la’ pasividad de 1a balanza de pagos el fac——
r que ocaSLOna 1a‘varxiaciéna 1& baJa del t1po de camblo"
que ‘a‘su vez repércute en alzas de precies, 'y éstos a sut
ez. en una- demanda mayor. por cantldades de dxnero para flnan- _i,[

T 14 ac v;daa cconémi:a; o : : i

La péiiaﬁd>extetnéf&e ia moneda puede sef hodiflcadaAdi 51551 ‘
(revaluaC16n) o a-la baja  (devaluacibn}, seglin se trate de un' . -
de: équilibrxo por super&v;t o . dé&ficit de 1la bnlanza de pagos.)’q

ARegularmente a revaluac16n de las monedas se evita porque -—f7
ocasiona desvnntaJas comerciales ya que limita el posxble .vo-
lume ﬂde las exportaciones y favorece las 1mportac10nes, as%
(coho_ias salxdas del capital. La revaluacxén se’ propxcxn

La:d valunciOn de la moneda pretende recobrar el equillbrxo de
nza de pagos.‘ Se supone que 1os cxportadores deben re-
yores 1ngresbs en moneda nac1onal s1n aIterar los pre-
c;os internacionales de sus. productos.; BT . _y; v;;_‘f

a’ delnnda externa es elfstica habri 1nc1Uso un:umento en’ -fjf”"
las expottaciones. Por su.parte, los - 1mportadores tendrin que
desembolsar /mayor cant1dad de moneda nacional para adquirir el
1smo volumen de- 1mportaciones b4 dada la elasticidad de las 1mi

,portac1ones podré ocurrir iina’ dlsmxnucxon de las mismas.




La producC16n nacxonal ‘'si disfruta de una oferta elsst1ca,—— f
\(en relacxﬁn a cxerta capac1dad product1va ociosa’” o recursos v
“}disponxbles y utilizables en corto, plazo), podré benef1c;arse
::con 1a s1tuac16n creada, y de este modo la cconomin 1nterna
puede superar en’ relat1Vnmente ‘poco tiempo, los, efectos depre'

s1vos del desequil1br10 pasivo de la balanza de pagos. Los -
; ngresos de capltal, tesultan bonef:c;ados por 1a devaluac;Gn.,

alaﬁia5 his,'palahfas'ménos;én 1a. obra—/'del Lic.‘Ricardo TOf;u' o
rres Gaytin, aparecen las’ 51guxentes aprec1ac10nes sobre las - s
devaluacxones monetar:as‘ : i

Se supone que la devaluac;&n monctaria se determlna en la cuan*;’
tIa necesar1a para buscar el equilibrio de 1a balanza de pa——f'
gos cuando ‘la aplicacifn de otras medidas de politica econéml-w S
ca’ han resultado 1nef1caces para lograr el mismo fln. sin'que. .
1la varxacxﬁn camb1arxa implique restricciones exageradas a las:*"'
inportac1ones.fv : o

i desequillbrxo de la balanza de. pagos es persxstente cuando ~

¢ _ingreso de d1v1sas es menor que el egreso, y aGn cuando en -
ioncs el a)uste de 1a balanza de pagos puede tener: solucxén
ediante - préstamos a largo plazo. el exceso de gasto ‘no: puedc P
sdstenerse en forma 1ndefin1da. : :

Para‘que el ajuste de la balanza de pagos medlante una devalua-'
ciGn propicle un equllxbrlo duradero Y cons1stente. resulta 1n-7
spensahle que la politica crediticia Y. fzscal se’ cnfoquen ‘ha- L
a conservacxon del equilibrio 1nterno, evitando la expan——”f’”“‘
sxdn exagerada del ingreso -paraevitar un incremento desmcdldoﬁ

en las 1uportac10nes Y su repercusiﬁn sobre los precios°’51 es~
‘te aspecto no-se. controla se ‘presentarfa una 51tuac16n sxmxlar '
a, la predevaluac16n-

1§]"Uh;$igl§;de,Deyaluaciqnes Monetarias.




lsimlsmo habrﬁ la‘xneludxble necesidad de a;ustar el gasto na-?"
cional al n1vel del 1ngreso Teal.

:n el medxano y>1argo plazos es la product1v1dad comparada 13 i
que en’ ﬁltima 1nstanc1a permlte ingresar y mantenerse en: gl -
‘mundo. de 1a competitxvxdad internacxonal. donde el devenxr Yy -
‘desarrollo de la tecnologia desempeﬂan un . papel determxnante.v'

,l'produc1rse 1a’devé1uéci6n dg 1a moneda para propiciaf’él i
equilxbrio de la bélanzafde pagos,sla estabilidad o 1a 1nesca-
;,bxlxdad del” tipo de cambmo, cuando fluctGn llbremente, depende,;
‘mis del grado de elast1c1dad de ‘1a demanda externa 'y del gradoT ;

.ﬁde elastxcxdad de la oferta interna, que de 1a ac016n dlrecta L
.'de los prec:os. C e

,:Pof'ié‘anteriof,‘an:e ‘una devaluacién con altas inelasticida}~

: des, é hedxda que los pxecios de 1as eiportaéiénes disminuyeh“ﬂ*
para los extran)eros, el'ingreso total‘en divisés para- 165 ex?'
portadores nacxonales puede d1sm1nu1r con lo que ‘se deterzora-
tia la relacién de 1ntercnmbxo. :

Por otro lado.'si las 1mportnciones tambxén son 1nc1&st1cas,'A
menor 1ngteso ‘de dxv;sas obtenido menores . serén 1as” cantidades
e productos 1mportados. y los efectos de:'la devaluac16n serﬁnf:u}
nsufxcxentes parn reestablecer el equ;lxbrxo.:’ :

Ante demandas y ofertas Lnelﬁsticas la devaluacxﬁn monetaria 5’ 
fagudxza el. dé£1c1t de la balanza de pagos, -y son las rcstrxcu—
cxones dxrectas al comercio Y. a ‘Los cambxos,los 1nstrumentos,}7:;"
‘llnuados a; contrarrestar e1 desequilibrio de la balanza de pagos
‘a. dlferencxa de cuando las elasticidades son altas,’ que bast:
‘una- lxgera devaluacx&n para lograr el ajuste deseado.‘




En.g geral los paises 1ndustr1alxzados tlcnen un alto grado de
dzversxfxcac16n de su producc;ﬁn y por ello disfrutan de: mayor'uvlf
lasticidad para nxvelar su’ balanza en cuenta corrlente,iante .
~mayor varxedad de articulos ‘para exportar asi como - la mayor . -
apacidad para sustxtu1r 1mportacxones. <. Mientras que eﬁ los-
:puises'ho\xndustr;nllzados sus elasticidades resultnn ‘menores "

or 1o que-las’ devaluac1ones .operan . dxsm1nuyendo las 1mporca-’
mas que xncrementando las exportac1ones. ‘

uM;éﬁthS‘mﬁé 1ne1&s£icds sean lés ofertas y demandas relativas -
dc‘divisas, mayor ‘seri el ‘grado de la devaluacibn requer1da pajlf
‘ra producxr el ajuste de ' 1la balanza de puguS. : : :

7Nul6r1camente 1a suma de 1las elast1c1dades de las exporcacxo-
f‘es y de las importacxones txene que ser mayor que 1a unxdad -

‘econo-ia.g
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: En 13 depre516n, dada 1a alta elastxcxdad de 1a oferta de bie
nes frente a la inelasticidad de los preclos, son los camblos‘
el 1ngreso los. que tlenen predomin:o en la expansién de la
ctifldad econ&mlca y en el procesc de ‘ajuste a la balanza de
pagos,_m;entras que en’ la medida. en que se abandona 1a fase: .
_depr251va. los precios adquieren 1mportancxa, volviéndose pre
ponderantes en"la medida en que se acerca al pleno empleo de
1os: factores productivos.

:Cbnéretandoklos sefialamientos acerca de 1a eficacia de una de-
y@iuaéién”parn producir el excedente de exportaciones podemos -
tdécif:dué'depende"dé la elasticidad o jnelasticidad de ia —— .
. ferta 'y.1la demanda reciproca de mercancias (y por lo tanto ~

de divxsas), Y que'a su vez esta oferta y demanda reciprocss-
‘dependen- en” tiitimo extremo de las relaciones de los precios —
:y:déflosvingtesos; de los diferentes ritmos de crecimiento y .-
#rqdﬁctividad entre paises, asi como de factores aleatorios —
"Qﬁehdéterminan el movimiento extrafronteras de fondos.

'Es comﬁn que e1 desequ111brio de 1a balanza comercial sea con-
uencin de una dlsparidad del poder adquisitivo de la moneda,
&, vizcncza fomenta  las importaciones y desalienta las eXpOr o
1ones, Por 16 que ‘en condiciones cercanas al pleno empleo R H I,
1 ballnza ‘de pagos 's610 podrd nivelarse con medidas que reduz-
csnrél gasto, sea por el método directo de d1sm1nu;r el 1ngre-5‘
so’nacional a través de una deflacibn (que se manifiesta por -
< htraccibn de la; produCC16n, aumento del desempleo, dismi-
6n de los ingresos. bajas en las ventas de las empresas, ‘-
bljls en los precios, reduccifn en las ganancias, etc.}), o pro’
noviendo un ;fuerte incremento del ahorro en importacionecs me —
idiante una parxdad cambxar1a mis elevada, .




Fun anentalmente hay dos enfoques para- determxnur la- varlac16n_
del tipo de cambxo a. f1n de propxc1ar el. equxllbrlo de ‘1a’ ba~—"
lanza de pagos ‘a’ través: de un menocr gasto nacional: el efecto"wi
recio y el efecto 1ngreso.b’ - S

lel efecto precio, con: tlpo ‘de cambio’ fl]O, se pretende de-—
ermxnar el grado’ relativo: en que habri de alterarse el czpo i
de’ canb1o':m1entras ‘que en el efecto ingreso se trata de uc111' :
zar ies: fnctores ‘que mis 1nfluyen sobre las varzac:ones del AR
ornacxonsl para adecuar Este al gasto nacional.

,1ngreso nacxanal se 1mpulsa por medio de 1a 1nverszon. e;,{/"’”
aldo: posxtivo de 1a balanza en cuenta corriente y el gasto de
/fxcxtario del gobierno' asf como: el ahorro, las 1mportac1ones

e1 superﬁvxt gubernamental son factores que lo reduccn."
'altos n1veles de . 1ngreso nacxonal, el pais en: cuestlﬁn tien-
'inportar nis y a tener saldos desfavorables de la balanza S

ta teorta indxca que el desequilibrio de 1a econom!a Y de 1a
bslln.a con el exterior es:. igual a la diferencia entre el pro—‘j~

o 'real: (ingreso Treal): y la ahsorchn total de’ blenes y ser“ =
vici ’s‘ (n- Y- A) : o : ;




El" equxlihrxo de"la economia 'y de la balanza con el exterxor —_—
requxete que el incremento del xngreso Teal sea mayor que la ‘ab
'sorc16n en v1rtud de que es el incremento del ingreso el que —
perm1te el incremento-del consumo. En caso contrario se propl-
cia: 1a gestaci6n de desequilibries.

1.4.4. " Control "d'e‘ Ca'mbios .

C1al total o parcial del mercado de divisas 1lo .que generalmente
tlvas.

fEI"Control de Cambios surge como la alternativa inmediata para
:aquellos paises que. generalmente experxmentnn graves dificulta
des de balanza. de _pagos, a consecuencia de las cuales las divi
sas disponibles son insuficientes para atender las necesidades
"rdinatiQSVde la e¢onomfa.

4enn y 1a ‘gravedad’ del mismo. oL B

kercados paralelos. consistente en el control de s6lc la parte
eterminante de la o‘erta de d1v1sns a precios determinados y

regularmente destinadas a satisfacer las necesidades basicas -
debll economia; . en el mercado marg1na1 se autoriza la compra-

venta de d1v1sas a precxos de mercado, lo que perm1te observar~
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‘La tercera modal1dad del Sistema Monetarxo Papel sc¢- presenta ba7'
jo 1a forma de Control de Camblos, es decir la intervencidn ofx_:

implica un conjunto de restrxcc1ones cuantitativas y/o cusiita-

A.su vez el Control de Cambios puede adoptar diversas posturas
segﬁn sean las.’ caracteristxcas del meércado, 1la. indole del pro- -

IACOntrol dé Ca@bibs puede ser absoluto mediante la reglamen
cibn tdtal'de“la oferta y demanda de divisas; parcial o de -




fﬁepdepcia de la cotizacién y a’ evitar el mercado negro. - -

fOtra ‘manera de Control de Camblos es medlante los camb1os mGl
txples,‘en que para cada grupo de operaciones (de oferta ‘o de
1 da), se flja ‘un tpo de cambio:  los. tipes preferenc1a-'
s'para las operacxones que: 1nteresa promover (exportaciones
e:ingreso de cap1ta1es), y tipos de cambio no preferenclales'$ 
cuando los’ objet1vos son contrarios a la 1nstrumentac16n de 1la
‘politlca econ6m1ca general. :

s;on de ‘1929 ante la’ ‘imposibilidad de lograr el’ incremento . de
“las exportaCLones mediante la.deflaci6n de los.precios y las -
devalugqiones, con lo que se implantaron restricciones cuanti—
thﬁ;vas[al‘comérciovexteribr, sustituyendo la préctica del 1i<
bre. comercio por convenios bilaterales reglamentados, trueques
o cualquxer otra forma de negoc1ac16n que evitara 1la transfe-—
rencxa de diVIsas. :

las ﬁltlmas décadas la evoluczén de 1a economia 1nternnc10-'

oferta de trnbajo y recursos naturales, escasa xnfraestruc-f
y desxntegracidn regional Y. sectorxal y alta dopendencxa
nncxera y tecnol&gica.»sin considerar el. efecto.de 1a fuga
A-pxtales,'el pago del servicio de la deuda y la’ 1nsegur1—
dad prevalec1ente en el mercado internacxonal para - aumcntar

+

cas protecc1onxstas de otras nac1onesé

67 Tcoria"de1 Cbﬁercio,internacional. Ricardo Torres Gaytén.

fLus Controles de Cambios.aparecieron a rafz de- la Gran’ anre—iﬂ;f.”ff~

s'exportacxones de-los pafses subdesarrollados ante las prﬁcf¢‘7“'”



"Vehtath”yﬁdesVéntajhs del Contfni?deZCamhiﬁé,'

nt e 1as ventajas del Control de Cambxos se tienen: el uso mﬁs-f%
_tacional de 1as d1v1sas~‘£omentar el equzlxbrio de 1a balanzn 4 ;'
de: pagos~ dlluxr los ‘efectos del exterior en el comportam;ento '
de- la economia 1nterna y procurar- contrarrestar la fuga de capxr

'Mientras que por el ladc Jc ilas desventajas, entre las m&s im—
ortantes se cuentan las siguientes: estimula la evasién de ca-
italeS' propicia los mercados negros; florecen la subfactura—~
c16n’de exportacxones y 1a sobrefacturacidn de 1mportac10nes,'-
se_ ntorpece el comerc;o internacional ante la dificultad de -
obtener divisas; desalienta al exportador por la obligacibn de

entregar a un organlsmo oficial sus divisas; afecta al princi-—
v1o de ventajas comparat1vas, requiere un aparato. administrati-
con alto costo ¥, su eficacia resulta disminuida en 1la medi-
da: en que las fronteras entrc paises sean. extensas. ‘




ﬁi ﬁ6ﬂaiidaaés‘dd los diferentes tipos de cambio.

n términos géhérales los tipos de cambio est&n divididos en -
rig1dos Y- flexibles, exxstxendo categorias intermedias entre. -
estas dos.

Sfli'Tiﬁos de>cmﬂﬁb‘Tigiddgn

Son aquellos cuyns £1uctuac10nes estfn contenidas en un margen~
deterl1nado. En- el ‘'caso del Patrdn Oro los tipos de cambios: os
cilaban entre los 11amados limites de exportacidn e zmportaczén
del OTO pOx: ‘arriba. o por abajo de la paridad. las var:aclones

en 1a clnt;dad del oro-de. un pais, se acompafiaban de un mecanls
mo - operativo de movim1entos de capital a corto plazo relaciona<
dés. Con 1os: tipos de. cambio y las tasas de inter&s, con lo que-

el sisteﬂa funcionaba casi automiticamente (sxn intervencién -
del Bunco Central)

1;§,Zi;VTipos‘dé'cambiO'fijos;yero ajustables.

Al sustx;uir el Pacr&n Oro por el Patrén Cambio Oro (tamblén -

istemas de tipos de cambio flJOS pero ajustables, es decir. -
lnisno para corregir un desequxlxhr1o fundamental.

{delanda 1ibre ‘y oferta parcialmente libre como con restfic-
cxones,canbiarlss y control de cambios.

sxstells de: t;po -de canb;o fijo podrian combinarse tanto -

REPY S

lllld “Patr6n Dollar), en el periodo posterior a la Segunda =
,etra Hundial, los tipos ‘de cambio rigides dieron paso a 1osa¥

os: paxscs miembros ‘del entonces recien creade Fondo Moneta[
nternncional podian variar la parxdad declarada a d1cho or*




zpo ‘de camblo 1o determlnaba el Banco Central (desde los --
,anos ‘sesenta y especialmente al principio de la década de los;é
‘setenta los Bancos Centrales intervenian en forma significativa

para aJustar 1a parxdad cambiaria), con lo que &ste.se .conver-—
F:tia en el m&s 1mportante especulador de la moneda. '

JQSLi};VTiposfde cambio flexibles.

Eﬂilaﬂ?iimeia'mitad de ia década de los setenta, las altas y di
Vérﬁénteé tasas de inflacibn’ ‘entre varios de los grandes paiscs;ﬁ
y: el ‘abandono: de ‘la paridad. oficial oro-délar USA (1971), ‘torna
ron el- sistema de tipes de cambio fijos cada vez mds vulnerable
con 10 que afloraron los ‘sistemas de tipos de cambio flexlbles.r

Los t1pos de camblo flexibles SOR aquellos cuyas fluctuaciones-
no txenen 1imites definidos y son los propios mecanismos del -
ercado cambiario <y en general 1a dinfimica de las transaccio—
's internacionales. del pais~ los que bajo la condicidn esen—
ial de la flexibilidad, permiten una relativa estabilidad de. -
cambios, dadas las elasticidades de oferta y demanda de los di-
s0s componentes de 1a balanza de pagos.

Los tipos de cambio flexibles no varfan cada vez que se haya -
producido un "desequilibrio fundamental™, sino. que se ajustan -
periédxca-ente a las alteracxones que sufre la moneda en su po-
der: de conpra.

Entre los mecanismos operativos de la flexibilidad cambiaria se
tienen la flotac16n de divisas y el deslizamiento cambiario.

l;SflélnTiﬁo“dé.camBio de equilibrio.

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




y demanda ‘de divisas en -

fluctuante.

'Se"‘sui:orie qué :aste“tipcr de cambio 'se darfa en el caso ‘de que.
no ex1st:1era 1ntervencibn oficial .y se reflejara el valor de:

_la moneda interna en relaci6n al mercado ‘de divisas.: Tambmn

sel supone que la apllcaciﬁn de esta modalidad reducirfa’al .
~m’!n1mo los controles de camblos, comerc:Lo, etc.

15.6 ‘ “T'ip'os" ‘d'e‘ 'c:ambi‘o's’ unicos y tipos de cambio 'm'ﬁltiples.

~En; cuanto,a 1a cantxdad de tipos de camb:.o, éstos pueden ser -
Gnicos y rlgen. para todas las operaciones cambiarias:: Origi-—.
nalmente el-ideal del Fondo Monetario Internacional era el es- .
tablec1m1ento de tipos de cambio Gnicos sin diseriminacibn en’”
cuanto al orxgen Y. ap11c3c16n de las divisas.

L ,d15cr1m:mac16n entre compradores y vendedores de: dxvxsas dc\ o



5.7.ffTipb‘de'cambio fijo vs. tipo de cambio. flotante.

Hasta 13 decada de los: aflos sesenta se pract1c6 el 51stema
‘de tipos de cambio f;jos pero ajustables, durante afios do-
anados por el crec1m1en.o econémlco ¥ bajas tasas.de in—
’flaci&n en la mayoria de los pazses industrializados. En_

la tasa de 1nf1aci6n se 1ncremcnt6 y se dig el “shock" in
'ternac10nal de los prec1os del petréleo asi como adopc1on~
L casi fortu1ta de 1o0s tipos de cambio flexibles.

7Tﬂ;Cu§1 de los dos regimenes estari mejor equipado para pro-
’porcionar simultineamentc estabilidad de precios y pleno -
 §@91eo?, Aunque hay argumentos. a favor y en contra de cada .7
regimen, al parecer los tipos flexibles continuarsn domi—

'ngndo:e1 panorama econémico internacional hasta que los —
§a$$esf "decidan seguiTr politicas que garanticen el mante- -
“nimiento. en l1a prictica de tipos de cambio fijos, 1lo que. :
nob11garia a seguir estrictas reglas cambiarias parécidas a
’lns que 1mpcraran ‘durantec 1la vxgencxa del Patrén Oro" '

En;ih“pr&cti;é; ia mayorfa de los paises han preferido.en- "
c§hinar sus politicas monetarias hacia el pleno empleo y -
'np hacia'el mantenimiento de un tipo‘de cambio fijo.

Al 1n1cio de 105 aﬁos ochenta el Fondo Monetarlo Interna-—f
c10na1 apuntaba' :

f"Lagflexibiiidad’en las tasas de cambioc parecen haber per-

lhitido'a la economia mundial atravesar 1as dificultades.de -
los ﬁltlmos sﬁos sin demasiadas perturbaciones monetarias
o comerciales.

la década de 105 setenta el crecimiento econémico fue menor;f




1 reg;.men de:: flotacmn monetarxa pem1t16 acomodar la

tendenc:.as dlvergentes de costos y ptecios en las econo—-
m!as nacxonales :
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‘Pr nc1pales caracterist1cas econ6m1cas del txpo de”
.‘cambio fl]Q. )

: :Eifagpéo:Central compra 'y vende cantidades ilimitadas
“de divisas.‘ o -

1La obllgac16n de sostener fija la paridad pucde seTr un
'medio para-que las autoridades monetarias contengan e
las pres1ones hacia la expansibn monetaria y crediticia.

',No“ﬁermite preveefhla fdfmacxén de los desequilibrios
. “fundamentales y se -modifica 1la paridad cuando el dese-
-.quilibrio ya se ha producido.

V;Al'éjusiar la paridad regularmente se llega tarde para
;Vbodér~repafar los dafios producidos, e igualmente en '~
fjgrado suficiente por el tiempo en que ha sido reprimi-
'da, ya sea mediante un incremento en el _dé&ficit fiscal
.to por cualqu1er otro medio.

'«El-g:igcipal qbstﬁculo al ajuste de la paridad a tiem-
,poflobconstituye e1 desbordamiénto de. la inflncién-'
‘re cuenta con suficientes recursos para sostener la
"parxdad -recursos que se desvian de actividades. produc
'Ltivas-; los novinlentos de capitales a corto plazo.y <
de naturaleza especulatlva pierden efectividad, siemw=
igpre y: cuando se apoyen adicionalmente con medidas com-
;plementarias.

;Con tlpOS de camb1o fijo 1a necesidad de defender su -

f;cot1zac16n lleva a 1los paises a restringir el comercio

o mediante arancgles o a reducir los flujos lnternac;ong 
:flgs;dgréapitgi._




VIQ5.1.17Pfincipales'caraéteristicas'econémicas del tipo de cam-~... -

" Es V1rtua1mcnce 1mp051b1e operar un sxstema de parzdades
;,gfijas enun proceso de inflacidn crénica. :

‘La parldad fija se con51dcra un IUJO en los paises subdc f
_fsatrollados en- V1rtud del costo social que representa - -
" su sosten1m1ento' .ya que los paises tratan de controlaf
Nvla 1nflac16n interna para obtener estabilidad en prec1os

5 y costos que’ procuren equilibrio en los saldos con el ex7
terlor“j

-;bio flexiblg.
:Evzta la formaciﬁn de desequ111braos fundamcntales y con.-
v‘ello ‘bruscas devaluacxones.

LWLa deprecxaciﬁn del tlpo de cambio se convierte en un fﬁ
nc11 sustltuto de las restrlcc1one> comerciales. - :

: En ios'paises desarrollados 1la estnbilidnd de los cambios
‘ha - de lograrse asociada a la estabilidad del 1ngreso y'la
~'ocupac16n. :

: '_A'ri'te“fnv,inelas’t’icidga‘ae‘1‘a produccidn y exportacién, los.’
-~ paises en desarrollo se ven forzados a adoptar cl sistema.

. flexible “intensificando su.dependencia del frea monetaria’ . .
f,é ia Qué,pgrtenecen. . : . - ’

’ﬂCon v1stas a1’ logro del equ111br10 de’ la balanza de pngos. o
ulfse dan continuos deSplazamLentos de los £actores productxj.
'j'vos entre: sectores internos y externos. '

‘vEn periodos de 1nflac16n e 1nestab111dad de supone quc fn
:f’c111ta e1 a;ustc dela balanza de pagos.

E1l txpo de camblo flexible seré mas eficaz en la medldn -
'”;en que 10 respalden politlcas 1nternas sensatas de 1ngre-'




~’so y de gasto. o : »
~ EY grado de deprec1ac16n de 1n moneda puede ser tnl queiﬁ:‘y
-dal relaciﬁn de. 1ntercambxo puede tornarse desfavorable
nte 1a. falta de elastxcxdad de 1as exportaclones.

,:fLos tlpos de cnmb1os flexlbles 1mplican una politlca:-‘““‘

de: cambxos autﬁnoma,‘es decir lndependxentemente de la
"pDSchén de{1c1t1atla o superav1tar1a de la balanza de?,f
?pagos, que resta 1mportanc1a a:la establlldad de la moj'
;neda.q T i

16,227 Principales caracter1t15cns del tlpo de camblo d°511’1 
A zante. =~ g : '

lkdeslxzamxento camblatao 1mp11ca que 105 paises aceptan el
mproniso de defender un-cierto v;nculo o valor a 1la. par.'~£1,~
deSlxz 1mp11ca varlac1ones graduales en-la parxdnd ‘renllzadas"
pequenos 1ntervalos.

”;Desliz pasivo significa que las autoridades monetarias’ - :
:a;ustan el c1po de camblo "ex pos:“ a cualquiera quc re-~ '
sulte ser’ la dxferenc1a del. rxtmo de xnflac15n con res——:;f
ﬁpecto a1 resto del mundo. - e

‘Desliz iCtivo} Se refiere cuando 1la autoridad monetdfla'
'da a- ‘conocer con antelac16n cufl ‘serS el ritmo de dcva-
luacibn en los -eses sxguxentes. ritmo -que-puede- dife—-
fﬂrxr de la exper1enc1a 1n£1acionsr1a reciente. R

le Ventaja nis obvxa es .que representa un mccanxsmo sua
ve de ajuste de precxos relatlvos. ;

’Una par:dad “creible"'podria desalentar los flu;o< espc“‘
.lculatxvos de capxtal. :

1980.

’lnygstigaci6n'ECon&mica,'Cpadérno No. 19 Banxico. Feb.
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Acelera el proceso inflncxonarzo M4 éste se puede intensi
‘“ficar si Se. descuxda la dlscxpllna monetaria y £xscal

Probféié incértiduﬁbfe'en 1es cambios'y en la medidé‘en,f._ '
'que se ‘incrementa el Tiesgo cambiario, la demnnda por =
div;sas tambisn aumenta. La desmonetizacién de -la eco—
inomla 5610 podria ‘lograrse mediante la 1mplantac1on de_”
controles camhzarxos., .

‘Eirre"s"té!éléc‘imiento dcl' deslizamiento cambiario en México -
s 616 cuando las politicas de estabilizacibn convencio'
nales mostraron -su aneficlencia para el reestablecxmzcn
to de un nuevo equxlxbrlo.

31 el deslxzamxento -] lxbre. menor cnnt1dad de reser—‘fﬂ
vas son necesar;as.

~-Se podria alcanzar ‘un equxlxbr;o xnterno y externo mego-:V'
rando con 110 1os niveles de empleo e angrcso.r




‘Experiencia “en otros paises con- la adopcxén de un_ sxs-_
}tema camblar;o deslxzante.

] paiscs como Israel Cclombza Brasxl, Argent1na y —«‘
sChxle adoptaron un sistema cambiario’ deslizante-en. cierto: mo-,'
nento del periodo 1970- 1975 encontrando similitudes como._

'len adcptﬁ dlcho ‘sistema- por los desa;ustes ‘en la balan-~"'”
Vza de’ pagos ocasionados a su vez por ‘el desequxllbr;o

fiestructural asoc1ado al proceso de crecimiento econ&mx-
co. L L

El sistema de paridad deslizante en principio favorecié
e al crecimientb de‘las exportaciones n0~tradicionales.v

'Apdrentemente el: efecto mis 1mportante de la establilza{f
cifn del tipo de cambioc fue el d15m1nuir el grado de in
Vcertldumbre sodre los’ prec1os relatlvos.

,‘Uha‘flbtaci6n del tipo‘de cambio sin intcrvencién ofi~"
”'cial ‘es 1nadecuada en _paises que cuentan con: graves dé-
: 1cit»estructurales.‘ T i :

SLa; flexxbxlxdad de 1a moneda  nacional’ no ‘puede dcsl;;arif
. se. de ‘la’ suerte ‘que corran las monedns fuertes a. 1a que
esté 1igada la pr;mera. S -

Unardbteciaciéh SObre el tipo de cambio._

 fF1na1mente acerca de 1& varxacxén de los, tipos de cambxo“‘i
’citamos algunos de los seﬁalnmientos del Lic. R1card0 Tofvi



"el valor econémlco de 1a 11berac16n co2 :
e afectado por. el 1ncrcmento de la varxa’
bll;dad e’ 1os tlpos de cambio, y.a la 1arga los t;pos

de- camb1o no e)ercen nlnguna 1nf1uenc1a slgnxflcntlva -
en’’ er patrén ‘de’ comerc1o. Por 1o anterlor,

;mercial no se

una dcpre-.

cidcisn. extrallmxtada de 1a ‘moneda paTta estxmular la ="
;produccxén Y competencia a 1mportacxones tiene cons;de-,
. -rables. repercuclones 1nternas que probablemente: exceden
fcon mdchc 2 %os Oocxbles benef;cxos"




uum II. ; . ORDEN ECONOMICO IN’I‘ERNACIONAL Y MARCO msn-r
: CIONAL nm. TIPO DE CAMBIO

i'Grden E#éﬁﬁmido Internaéional;’

“"E1 aspecto. factual.

Comercio Internacional y'BAianzu’dé:Pagogt

‘Endeudamiento externo.
“El aspecto normativo.

7_Caracterist1cas de. los sxstemas monctarios e
1nternac1onales.

El Fcndb Mohetario'lnternacioﬂal. sus enmxcndas
su v1nculacx&n con el Banco de Mex;co




CAPITULO 1I

ORDEN ECONOMICO INTERNACIONAL Y MARCO INSTITUCIONAL
DEL TIPO DE CAMBIO

‘Ii;ig; ‘Orden Econémico Internacional.

Pdt"Orden Econémxco Internacxonal se entiende:

El; conJunto de’ reglas formales e informales . 'que rigen las TS
lac1ones econﬁmxcas entre naciones, en un mundo. donde 1la mezb"
:cla de factores politicos, sociales, geogrﬁflcos Yy m111tare5f~u
hax dado por- resultado .la desigual gemeracibn y desigual -—f'5~
dxstrzbuc;&n del 1ngrcso entre los paises del orbe. '

De la .misma manera y en forma generalizada, lo anterior se-’
,~anrlbuye conG. causa dc’ dosproporcionado reparto de los re—
acursosvtecnoléglcos, fxnanc1eros, naturales y humanos.

1Atgndi¢ndo~a lo. expresado, y en relacifn al nivel de ingre—
‘*536$'qde corresponda, -los paises del mundo son clasificados -
en paiSes ficos;y paises pobres (en 1la Gltima década a &sta
'ordehacién tambisn se le demonina NORTE- SUR, incluyendo en -
el norte a la: Un16n de Repﬁblxcas Soviético Socialistas _—
U.R.S. s. ) Si la clasificacibn se ‘hace atendiendo a sus rTe- -
‘«cursos las categorias resultantes serin las de paises desa—-
'rrollados Yy . paises subdesarrollados.

'Por 10 que se reflere 81 nlvel de ingreso, las publichcibncﬁ;f'
:de algunos organxsnos (Banco Mundial, Fondo Monetario Inccr€
nlcxonll), catalogan a. los. paises como de mayores ingresos - -
culndo el 1ngreso per clpita es superlor a los 5 mil délares
fpor afio; los, paises ubicados en el cajén dc mcnores 1ngresos
ino 11egan a un mil dGlares per cépxta al afio. -

Segﬁn elVBancO Mundial en su World Development Report 1981, Ao
“poto mEs de 1a mitad de 1a poblacién mundial, estimada en.dos. T.




i

mil’ 300 millcnes de habxtantes, tenian un ingreso per. Cﬁplta‘-*
:anual de’ '230 d6lares. En canJunto, el ingreso de éstas’ perso o
nas 5610 representé el 5,41 del 1ngreso mundxal en esa m1sma ’
'fecha. ) :

La- de51gual generac16n y dxstr1buc16n del 1ngreso se enfatxza,
isz especi£1camos los nxveles de Ingreso: anual per: clpita de -
,los stete. paises econémlcamente mis poderosos del mundo- occ1— 'x'
_tdental. "Estados Upidoa de Notteamérxca, 12,160 délares; Ropg'
7 blica Federalvde4A1émanla, 12,460; Francia, 11,680; Canadi; -
11,3203 Jap6n, 10,080; Reino Unido, 9,660 e Italla, 6, 840 do-i
lares.“““' :

‘ILés‘palses con ingresos comprendidos entre un mil millones de :
.-délares y S mil millones de d6lares son clasificados como — .00
.‘;paises de 1ngresos medlos. :

“sin embargo. la est1m3c16n del 1ngreso ‘per cipita o del Jngre
“So. promedxo poTr persona en un periodo determinado no es sufis ..~ .
tciente para definit el grado de desarrolle del pafs en cues——_':""
"‘txﬁn, ya que existen: casos como son algunos de los 1ntegrantes _de
la’ Organlvacxén de Paises Exportadores de Petrélec (OPEP), ‘en.

“1os" ‘que a pesar: de su-ingreso .per cipita. supcrxor a loes S mil
fd618res anuales no pueden clasificarsec como paises dcsarrolla
’dos.;. ‘
.:§$Lpbr5ello;‘que el grado de desarrollo econbmico varia segGn
‘1§éa*lafcpndi¢idn—Qhewguardeﬂ algunos otros elementos deijui=i
- cio, que en conjunto. arrojan las caracteristicas- neccsarxnsr?f
;para ‘clasificar a un pais en la categoria de desarrollado o
”'en la categoria de subdesarrollado. : 5 i




"Entre 1as particularidades de los paises desarrollados encon
~v_tramos las siguientes:

',La tasa de crecimiento demogrifico no llega en promedio al -
7'2% anual‘ en-la pirfmide de la poblac16n, el grueso es mayor~f
";de edad; la poblac16n econémicamente activa (P.E.A.), prefe-,i
';rentemcnte se ocupa en - actLV1dades secundarias (1ndustrxal) '
Yo tercxarlas (5ervxcios), geogrificamente .se cncuentran en.
zonas’ templadas y frias.

17La7§r6&QCCién‘;gricola es-diversificada, con alta productivi
.. dad, mecanizacibn, elevada tecnificacién-y comercializaciéh"
“eficiente; alto nivel de industrializacién, generalizatiﬁn
de 1a’ industria mediana y pesada, t€cnicas muy reflnadas ¥
~£uerte productxv1dad servicios especializados, escasa intcr
‘med;acxﬁn, cmpresas de comercializacifn masiva, alta-eficien
cia del trabajo humano; comercio exterior concentrado en la
3eiportac16n de manufacturas, maquinaria y equipo, e importa-
_ciones de alimentos y materias primas.

“:.'Sus monedas son utilizadas como divisas de aceptaciébn gcncral;-l
'~go~an de. una infraestructura completa, adecuada y eficiente;-

lal dlstrlbucxﬁn del ingreso es’ relativamente equitativa; 1a é N
fpropen515n al Lonsumo es baja mientras que la propensidén al -

“"ahorro 'y a la cap;tallzacxﬁn es alta; hay un elevado cspirLQ
'tu.empresar181‘ sistema polftico estable; educac16n 'y culturau
EieVada¥‘salubr1dad Yy salud de alto coeficiente y tecnologia4 i
propla Y- ef1c1ente. e

{Para los paises subdesarrollados, los mismos elementos de JUL
..cio se dlstlnguen por: . la tasa de crecimiento dcmogrﬁfxco en .
o prbmedio es superior al 2%;. la pirfimide de poblac16nvesJ9nchal




'[en su base, la. P. E A. dedicada a las actividades primarias
7-(agrOpecuarxas),'representa una porcién significativa de -
~la’P.E. A. total; geéogrificamente se encuentran asentados -
*fen zonas tropicaies y desérticas. )

:.GénerAImente'la produccién agricola es poco diversifiéada;‘
 fgfid¢1usD'de_mbnqtultivos, escasa productividad, té&cnicas
Jvy.métodoS,rﬁdimentarios, autoconsumo difundido, comérciali
[Eiaciﬁn deficiente; nivel industrial bajo, predominio de la
~industria pequeﬁa y mediana, técnica de produccién rudimeg
Utarza, escasa productividad; improvisacidn en el sector —
_serviczos,”excesiya intermediacién, proliferacidn de esta-"
Biecimientos al menudeo, es comfin el éubempleo; comercio
,léxterior con exportacisn de alimentos y materias primas e-
 importa;i6n de manufacturas, maquinaria y cquipo.

:Escasa’ 0. nula aceptacién de sus monedas como divisas; poca
inffiestructufa, inadecuada y deficiente; desigual distri-
bucién del ingreso concentrindose en la minoria de la po—
,blac16n' alta propensifin al consumo y baja propensi6n al -
'Mahorro y a la .capitalizacibn; espfiritu empresarial 1nsuf1-
*cxente, 51stema politico inestable; educacibn y cultura’es
‘icasa‘ salubridad y salud de bajo coeficiente y tecnologla
‘deflcxente é importada.

sII;l.l. Caracteristicas de 1a relacidn entre paises dcsa-

. rrollados y paises subdesarrolliados.

' Eﬁvsihté§i$ citamos al Profesor Sir Arthur Lewis2/ al carag .

jterizér los elementos de la relacibn entre paises en dcsq~—f
“.rrollo 'y los pafses desarrollados y que son:

g],EVQluciﬁn‘del Orden Econfmico Internacional, Colegio de
"~ México, Jornadas No. 92




‘La dva516n del mundo. entre exportadores de productos . -
prxmarxos y exportadores dc manufacturas. .

La relacxén factor1a1 ddversa de los precios ‘del. in—
tercamblo para 105 product05 de 165 paises subdcsarro 57
1lados., B

La dependenc1a flnancxera Yy tecnclSgica de los paiscs, ki
subdesarrollados con relacibn a ‘los paises desarrollaﬂt
dos . - ' :

mdys La dependencla de los paises subdes arroll1dcs con res’
R pecto a los paises desarrollados en lo tocante a su mg
tor de crecimiento.

:;f{l}l.Z. ‘Conformaci6n del Orden Econdmico Internacional..

:LétCanormaciéhldel Orden Econémico Internacional es comple- -

}ja,“pdrrio que para su hnélisis warios autores paftcn de la.

distinci6n de. dos grandes aspectos:. ¢l factual o positivo . —= .. 7
e1 nornatxvo. . ey

“EY aspecto £actua1 descrlbe la mancra en que se encuentra cl
vxmiento 1nternacional de. los factores dc la producc16n, :
Lestructura del conerC1o, Yy en genernl el de 1las varxables’
.econémxcas.,i oo

Eifasﬁe¢fq n6fmativo se centra en nfifﬁapiones,pieScriptiyaﬁ.“
eﬁldgcit;fen‘el establecimiento de reglas y normas qué coidyu
~Ven“al»logro'dé metas'espeéificas, tantode instituciones. in—
’;ernaczonales (Fondo Monetario Internacional Convcnzo Ccnc-‘ i
ral de Aranceles Aduaneros y Comercio, ctc. ), como dc 1nst1tu f‘x'
. c1ones nacxonales (Banco de Méx1co) :




m&s poderoso s




11.2. B aspecto factual.

‘La part1C1pac16n de los siete paises antes menc10nado< como“
1os“econ6m1camente mis poderosos del mundo occxdentalgf o

dan re11eve a‘este aspecto.

'En conJunto, los "sxete", generan alrededor del 54% del Pro;3
ducto Mund1a1 Bruto,.. encabezando. 1a. 115ta los Estados nnxﬂ—‘
‘dos: de Norteamérlca, con aproxxmauamcnte el 24% y Japébn con’
i4p9co mencs "dél 10%, ‘en una muestra realizada sobre 184 pai-

'«Pa}g:i9§2 en cl Grupo de los’ Sxete hatitd solamente el 13$; 
‘u(604’mi110nes de . personas), de la poblacién mundial; sus -
:teffitorios‘ocupaban el 164 (21 millones de kilbmetros cua
R drados), de la superflcxe terrestec y el ingreso promedlo —
‘.anual .poT habitante ascendlﬁ a 10,600 dblares, cifra muy su

: perlor a 1os niveles’ alcanzados por la gran mayoria de los.
/restantes paiscs, especxalmente de aquellos considerados de -
‘_bajos .ingresos . (menos de 500 d&lares de ingreso anual por ha
bi'ante).‘cdﬁd’son‘los casos ‘de China e Indis que arrojaron
para el mismo afic un ingTeso de 280 d6lares por habitante.

~L652aitos nivelés de ingreso pof habitante del Grupo de los,
Sié Acoxncxde con- l1a xmportancxa que este Grupo da a la 1“‘,;
) estxgac16n y dessrrollo en el sector productivo. En los.—.
prineros -afios de la presente década, el Grupo de los chtc'-‘
contnba con’: cerca de un millén 600 mil cientificos e ingenic
foé dedicados Gnicamente a la 1nvestlgac16n y desarrollo dc,f
un total de 3 9 -millones consagrados a esta tarca en el mundo

>9/ Estados Unxdos de " Norteamérxca, Repﬁblxca “Pederal dé Ale->bﬂ
man1a. Japﬁn, Re1no Unldo, Francia, Canadé e . Italia. fV>
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_bécidqﬁtai&vi‘ Los paises mis importantes por el nimero de -
- cientificos e ingenieros empleados, también fueron los Esta- .
“dos Unidos de. Norteamérxca {702 mil personas) y el Japén —-—

‘(496 mil gentes).
Los traba;os de lnvestigaczén y desarrollo experlmental en cl
. de 1a 1ndustria manufactureta.

“La experlmlentac16n ba desarrollo en las unxvers1dadcs e 1nst1'
‘tutos ‘de ensefianza supcrisr se concentra en los ramos.de las:

fciéncias naturales y exactas; ingenieria y tecnologia'y cien-
'ﬂ‘clas médlcas. ‘1o que hace suponer que ecxiste coordinacibn y -
5~entendxm1ento cntre el sector académico y el sector econém;co
pTOduCthO, el que a su vez se encuentra respaldado por una -1_5
'amplxa gama de t&cnicos.

“fﬁniéStos péises, técnicos, ingenieros y cientificos componen
" en promedio el 80% de 1la poblacibén escolar media y superior,
1o que. contrasta con la composicién de 1la p0b13c10n escolar -
‘edla -y superior de los paises subdesarrollados en.donde ia’ -
gfan mayoria hasta hace muy poco tiempo alin cursaba PTOfCQIO‘
‘nes de naturaleza. d1§t1nta a la ciencia y 2 1a técnical i

””En;¢uaﬁt6 al monto de los gastos destinadoas a 1la inve#tiga—~4-'
‘cibn y“el'desarrollo experimental, las cifras por paises som-
‘muy variables. . Sin embargo, se estima =’ que mientras los —
fpsises desarrollados en promedio dedican el 2.24% del P'.§.1. '

‘a.la 1nvest1gac16n y ‘desarrollo, en promedio los paxbus qubdcr
" sarrollados no alcanzan a invertir ni el D. S% del P.1.B.

flO/ La U R.S.S. registré un nGmero similar.de 1ngunxcros b4
c1entif1cos al del Grupo de-los Siete.

11/ Stat1st1cs Year Book, Nac1ones unidas, 1984

sector producti»o, en‘un 90% se efectuaron en apllcac1ones —_—




LIi.3;ﬁ_; Comercio'Intéfnacional.

t&cnicas de producczﬁn, son. algunos de los elementos que ‘se
han mezclada para favorecer 1a creacibn- de un aparato explo-
tador " ef1c1ente., Tan es asi, que el Grupo de 105 Siete par,f
S ticipa- con mds de la mitad del valor de las 1mportac1ones
.,nuhdiales,'estlmadas en-'1, 870 miles de miillones de délares -
para 1984, - :

" De la cifra anterior, los Estados Unidos de Norteamérica asi
mila el 163, mientras que 1la Repﬁbllca Federal de ‘Alemania -
le corresponde el 9!, siendo los paises mis destacados por -

,91 valor de su 1mportac16n.

Por el 1ado del valori.de las. exportaciones 1la s1tuac16n es. -
senegante. El Grupo dé los Siete aporta poco més de la mx——r

1¢g6_g 1‘767 miles .de millones de dblares.
Cbié en-el caso de las importaciones, también los Estados Uni

;los de’ ‘mayor. peso, 'al representar el 12% y 10% respectxvamcn-~
',:g‘dql valq: total exportado.

Las proporcxones que sefialamos sobre el valor del comercio -~

tlva en los flujos del comercio internacional; sin. embargo.‘-~

1lados camb16 51gn1f1cat1vamente en los Gltimos 20 aﬁoq.

'_El fortaleclmlento del mercado 1nterno via ingreso, Y ‘el im- . oo 40
pulso a la. 1nvest1gac16n Y desarrollo de. nueves procesos yr4rbm.v~

'tad del valor mundial de las exportacxones, el que en- 19841~‘i">

dos de Norteamérica 'y 1a RepGblica Federal de Alemania- fueton ]}-

‘lundxal no reflejan los. mﬁltiples intentos de los paxscs mc—ff" 
nos desarrollados por tener una representacxﬁn mhs sxgn1f1ca-w‘~“r'

la conposxc16n de las" exportaciones de ‘los paises subdesarro-'"f“



. M1entras en’ 1960 1a exportacxén de mercancias primarias -al'
,:mentos Y materlas pximas sin ;ncluzr pecrélco' representaba
-jmas del ‘804 del total exportado para 1980 dicha part1c1pa- )
c16n dlsm1nuy6 al 50% en . benef1c1o de 1la exportaclén de manu g
~f£acturas. ‘ :
',R’pesar del cambie lo~r1dn en 12 composicifn de las cxporta-"ﬂ
-:élones de . los paises subdesarrollados, el avance no es- suf1-~
/.ciente. Lo que acontece e¢n el campo de exportac16n de mer-
"“cancias primarias, sigue teniendec gran trascendencia para‘cl
~ingreso de los paises de menor desarrollo, entre otros moti-—
vos, por ‘la caracteristica volatilidad de las cotizaciones -
“internacionales a éstos productos y por la baja elasticidad
““de 1a oferta y la demanda con respecgo al precio corrientc.

,La‘demanda de los productos primarios es ineldstica porqué‘-
/los -patrones de consumo son mis o menos homogéncos; 1a ofer- -
ta es 1ne1§st1ca porque, generalmente la produccibn de gran~
'mnﬁmero de- las mercancias primarias e¢s lenta (mxnerales, mndef7
’4ra, productos agricolas, etc.) .

‘.La volatxlldad de los precios también se ve influenciada por'
" ‘acontecimientos politlcos. prdcticas especulativas, ciclos -
~-de expans16n o reces16n mundial, sustitucidn de productos hn
<turales por s1ntét1cos Y hasta el taprichoso comportnm1ento
'dé los "fenbmenos metereol&gxcos.

‘,Cﬁando'la volatilidad de los precios es a la baja, los efec-
"tos negativos son mis dristicos' en aquellos paises cuyos .in-

gresos de exportacién dependen fundamentalmente de unos cuap
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- .




'portnqiones no‘sqﬁ‘di#éfsifiéédas,

re algunos de los’ paises que se encuentran en esta sxtuac:ﬁn‘:
'de 05" mencxonat a'Zambia cuyos ‘infresos de exportaciﬁn depcn-"

den en: un<80! del cobre; Maurxtanxa,‘en un-68%.del azﬁcar ¥ ——»~‘.

T nan n 751 del alum1n1o. - En sltuac16n semejaute se: encuen

tran 1o§ paiscs integrantes de 1a Organizacxén de Paises Exp0f5~. 

-drrc; dc Pct*Gleo (OPFP), Y algunos otros. destacados producto}
es.de b1enes prlmarlcs. : g

El Fondo Monetarlo Internacional (FMI), calculal—/que ‘entxe —4_
1930 y 1985 los descensos en el indice. de precxos de mercancias‘ 
rimarias en con;unto -1legb. al 15%; el de las materias prxmas
agricqlas 121 el de los metales 24% y. el de alxmencos.,ZZS.

A la desfavorable evolucxbn de los precios 1ntetnac10nn1es de

Q'layoria “de” las mercancias primarias, se unen: las’ politxcns ?"

el?pro;ecc1on15mo como ‘un serio-obstéculo hacia una mayor: par- i
16n de los paises subdesarrollados en ‘el contexto ‘del co'

enllos paises de mayor actxvidad econémzca.

Entre 1980 Yy 1984, el valor mundial de las: exportacxones mostrﬁ
una tendenc1a descendente, ya que medido.en miles de. milloncs -

4e4d613res, éstas pasaron de 1874 a 1767 en bucna medida debido . S

:12/: ‘Estadfsticas Financieras Internacionales, Noviembre 1985.




~las menores ventas de petr&leo reallzadas por 1os m1embroe del

1gu‘1-£otma las 1mportac10nes mundxales tamb1&n descendleron]7l

“61~p riado cons1detado, al caer de 1929 m11es de mlllones deé-

d 1 tes a cerca de 1870 mxles de millones de; d61arcs.(v
,el cuxso de 1os cuatro aﬁos c1tados, cl valor del comercxo
,in' rnaAiDnﬁi dxﬁmxnuvs “Como consecuenc1a de la- desacelerac16n;
(21 en promedxo), en el crecxmxento ccondmlco dc algunos de 1057

prlnc1pales paises industrxalxzados. :




’1‘1,.'3'.11.' ;,B‘alanzei de Pagos.

k’:Lu entrada y salxda de ‘mercancias de un pais con el resto deli;
‘undo se reglstrn en 1s’ balanza comercial; si a ésta’se. aﬁade.
el movimlento en la prestacxén de’ servxc;oslé,'obtendremos 1a’
-~ balanza en cuenta corr:ente, la que ‘en pocas palabras nos 1“‘1,
7d1ca_e1 total de ingresos y el total de gastos del pafs en —
puestiﬁn.nlsi el gasto es mayor al 1ngreso la d1farenc1a sefa
~el’déficit de: la_cuenta,cor;xente. en caso contrario se pre—-
sentarﬁ un superivit.’ :

,xLa baianza en cuenta corriente es el primer componenté funda-

fméhtalvae la -balanza de pagos, mientras que el segundo gtén"-"
‘componente 1o constituye la cuenta-de capital. - Agqui es donde
Tse " “asientan-las transacciones de- 10s activos financieros SN
g(crédltos del-exterior, amortizaciones, inversiones: extranje-
ras, operaciones con valores, etc.), y al igual que. en la bdé»
lanza en cuenta corriente, pueden presentarse défxcxt o super3
»ﬁvzt.

»Antés‘de mencionar: la. forma en que se logra el'equilibriofdc’
de 'los componenetes ‘bisicos de la balanza de pagos, es mcnes-
.ter cxtar a: dos mas- de sus elementOS' la Teserva 1nternncxof
‘nal y el rubro de ‘errores Y omlsxoncs. ! R

Conﬁéﬁéiéhalhentp se denomina reserva mgnctaria‘interngéiél%
nal, a“ los actives. monetarios de ese mismo alcance, compucs- '’
tos por” oro. dlvisas, p051c16n neta del- pais en el F.M, I.,~;v
‘ Derechos Espec1ales de GLro {(DEG), valores de’ nwtltucumcs fi-
nancxeras multlnacxonales, convenios multilaterales de’ comf?
pensac16n, etc.. ’ ' o a

15/ Turxsmo,'serv1c1os por transformacxﬁn. fletes. Lonsu]tas,‘
transportes, etc.




TTEnQSehera;. la reserVa.monetaria internacional tiene‘diﬁétsas T
1ffunci6nes; “1) .actfia como - fondo operativo: corrlente, es: de- ,‘*
‘cir como fondo: de mercado de cambieos 'y por 1o tanto su montoi
‘fvnrin de acuerdo con 1a. dindmica cotidiana de esec. mercado; . - ;
. 2).+ cubrir el déficit 'de 1a balanza de pagos;. 3) regulan 615 -,
“volumen de medios de pago nacionales.

Las reservas monetarias in;ernacionales'aumentin cuandb}la -
“evolucifn de la balanza de pagos es favorable y disminuyen'
~cuando ‘sucede lo contrario. )

~El rubro de errores 'y : omisiones no es mis que una'partida ne."
't;ésarih para igualar el monto de los egresos con el de los in
‘;zrgsos, ante. la imposibilidad de asentar rigurosamente, de -
f;&Cuerdo Cén ios principios de 1a partidﬁ doble, todas y cada
'una de las operaciones con el exterior. Por elAseguimiehtoj-"
“de’ este rubro se pudria sugerir el compartamientﬁ del contra~
bando, fuga de capitales, ocultacién de valores y ottas opera
ciones' de ‘las que no se llevan asientos contables. :

ikenglohes atrés hacfamos referencia acerca del équilibric"que
desde el punto ‘de vista ccntable deben: acusar las, balan’as de
la® cuenta corriente Yy de. la ‘cuenta de capital lo . que‘en ﬁltl?
Il instancxa se refleJa en el equ111br10 de” ia halanzn de’ pafv
zos. : E

_ifik balanza en cuenta. corriente arroja un défict, &ste pue-
de ser cublerto nedxante la dlsmxnucxdn ‘de sus reservas xnter
;nacionales o. mediante un" superﬁvxt de igual magnztud de.la -
cuenta de cap1ta1 en forma de contratac16n de. créditos, 1ngrc

‘so de 1nversiones extranjeras o vend1endo actlvos 1nternac10-f




En caso de que l1a balanza en cuenta cortriente arroje un super-
&vlt, el pais eén cuestitn 1ncrementar& sus reservas internacio
hales. o bxen ia cuenta de cap;tnl exper;mentars un déficit ne -
to de igual magn1tud mediante la exportaci6én de capital (1n——);

,deudas 0" adquxrzendo inversiones extranjeras en Su propio te-——
:1tor10.— :

A los déflclt 0 -superivit que registra la balanza de la cuen- "
_ta corriente, Se les denomina “désequilibrios" los que pueden =
'§gt,posit1vos {en caso de superdvit) o negativos (si ptesenfan'
déficir). t .
"En ambos casos, los desequiiibrios pueden. sexr transitdrios o~

: debrazonablemente corto plazo (18 meses); O per51stentes y -
por 10 menos de mediano plazo (36 meses).

Cuando los desequilibrios son transitorios, mxﬁcn llegarse a -
1corregxr medxante los mecanismos monetarlos, financieros Yy co-
-_-ercxales del mercado. Un déficit transitorio de la balanza -
en: cuenta corriente puede cubrirse, como ya se indicé, con cr&-
ditos 1nvers;ones extran;eras. reduccibn dé ias reservas ine—-

“en pérsistente: el problema se agudiza, ya que no se pucde {i—._
'nlnciar xndefinida-ente un gasto superior al ingreso rccibido,
-y por 10 tanto se acude a la aplicacidn de correctxvos de mdyor“
”trlscendencxa cComo son entre otros, el incremento en las tasas
‘de interés. _internas, el establecimiento de restrxcciones'dam-%t
biarias Yy la elevaci6n de barreras arancelarias. Dec no rcshl
tat eficaces- los correctlvos menc1onados y algunos otros dé me
nor trascendencia, la autor1dad correspondzente tcndrﬁ que . re-l
’currxr a 1a deValuac16n de ‘1a’ moneda.

AVerciendo ) concedxdo crédzto;, amortxzando ant1c1padamente,-:“ =

ternacxonales. etc.s pero cuando el desequ111brxo se convicrtcA.t"




on la devaluaclﬁn de 1a moneda Y dentro de cierto; txempo, se
upone que las; 1mportac1ones serén mis. costosas en térmlnos
e 1a moneda nac1onal y que 1as exportac:ones seridn alentadas'w

pe s1stente desequil1br10,-s1n que, como veremos mis adelante,
sea cond1c16n su£1c1ente para lograrlo.’

'ﬁi‘éﬁqiiibrio de'lﬁfbalaﬁza de: pagos de un pafs.se 'logra ghagt,'f
‘do’1a-totalidad de.sus. ingresos provenientes: del exterior es: -
ficiente. para hacer frente a todos.los pagos al exterxor,_—{
sin- alterar en’ forma importante sus reservas, ni sus deudas, -
‘ni - las 1nversxones 1nternac1onales‘u/". :

‘nxvel mundzal y en forma muy s;gn:flcatxva dentro del "'Gru-
9. de los Siete", los Estados Unidos de Norteamérica constitu-
yen: la excepcxén ‘en cuanto al comportamlento de la ba]anza co—ﬁh
'herc1a1 de la cuenta corrlente, ya que durante los ultlmos _—
ﬁos ‘el déf1c1t se agudizé, sin que hasta el momento, &ste fe-
‘nﬁmeno refleJe alguna trascendenc1a negativa de cons1derac16n

ra aquel pais.,

'nterxor sxgn1£1ca, qne -los -Estados- Unidos. de Norteamérzcal
-porta del mundo mis de 1o que exporta, con la salvedad de-
e-su noneda (délar), es, préctxcamente de aceptacién univer-
sal. que -ediante 1as importac;ones en- buena mealda han logra;g

atractivo para’ que ‘las inversiones externas fluyan.a los - -
'ados Unldos lo que de’ alguna manera alivia a dichos d&fi—

4/ ‘Teorfa del Comercxo Internac1ona. Ricardo Torrres Gaytﬁn;
pag. 217, ' :




El ﬁéficit coﬁéicial ‘de Ios Estados Unidos de hortcamcr:ca JS
cend16 en 1984 a 107 mil millones de d61ares (61 mil- mxlloncsi;'
& dﬁlares en’ 1983). mlentras que el déficit de 1la cuenta co- '
rlente 11eg6 a 102 mix mxllones de délares (42 m11 mllloncs .
s d61ares en 1983). :

Vﬁgcihyeﬁdo'a 1os.£s;ados Unidos de Norteamérica del “Grupo de.
’lésfSiete“ 1a ‘balanza comeréial en conjuntc de los seis pai—
‘sesirestantes arrojd un superfvit de 64 mil millones de déla-
i;ésyen 1984 y. d¢f49,mil millones d¢ délares durantc‘1935; 
;fLas:c1frus de la cuenta corriente para l1os mismos afios fueron -
“respectzvamente de 42 mil millones de dbélares y de 26 mil. mi-
. 1loneés de délares.

”'4Cod algunos altibajos, 1o usual es que la mayoria de los pai- °
.ses.desarrollados arrojen’cifras positivas en la balanza dc -~
lcuenta'tdrrientc.’lo contrario sucede con las cucntas de los
:paises subdesarrollados, que come ya se¢ indicé, para financiar
su. def1cxt deben vender sus activos interynacionales, incremen
tar la .1nv9rszén‘extran3era o contratar deuda externa,
3La evoluc16n de la balanza en cuecnta corriente dcl "Grupo dc
,los Szete" expllca la condicibén de las reservas 1ntcrnncxona
lles 'y sus- d15tr1buc16n entre paiscs. Para 1984, dc los 429 -
‘m11 millones de dblares en que se estimd cl monto de las re—
‘servas internacionales Eﬁ casi el 58%  correspondian al “Gru-
'Hpo de los” Slete”; cerca del ‘25% a los paises subdesarrollados
v‘no exportadores de pctréleo y lo restante (17%), a los paxsc s
subdesarrollados exportadores netos de petrdlco. :

‘;§/ Se refiere a las Reservas: Internac1onales Primariﬁs
(oro, d1v1sas y DEGs.).




‘por 10 que sc podria deducu‘ que los p:u.ses}‘
‘acucb.eton preferertemente al- endeudamzcnto




“Endéuddmieﬂtb'exfcfno.'

151 bxen el endeudamxento externo es recurso vcomﬁn de pragtx—'
'camente todos::los paises de? orbe, en la mayoria d¢ 10s pan—— S0
ﬁseﬁ subdesarrollados su uso, ha sido crec1entc y continuo.

jEste hecho se. cxplica por 1a ciclica 1nsuf1c1ente generacx&n -
rde d1v1sas por la ‘exportaciébn de bienes ‘y.servicios, frcnte

{:a las progres1vas necesidades de importaciones y ¢l pago mxs f”"‘
; dnl qervxc1o de la deudu.

’S‘gﬁn él’Bahco‘Mundial‘(wOfld Debt Tables, marzo, 19355, cn

el periodo 1984~ -1985, los pasivos externos de los pa;bcs cn

, esarrollo ascendieron a 895 mil millones de d61arc>, lo que
“,sxgnlflcﬁ un ‘incremento de 6% en relacibn al per:odo antérior.. -
,La misma fuente estima que durante 1985 la cifra 1lcydria’a*}
,zlos 970 ‘mil millones de-dblares lo que significaria un 1nurc-
mento anual de 8.8% .

AEl monto de'pégos por servicio de 1a deuda en 1984 fuc de 92
7n11'm1110nes de’ d&lares, en comparacxén con los 85 mil m11\0~'
_' :de délares de 11983  En este periedao, el incremento ‘dell.
fpngo en el serv1c10 de la deuda, bhsicamente sc debif o las =
?varzacxones al alza de las tasas de. xnterés -ung.de los ohsta
‘culos - mﬁs espxnosos para.cl pago de la deuda cxterna d¢ los - )
»pnises subdesarrollados, atin cuando a partir del tcrccr tri—
nestre de 1984 '1as tasas. de interés en los mcrcndox xntprna-—;‘_,f
‘cionales han declxnado-; 1o que se traducc cn una anor dispo’ e
nnibilldad de d1v15as para el desarrollo dec los pdjscs dcudo-—‘
res.

‘Para-evitar caer-cn incumpl imientos dc oblipaciones, los paf~— 7%
L itar, g . 41 . B DI




i ses! déudores subdesafrollndcs ‘han-acudido al disefio de nué§as’
formas de pago como. son las reprogramacxones de las decudas; -

con- 1o que se. busca meJorar el per£11 de la misma traslndando;:
,flas oblxgacxones con venc1m1ento a corto plazo, a plazos mayo

nes. o
“purante 1984 Los paises deudores subdesarrollados fcprbgrnmn-'

millones. de - dolares durante 1683}, y yuedaron pvﬂd&&nuhq de’ o
 'reprogramar ‘104 mil millones de dblares de los cuales sc en—.;
'conttaban 93 mil millones de délares repartidos entrec Argcntz'

‘“na, MGX1CO y Venczucla.

 'Coh'1a reprogrémncién’de las deudas cn el pcriodo 1984-1985, -
“5610 el 15% de los pas1vos externos de 1os paises subdcsnrro-
illadus permanec16 ‘a plazo menor de un afio (20% en 1980).

En una’ pub11c3c16n del Banco de Mexlcos/, se indica quc de -
llos 676 mil. millones de dblares en que se calculd cl cndcuda‘ 
;nxento externo a -largo plazo. de. los paiscs con dcsarrollo noe

les, 'y e1 restante 60% , con acreedores privados.  Esta pro-
jporc16n se ha mantenldo durante cl per1odo 1980-1985,

:De la uxqma fuente se - desprende que son los pdlhc\ subdecsarro
vllados 1mportadores netos de petrbleo los que han contratudo
Vlanuyor parte (75%) del endeudaniento cxterno cn cl’ grupo de
'paxses subdcsarrollados no petroleros.

“jlg/“Bgletin'dg Indicadores Internacionales.

‘:res, con los correspond1entes pagos adm1nlstrat1vos Yy COmlSlO:,Uf

ron vencimientos. por m&s de 11 mil millones de délares (5 mxlf'

etroleros, cerca del 40% se contraté con acrcedorcs oficia=.- .



':II,Sj ‘Aspecto,Nbrmativo.

Las relac1ones econ6m1cns xnternacxonales se. encuentran- estre
‘fchamente vxnculadas por-la naturaleza mundial de los deeren—.l
tes mercados (mercancias, capltales, mnterxns pr1mas,'etc ), ’
“yla nece51dad entre paises, de contar con una determinada. -
'organlzac16n que ofrezca normatividad 'y unxversalxdad a los::
1nstrumentos y medios de pago:

éada p#is cuéﬁtaAcon moheda propia, asi como sistema moneta-—
- rio, -bancario y financiero que permite el desarrollo y regulav
vcién. de ia actividad econbmica. Ln ctorcmii interna gional ¢l
,aspngo consiste en establecer una comunicacifn entre el;sis£g 
ma de: pagos de cada pais, con ¢l de los otros pafses, con’ los
cuniesgeféctﬁa operaciones comerciales de servicios y finan—
“qiefas}'con”laklimitante de ne contar con una moneda de acep-
‘tacibn universal (el oro representa la mayor aproximacibn: a
419 que ‘puede ser una moneda universal).

'}II,S.l. “Sistema monetario internacional.

‘jEl con;unto de- normas legales e instituciones que permltcn ia
i o lac16n monetaria entre paises (en otras palabras,” las d1vcr11 '
'formas ﬁo rcgulaczﬁn Juridlca del dinero), dd cabida a lo
que se ent1endc por: sxstema monetarxo 1nternnC1onal.f o

A"ﬁlﬁez.tﬁn sisténa_monétario internacional opera en base a -
ia 5é1écci6ﬁ de un patrén ¢ medida quc permita dar hompgenpi-
dad a las equlvalencins entre monedas de distintos paises.
: Es decxr, un patrén monctar1o es” n las monedas del mundo, lo
o que en ‘el sistema metrxco decimal es el metro a las” dxstan —
cxns.v ;




'Adcmﬁs dc establecer 1as cquxvalcnc1as correspondlentes entrc;
knedas ‘de_aistintos paiscs, se supone que. los ob)etlvos dc
1 s;stemn monetar:o 1nternac10na1 son los mlsmos que’ 1los ob-
Jetlvos dé un sistema, monctar1o nacional,
la act1v1dad econom1ca, contando con.un volumcn de liquidez -
1adecuado Y. con normas .y mecanismos dc ‘ajuste-que: permxtan la‘
ﬁcortecc16n dc desfaces ccon6m1cos temporales, o en. su caso dc
fdyscqu Iibr io% fundamentales que pudieran. presentarse cntrc N
'.lla oferta Y 1a demanda, ia produccién y: el consumo, el 2 -
de prec1os y- el flujo monetario etc., por mencionasr algunos -

“de 1os m&s usuales.’

- “Durante los Giltimos 'siglos, y particularmente durante el si-—
“glo XIX' y XX, tres han sido los sistemas monetarios interna-—.
f'clonales., ek Sistema'Patr6n'Of6, el Sistema Bétfﬁn de Cambio,
Oro y el Slstema de Fondo Mometario Internac1onnl de ‘los que

haremos unn breve referenc:.a a. sus- caracteristlcas.

‘es decir, ptop151ar'7'ﬂ




‘Caracterist1cas de los s1atemas monetarios internacio--. "
nales.; B S

(ElJSistema’Pa£r6n Oro:
Este sistema se basd en lo siguiente:
El oro circula intcrnﬁtionalmcnte sin restricciones.

FfCada pais emztc moneda nacional simpre 'y cuando sean entcu"
- .ramente convettxbles en oro y viceversa, sin limitacién. °

Se fija un precio ‘al oro en moneda nacional segflin:el conte
knido de oro f1no por unidad monetaria o ley de la moncda.

{‘La relac16n arltmetlca entre el contenide de oro de las —-'

’f‘dlst1ntas monedas, determina su paridad.

La c1rcu1ac16n monetaria en cada pais se regulmha automat

i camente en razon del’ respaldo © encaje en oro de la moncdnf“

‘G)f.En casc do déf1c1t ‘de la balanza «dc pagos, se exportahn uxo,
' ‘fy por lo tnnto, se reducia la base monetaria y la circula=—-
'”Vc16n' si el resultado era superfivit, se daba lu situicibdn-
'contrarza, con la que el ajuste a la balanza dc pagos cra-%f
'"préctlcamente automat1co sin que se afectaran las cqndncxg?;“
nes deél comercio exterior. ! e

‘JEI'Pétrén Oro fue abandonado en el periodo 1914-1918 (Primera A
:Guérra'Mundial), ante la multiplicacién del comercio cxterior,




_la escasez de la produCC16n del mctul y la’ 1ntroducc1on dc

practlcas 1ntervenc1onxstus ‘en €l comercio- con E1ncs f1$u‘
les o de protecc16n. ’

‘EIfSiSieﬁa Pathn de Cambio Oro:

El Slstcma Patrén .de Cambio Oro funcion$ durante el lelOdU -
B comprcndldo ‘entre. la primera y la segunda Gucrra Mundxal. '
““Sus caracteristlcas fueron:

'fwijfjﬁar Aivisz Q¢ wi pwis dominante cn la economia 1nternacxo‘
o nal Fo de varios paises dominantes-, censtituye el medio
de:reserva monetaria de otros, en lugar de, o© conjunta—+
mente ‘con el oro. : ‘ :

-VTL?f(s) divisa (s) dominante (s) deben estar respaldddas
.por orc en una proporcibn adecuada y disfrutar de . plond
convertibilidad en oro.

. Em las operacxoncs internacionales se usan las dxvxsas do"
1,m1nantes, al‘oro. se le relega como medio de pago de ﬁltl—-
*~ma ;pstanc1ay

 Los centros monetarlos, bancarios y financieros. del puis
'1 dom1nante desempeﬁan la funcidn de centros 1ntcrnacxona?
les del sistema en las operaciones de flnﬂnc10m1ent0 del
5’comerc1o y otras act1V1dadcs ccondmicas ntcrnncxopﬁlu§.

‘-La moneda del pais dependiente dcl sistema pucde estar e
frespaldada en mayor medida por las dxv;saa domxnantcb Ly




o [

“en menor medida por oro,

ﬁ'ﬁasidiviSﬁs dominantes fueron el délar y la libra ester-
'51;na, con’lo que los Estados Unidos de’ Norteamérzca e.In :
fglaterra expandieron sus alcances en el mercado de bzcnes,
”‘serv1c1os y cap1tales del mundo.

:"Sisfega'dcl Foﬁdo'Mbnetario Internacional.

El: sttema del Fondc Monctar10 Internacxonal s orzgzné en;
..1944 en 1¢S pos*r:merias de 1a Segunda Guerra Mundxal. 0r1g1
fﬂfnalmente sus csracteristxcas fueTon:

“jiyf‘La paridad nmnetar1a se determina por el contenido dé oro;V;
i de la unldad respectiva (al 1gua1 que en el patr6n oro).

Fi2) CEL pteclo internacional oficial- del oro se £ij6 en téfﬁi~‘J
‘l7~nos de délares de los Estados Unidos de Ncrteamerlca (35
”;f“d61ares la onza troy. vigente hasta 1973)

f;Después del oro. el. délar de los Estados Un1dos de Norte=""
{an&r;ca es’ la moneda internacional. de cuenta, el mcdxo‘-—
‘ pperatzvo de cambzo y el pr1nc1pal medio de. reserva.,j

Otras dxv:sas "fuertes' pueden ser utzlxzndas como rcser
Cva, junto con el dolar.

3y Se proh1b16 el reg1men de cambxos mﬁltlples o dxfexcncxa

les (se concedib plazo para que los regimenes mﬁlt;ples
- se unlformaran) :




"El Fondo Monetnrlo Internac1ona1 se constxtuyé como un: Ban
Jeco Central Internacional, en el sentido de otorgar recur——f
‘sos cred1t1c1os a las autorxdades monetarias de los paises
‘»mlembros para atender d1f1cu1tades tran51tor115 o coyuntu- 
,ralcs de balanza de pagos. ) :

En caso de que’ las dzflcultades de las balanzas de pagos‘r
sean! per51stcntes 0 cstructurales, el Fondo permite (y re-ft
'comxenda) modificaciones de 1a parldad monetarla (devalua—‘“

”'c16n 0. revaluacxén)

Qwsj" El Fondo se opone al establccxmlento de restrlccxones al

. comerclo exterior y-al movimiento de capitales, tendlendo
-a fomentar 1la multllatcralldad de transacciones y pngos - ;/:
’entre palses. )

9)"., El I-'omio emerge como un 6rg:mo contralor' Yy cooperatlvo a’ )
"Jnivel 1nternac10nal,‘en donde los Estados Unldos de Norte-tﬂ.f
amérlca ostenta la mayor fuerza de decisibn por- la mayor =
cuotn proporC1onal que le ha szdo as;gnada.

La cxrculac16n monetaria Lnterna de los pa{ses mlembros
~se regulu por la totalidad de las reservas. 1nc1uida 1a
‘dlsponlbxlldad de divisas convertlbles en 1a pos1c16n cref
}“dxt1c1a neta del Fondo.

'11) Las pr&cticas de control de camblos estén sujetas a reguia 
L c16n e superv1s16n del Fondo.



El Fondo Monetar1o InternaC1onal sus enm1endas y su
inculacxén con el Banco de Méx;co.

”Réféfﬁas él‘sistema de,Fdndo‘Mbnetario‘lnteinaciohai.,

A part1r de enero de 1976, quedaron establecxdas las reformas :
-al ‘Sistema del Fondo Monetar io Internac1onal, que bés1camentefff.
consxstieron cn';o Siguiente’ e
‘l ;)jrSe legallzan los tipos de canbxo flotantes vy se crea. un fi,
Iy sxstema dc par;dades basadas en txpos de cambio establcs‘f
‘ pero ajustnbles. ~Se da.al Fondo Monetarxo Internac;ona1f=
’fla funcién de ‘supervisar las préctlcas cnmblarxns de. to—~>'
'dos ;os pniscs mlcmbros.v '

Los Derechos Esch1ales de. Giro (DEG), func1onan,como ptzn :
'cxpal actxvo de reserva xnternac1oual en lugar de las d1—’”y
nvxsas y el oro : :

vabolxciGn dcl prec:o oE;cial del oro. por 1o que el pago,A4
idel 25%:; de las cuotas de los paises miembros al 'FMI, ‘ya:

o se pagnrian en oro, pud1cndo cubrlrlas con d1v15as o
'DEGs. S :

) Der;vado del punto antcrxor,rla crcac16n de un fondo fxdu-

‘c1ar10, adm1n15trato por-el FMX, en benef1c1o ‘de 1os pa;—-‘

lises de més bajos 1ngresos. .Sus recursos derxvarian de los
[benef1c1os dc Ia venta del oro.-

1




con cargo a- Ia cuota de cada p' is’ en
12 meses, 1




de;MEXiéo.{l

‘Banco

La conex1on>énﬁréue1 Sistema de. Fondo Monetarxo InternaCLOnalw'
:(slstcma de’pagos}1nternac10nal), Y el 51stema de. pagos mexl-'
k se. daﬂen‘eleanbo de México. (Banco Central), que:es una{,
st;tgc1onfestab1ec1da y controlada por el Estado. SN

7 “-Méiito.fué,créado'por decreto presidencialJel.ZB
le;agosto de 1925y ‘segin;la Ley Orgénica del mismo, tiene —-
as:finalidades y ftunciones:.siguicates: . e ey

k*Fiﬁalidades:,

mit1r moneda, poner en’ c1tcu1ac16n los 51gnos monetar:os, prof
‘curar condlcxones cred1t1c1as b4 camblarxas favorables a ‘1a es-
tabllldad del poder adqu151t1vo del dinero, ‘al desarrollo delr
sxstema f1nanc1ero Y, en general ‘al ‘sano.crecimiento de 1a eco
{nomia nacxonal.

.LFunCiones:‘Z

L Regular 1a'em1516n y c1rculac16n de 15 moneda, el ﬁfééi#o'

: y ‘los camb1os.

Operar con las 1nst1tucjones de crédxto como banco de re-'
fserva y acredltante de’ ﬁltlma instancia, asi como regular
‘el servxc;o de cémarn de compensac16n. : ‘

APrestar servxcxos dc Tesoreria a1l Gobierno Federal 'y actuar'
'como agente flnanc;ero dcl mismo. cn operac1ones de’ credlto
interno y. externo. o )

fFungit'como,asesor del Gobierno Federal en materia cconbmi-




ca, particularmente. en materia financiera. -

organlsmos de cooperacién £1nanc1era 1nternac1onal o que. .

'agrupen a bancos centrales.

Yise! aﬁade. el ejercicio de estas funciones deberfn efectuarse k‘b_
en’ ‘concordancia con 105 ObJethQS y przorldades de la planea-“','
‘©ibn nacional’ del desarrollo 'y de conformidad con las. nlructri'”
:ces de’ politlca monetaria’ y:crediticia que sefiale la Secreta
ria de Hacienda y Crédito Pliblico (S.H.C.P.). :

‘EthohﬁoﬂMonétafib Internaéioﬁél~(FMI)4y*su relaci6n con México. -

Cono se recordarﬁ el FMI- recibe ‘recursos en forma de cuotas ;+'
'pur parte de sus miembros. . La cuota correspondlente se deter- -
1na en: ‘base a la. magnltud de . las reservas y el nxvel de 1ngrelu T
s-de’ ‘cada pais.”- : .

2 ctualldad. el total de cuotas . ‘que recxbc el FMI asc1en-
ve'a un- equ1valente de 90 mil millones de Dereches Especxales
.;de’erb (DEGS)—! y México: tzene as;gnado un monte de un mMil:— .
”165 mzllones de DEGs. : S

Para que un pais pucda tener acceso a 105 Tecursos del FMI de
e cumpllr c1ertas condlc1ones.‘ Si el monto ‘de crédito’ 5011 e
.citado es de 5610 e1 25t de 1 su cuota (llamado tramo oro). no'{
2 t1ene‘que cumplxr ‘con’ nlngﬁn compromlso. pero si se desea :
‘obtener recursos hasta .de 125! del monto de la cuota -& 150%- i
de la mlsma en.caso de ser un pﬂis subdcsqrrollado- 'Sc‘debenfg"‘

.

”El -valor del: DEG varia en ﬁumlén al t1po de cambio de una
canasta compuesta por 16 monedas fuertes. Al momento de
escr;bxr estas lincaq c1 valor anual de:un DEG era dc 0 93




'cumplirrcoﬁdicibnes'éada‘vez;mﬁs'rigurosas.f

;El pais en. cuest16n debe firmar una carta de 1ntenc16n que ex%
,”plxque que medzdas econfémicas pretende llevar a cabo para: mg‘f
~‘Jorar su 51tuac16n. = ' : L

=Si:é1‘FMI‘¢onSideta“que son correctas; otorgarfi el monto de -
"los créditos a tasa:.de interés.progresivas pero 1nferlores s o
;las de 1a banca prxvada comercial 1nternac1ona1.‘

El FMi,-otorga el crédito poco a poco en la. medida en que- ‘se R
':.avanza con lo estlpulado en la carta de intencibn. Esta cla-f'”«

‘se de. crédxtos se denomlnan Acuerdos Contlngentes o Acuerdos b
_-Stand-by.‘ R :

Adicidrialmente.— a partir de 1974 so establecib.la modalidad -
Vde Conven1os de. Fac111dad Amp11ada, a través de los cuales elﬂgf
"FML otorga credito para apoyar programas de hasta 3 aﬁos, ‘que
lrﬁnis flrmante se compromete a llevar a. cabo.  Ademfs de la

rta de 1ntenc16n, se requiere- un memoréndum técnlco que de-,;
as politlcas econ6m1cas A segu1r por aﬁo

fAsi él pais demandante'de créditb'débe'ateptaf que.el'FMI _
sea: anfornado deliavance: propuesto tanto en la carta de inten—- :
cién como en dlcho menoréndum.- i

En general las polit1cas que e1 FMI demanda de 1los paises con S
os“que llega a algﬁn convenxo crediticio giran-en torno: a la B
‘d15m1nuc16n de la 1n‘13ci6n y la‘estabilidad financ1cra si los

pa1ses sxguen los sxguxentes 11noam1entos. a) dxsmlnuyen la -
‘dcmanda:agrcquq,- ) se. dn mayor podcr a las fuerzas dcl merca o




'do lo que 1nc1uye 11berac16n de prec1os, e incluso: 1a devalua 
,c16n dc la monedn local- c) se 1ncrementan las’ tasas de 1nte‘
'res -por. enczma del nivel 1nflac1onar1o Y d) se prop1c1a 1a. 11-
; 'rac16n del comerc1o internac1onal k

lbyrt 0 H1rschma%§/  resume en lo 51gu1ente 105 acuerdos —--:
’con'el FMI- ""‘el compromiso que adquiere un pnis es: tiplcamen‘%
‘te del 51gu1ente “tipo: dincrementar: la 1nver51on y reduc1r ‘el
gconsumo, 1ncrementar ln porc16n ‘del sector prxvado y rednc:r‘”’
~lai'del sector pﬁblxco; devaluar 1a moneda..."

'fEn septlembre de 1976 Mcxzco solicité al FMI, 1eu§r50:“vof e1~»-7
tramo ‘oro equlvalente y . un financiamiento adicional del 100t
‘de la ‘cduota mexicana de aquella fechsy | que ascendia a 535 m1-/
'llones de’ DEGs . - Adem&s, un financ1amlento que equxvalia al’ — )
_140% de.la cuota mexxcann, dentro .de. . un acuerdo de facxlxdad_;;:f
'ampllada. con duracibn de'3 afios. En aquella ocasién, México.
pégﬁ ant1c1padamente sus obligaciones con el FMI, ante el apa-’
rente auge petrolero..1 : : : : k

En_novxembre de 1982, seé volvib ‘a recurrir al FMI, en. eSta'6¢a
soi1c1tando el apoyo financiero més nmpllo dxspon1b1e (1o’
1cntc al 450% de " 1a cuota mexicana en .aquel otganismo Sh

W }ore1ng A;d - A cr1t1quc 1nd a’ propc:al.
19/ Poc6 mﬁs de 5 600 m1110nes de dblares. .




e serv1c1os,l1n1cxnlmcnte 1a reserva 1nternuc1onal se I
rime ,pc*{@do no emaeor6

esfuerzos vxgorosos, sosten1dos Y bien d1r1gxdos para corregzr




".}Prznczpales factores ‘en. las -devaluacxones
- del peso’ ‘mexicano . S S
.Evoluc:.én de la parxdad peso -dolar,
1B21-1986 . -
‘EY programa inmerhato de reordenac:én'
“econbmica’ (PIRE) :

'.'_'» Evoluclén cu:mt:.tat:.va y perspectxvas
del tipo de camblo. ’




CAPITULO TIII

7PERF;L bS LA PARIDAD PESO-DOLAR

?Prlncxpales factores en las devaluacxones del peso:”
tmex:cano. o

,Al través del tlempo el perfil de la relac16n monetarla -en=
tre nuestra moneda y 1a moneda de los Estados Unldos de Nor'
:teamérlca, ha sido determlnndo por factores tanto’ extetnos
como factores internos. Entre los. factores externos mhs -
"epre;cnt1t1vos destacan la _excesiva dependencxa de MBxico ) }
con el extran;ero -especialmente de los Estados Un;do<-';enu'7b .
,'y(mater).a comercial, tecnolégica y financiera; las medidas pro""
"*técéionistas. al comercio mundial por los: paises. y/fo grupos
dé,baiséé industriglizaQOS, la penetraciﬁn'de las. empresas
tranénaéiohaies‘en ¢l curso del comercio exterior mexicano, e
el vaxvén de. las cotlzaclones 1nternacxona1cs de nuestras-, j
p!ﬂncxpales exportacxones, Y por ende, un saldo negativo_‘en:
;la‘ relacx&n de 1ntercamb1o, asi como la carga del servicio
;rpor deuds externa la que en los ﬁltzmos 15 afios crec16 en ?:'
forma- desnedxdm. )

“PoT su  partc, entré los factores internos sobresalen:. esca-
:sa.élasfiCidad'pfodudtiva.'éséaso desarrollo dé'teCnoIogia’i T
1propza.‘escasa mano de obra calificada, 1ncongruenc1a entre, R
ilas ‘mecesidades del pais ¥ la pob18c16n estudlant11 con el Ui
volumen ¥ Tecurses destlnados a .las distintas ramas Y. nxve-:."
les superlores de la educac16n, desxgual d1str1buc16n del -
‘xngreso, desequxlxbrlos regxonales y scctorzales, desequxlx”
brio. de’ la balanza: de pagos, desequxllbrlo monetario y fi-~
7181mente el desequ111br10 de las fznanzas pﬁblxcas.

*‘Si bien todas 1las-causas internas son ingredientes importan .



antes para dar cxpllcac16n a los ajustes de nuestra moneda
en. rclacx&n al; délar fiorteamericane, qulz& sea al déficit -
‘de 135 €inanzas p6b11cas Y “la” forma-de. flnanciarlo al que.
mayor atenc16n Y. scouxmlcnto se 1e' ha dado en los ﬁltmmcs -
aﬁos, ya quera’ partxr de 1971. a través de éstos 1nstrumen——¢,
i tos econﬁmxcos se cambxé €l modelo de crecxmxcnto ‘en Méxlco.

*Laypréaﬁi;é”dcllsgctor.pﬁblico dc'gascar mucho mﬁslde lo —
Lpoque sus'ingresos'propios lc‘pc“mitiaﬁ, se hizg comfiny necév
:ﬁsarla en la medida en que pasd el tiempo: pr1mero porque _—
,1lns condiciones del exterior no permxtian el ingreso. sufi-—
gc1cnte de las d1vzsas. postcrlormente por ¢l desbordamiento

Sy f;nalmente, por 1a ca@da de los mismos a partlr de 1981.;

El défzczt de- las fznanzas pGblicas se practica en forma ge
neral para actlvar temporalmenta a las economias, y pot lo
tanto fomcntar la demanda -y el empleo. Tamblén ‘hay quien -
10 3ust1f1ca y lo prop1c1a -en: v1rtud de que las nece51dades
e: ln poblacxﬁn parecen no tener. fin frente a los recursos:*
~linitados con que el Gobierno cuenta para. dar satisfacc16n
a,dxchas nece51dades. :

- §in e-bargo taublén es cierto! que si el déficit pﬁblied'gﬁz

ﬂcreczente Yy continuo Y no se. destxna con tiento y medida -
“’a.1a produccibn selectiva y fomento de la misma -(sobre’ to-

“de’a 1a de corto plazo), este mismo instrumento:de polfti-

 Vca econﬁm:ca tiene un limite de eficiencia y de: eficacia -
‘cuando se satura la capacidad de respuesta del aparato pro

'ductlvo.

'(t'Bh estas condiciones, en el proceso mismo de gastar mas de

' prec1p1tac16n en la explotacibn de los recursos petroleros,_}iﬁ




:lo que se txene ~via dcuda externa e interna-, se genera-en';
ia’ esfeta monetarza y enla inelasticidad de ‘1a oferta.de.

recursos reales el prlnC1pal obstﬁculo hac;a un crec1m1ento"
,con menor 1nestab111dad Yy que br1nde cond1c1ones més adecua*
ldas a las proporc;.oner y al funcxonamxento arm&nlco e inte-f
igral de” las act1v1dudes econémlcas entre si, ‘segln corrcs-—;”
ponda.a 1a nmaturalcza dec nuestro pais (agrlculturd,fpééﬁa{
;tdriSEO'maquiladores e industria selectiva con capacidad com
;potltiva en: el exteriorj; es dcgir gue si en fbrma 1nde£1n1'

{cho gasto . a subsanar las deficiencias del aparatc producti-
vo, a.la larga sc obstaculiza por si mismo el estableclmxen‘"
“to de un nuevo equxllbrxo interna y por ende se prop1c1a'-‘
‘fla 1nf1nc16n que es.la prlnc1pal causa 'y a 1a vez efecto del
flas devaluac1ones de nuestra moneda. :

'La 1ntensxdnd de la 1nf13¢16n genecrada por 105 factores ex~ .
ternos ylo lnternos ha estado en relacibn al, momento hxst6-

rrolic: exper;mentado, 2 circunstancias 1nternac1onalos Ame
praV151bles (las Guerras Mund1a1es),y a la etapa del c1c10‘“
econénlco externo e interno en que nos hemos enccntrado.,¢~{“

‘dase gasta mis de.lo que se tiene y- adem&s no se ‘dirige dl{““”

ico’ de:nuestra ‘économia, a:la fase del proceso de subdesa-‘;w




,-1111'.' 2.0 _-‘iisvomci'én de la paridad peso-délar, 1821-1986.

vEDe 1821 4’1986, 18 par1dad del peso mexicano en rclac16n ulx
'1d01ar norteamericano- pasﬁ de uno-uno en 1821, a 930 pesos.:

fpor cada délar norteamerlcnno, al finalizar 1986, © ‘sea quefy"
:él .peso mexxcano expresado en dblares term1n6 con un valor.
ide 0.0011 délares, despues de 165 afios de h1stor1a entre 1as:‘:;-
: dos monedas. : :

La evoluc16n de la paridad entre las dos monedas ha 51do co

mo 51gue.'

,;De 1821 a 1874 la-.paridad peso-dolar fue de 1 a 1, ya‘que -
s amhas monedas tenian asignadas una cquivalenc1u de 150 cen-
'3tigramosdeoro puro. A ‘partir de 1824 México 'se habia’ acb-

. gldo a un patrén mcnetarxo bimetflico (oro platu). en e1 quef
la, plata tenia preponderanc1a a razbn de 16 ‘5 onzas de platn
‘“por cada onza de oro.

Por aquellos aﬁos la. cotlzac16n del peso mexicano se f;;aba‘"
en ‘base’al contenado de plata (valor intrinseco), <y no como
consecuenc1a de ‘su actuacxén en ‘el comercio exter101. :

,Eh'el périadd 1875 1904 1la coti*aci&n de 1& plata eh*fela—4;
‘6n al.oro:- se deter10r6 gradualmente debide 2 la mayor —
rta.que la demanda de plata Y a que la mayoria de los -—
_“paises whs’ poderosos tanto ‘en ‘la industria come en el.comer
fc;o de: aquella época se apegaron al sistema 1nternacional o
"fgelvratrén Oro. - Asi, mientras en 1875 la cotizacibn ‘del pg"'”\
,'so"respecto al:dflar era"de 1,01, para 1903 ya habia descen
~dido a 2.38 pesos por délar. ' s

<




A En marzo de 1905 huestro’ pais abandoné el patrbn monetario
el b;metalxsmo y se. adoptd el Patxén Oro, con 10 que el  ~

 ;peso sc davaluar;n en una proporc1on de 2 a1, ¥ teor1camen,

Cire el contenldo de ‘oro puro de la meneda mexicana d1sm1nuy6
‘,de 150 a 75 centigramos. La paridad se £ij6 en dos pesos
et por dolar y ‘ast permanec16 hasta 1913.

a8

j‘Entre 1913 y 1916 -pcr1odo cubierto por la Revoluc16n Mexl-j” B

o Canas, h"bo nnarquia en la impresidn de billetes, tanto de-.
.“1o0s bancos privados camo-de las faccionc:s revolucionarias, .
‘‘con la que la paridad peso- -délar progresivamente se debili "

‘b como a continuacibn se indica: 2.078 en 1913, 3.302 -
”fen 1914 11 154 en 1915 y 23.828 cn 1816.

sbrsdas durante la lucha armada y péra octubre de 1918 el
“Presidente’ Venustlano Carranza ya habia establecido en el -
.pais el Patrén Oro Clfsico, devolviendo al peso su equiva—
~lencia de 75 centrigramos de cro.pure (fijada por prlmera -
vez en 1905) .

illubo lxbre acuﬂacxén, c1rcu1ac16n, fund;c;&n, exportacx&n e
iimportacxén del oro para satisfacer las necesidades de la <
‘[actxvxdad econémxca, 51n billetes ni crédito bancario.

"A partir de 1917 y hasta 1930 el pesc tuvo un comportamien

~.sos por dolar, sobre todo a partir de 1921 y hasta 1930 -
-guando nuestras exportacxones se vieron afectadas por que

) trulan sus economias, mejoraban su product1v1dad abatfan

'~costos y precios dominando las condiciones del comercio 1n «,,f

'iternacxonal.

, En 19117v01viercn a circular las monedas de aero y plata»apg‘

'to relatxvamentc estable al fluctuar entre 1.80 y 2.26 pe- .

i'los paises bellgerantes de la Primera Guerra Mundial recons




-~La 1ndustr1a nacxenal no . podia campctir ante. la- pﬁjaniﬁ de
1as. economias reconstruidas ni ante la disminucibn de los

‘precios de los - Estados Unldos,‘lo que propicid- 1a: fuga de %
'dlnero hacia aquel’ pai< porque el oro tenia mayor poder-ad- 7.
Z:qu1s1t1vo en terrltorao norteamerlcano qﬁe en territorio - '
‘mexicano aln cuando en nuestro pais los précios se habian;- '
mantenido sin. cambio. ., En el pais el. oro amonedado fue gra.
Srdualmente escaso porgue con cl se pagaban las importaciones,
;710 'que al mismo tiempo permitia su retiro de 1a ciréulaciéﬁ
interna.y su sustitucibn por monedas de plata las que a su

vez eran menos apreciadas porque en la prﬁctzca ya no . erank[
convcrtzdas a oro.

1Dé'19$1 a 1933 la cotizacién del peso frente al délar fluc-
“tub a la baja de 2.40 en enero de 1931 a 3.60 en diciembre -
-de‘1933, coﬁb”consecuencia del doscenso general dela acti-
7vidad econﬁmxca, ‘lo:que-en parte se reflejbd en. una’ balanza

‘de pagos desfavorable sin' -que hubiera incremento en’ losv—-,

rccxos nac1ona1cs ni'se mejoraran las cond:cxones de nucs—l
ro comerc1o exterlor deb1do a los efectos de. 1a Gran Depre
_sién de 1929. ‘ '

fﬁh‘di¢i¢mb(e,d9 19§§ al sustituir ¢l tipo de cambio’ libre—
‘ménte fluctuante por una paridad fija se adopté el sistema
,de cambio flexible, ‘el quc contemplaba entre otros- princi—
‘pios 1a- estabilizacibn o£1c1a1 del tipo de cambio ocasional
 mente varlable. "Este sistema tuvo vxgencxa hasta agosto-de
1936 - en’ que el pais se 1ncorpot6 al sistema ‘menetario Ypa—
[tr&nlibre" poT no ‘estar lxgada nuestra moneda a nlngﬁn me—— .
tal. . . : . ; . - . . .



f‘Elisiguicn;c cambio significativo de la paridad peso-ddlar .
“’fue . cn marzo de 1938, cuando se anuncib la expropiacibm -
‘petrolera.  "Las reservas monetarias del Bance de México -’
:disminpydron considcerablemente ¥ el nivel de precios. inter
hb'fue cicciente.—"Esto unido con la tendencia declinante
,;,de los. prcc1os en los Estados Unidos coadyuvd a que- la co-,
._tlzac16n dcl peso mexicano en relacxén al dolar cayera sg
,ces1vamente a 4.52, 5.19 y 5.40 en los ajios correspondlen—f‘
[o.tes de1938,°1030°y 1940, En 1947 »Y peen registrd una 13;5
- géra-fecuperac16n para finalmente fijarse en 4.85 pesos. -
_Tpcr dolar. - '

.En'él pteludio de la Segunda Guerra Mundial el precio de —_

“nuestros principales productos de exportacibn tendieron al -
alza, lo Que unido al ingresobde la inversibdn extranjera y .

: :18 entrada neta de capztalcs permitieron que la paridad de.
L14 85 se. sostuv1cra sin cambio de 1941 a 1947,

Para . 1948 (22 de Jullo), la paridad se modificH. La fluc—'

fen diciembre. de aquel . aﬂo, con lo que el promcdzo anual’ de
_la cotizac16n se detuvo en 5.74 pesos por ddlar.

. “En cuanto .a las pr1nc1pales causas de 1la deprec1ac1cn del :
;;t1po de- cambio de 1948, se ‘puede decir que. entre 1946 y. -

1948 1n Segunda Guerra Mundxal habia proplcxado fuertes in
*hcrementos a’'la inflaczon interna, las exportaciones mexl—f
canas se habian contraido’con la terminacién de 1a misma,

’eiiniVéI,de'las importacionés‘procedentcs de los Estados -
Unidos eran -c¢recientes al igual que el gasto deficitario -

”dcterloro dc 5uUs reservas monetar;ns.

uac16n 11bre de- la misma llev6 al dolnr hasta 6.88 pesos‘"'

del Gobierno Federal y el Banco de México veia el c0ntinuo .



‘La. fiuctuéciéh'dcl peso durd hasta junio de 1949 mes ehﬁqué ;:M‘
‘0f1c1a1mcnte la parldad se f1)6 en 8.65 resultando un’ promed197
'anual de 8. 01 pesos por dolat. ’ :

La‘cotizacién de 8. 65 pesos. por ddlar permaneci&‘hésta'el"lshF’j
~de abril de 1954 fecha en ‘que el peso se devalﬁo 44% para fl-,
ijarse cn 12 SO pesos ‘por_dolar.’ . : o

EY or*g"r de” 1"”c7- vacifn de 1951 se| 6 cn 1z Jzumznu ;5n leJ.‘
de precios de:los. principales. productos de exportac16n una :vez, o

_'fconcluida la Guerra de Corea, en los crecientes déf1c1t pGbli-
Lco-y del sector externo -ya que los Estados Unidos se encontrd«
‘ban en recesxén- 1o ‘que ocasiond la dxsmznucién de’ las reser-
?vas monetarias del Banco de México en 21 millones de d6lares du:
frante 1952 42 millones de d61ares en 1953 y 26 millones de d6'
fvlates en 1954

» nLa; par1dad de 12. 50 ‘pesos: por dolar se mantuve hasta agosto: ‘dei
¢'1976 ‘cuando el Banco de: Méx1co, dec1d16 retlrarse del . mercado
Héamblar10.> En ﬂic1embre de ese mismo afio 1& cotlzac16n ya’ era
de-19.95 pesos “poT dolar con lo que el promedio- anual llego a
’15 44.

partzr de agosto de 1976 la paridad del peso mexicanc ya no
Tseria £13a s;no que adquxriria 1a modalidad de flotante con’ -
11bertad cambiar1a. -

_”Lés’causas visibles de la devaluacibn del peso mexicano.en —- '
'Q;agosto de: 1976 fueron el deterioro de 1a balanza de pagos por :
;. el fuerte défxcxt de la cuenta corriente, la salida de caplta'

““1es en el corto plazo, ld desmedida contratacibn de 1la deudafr~




;;c;tcrna ¥ el peso de su servicio, el pujante déficit dél'sécﬁor'j
-plblico y su financiamiento' con bmisién primaria dé medios. de’ -
pngd con el consiguiente impacto  inflacionario; escasa compet1 
t1v1dad ‘del aparato industrial en el sector externo y el empeﬂoi
rdel Gobierno en crecer a tasas muy superiores a- las posxbzlxdaé'
dcs reales de la economin. :

‘En’el peribdo 1971-1976 el modelo de -crecimiento de Desarrolld
Establllzadorgg/. fue sustzxuido por el modelo de crec1m1ento
de Desarrollo Compartido cuyas principales directrices fueron.
‘aumento del emplco, mejor distribucibn del 1ngreso, reduccxén
Edﬂ 13 :ﬂcp"urcu-*akucl extorior, nniornmnenfo en la calidad de
- wida.y mayor soberania y aprovechamxento dellos recursos natura- o
»les disponibles.’ o

7U*Anbos modelos‘devcrecimientoffuvieron_errores y aciertos; Sim e
~embargo-a final de cuentas persistieron- los desequilibrios: b&si
cos’ de la cconomia (sector externo, Ssector pﬁh11co, regxonales,
-onetar;o, productxvo de rccursos humanos. etc,)

{Entre 1972 y 1973 el crec1m1ento de la economia mexlcana (7 2%)
se logro a costa del incremento en el déficit comercial Y. del

§ Jumento -ent las d1sposxc10nes brutas de crédite externo,. ya que:'
el comerc1o exterxor nos habia side desfavorable durante esos f3~~
'aﬁos en parte debxdo a que los Estados Unldos hahian devaluado ‘
;su noneda para equxllbrar su balanza de pagos y de paso 1mpus1e :
- ron una sobretasa temporal de 10% a las importac1ones 10 que —f~¥,'
- afecté a nuestras exportacxones.~ '

.ZOI Sus objetivos fueron'estab111;1c16n del tipo - de camblo, esta
R bllldld de prec1os, crecimiento. econ&mlco a tasas -de 6 .a AT
‘anual y financiamiento del desarrollo con ahorrp‘vqluntapzo




!En 1973 lo0s Estados Unidos volvieron a devaluar su moneda, con
) 1o que las: prlncxpales divisas del mundo permanec1eron en fle-
'7,tac16n., Lo anterior unido 'a la crisis energétlca determing e1
) cstancamlenco del comercio internacional, problcmas«k:pago en’
'jc351 todos los paises, presiones inflacionarias y descenso en
~,e1 ‘ritmo de. crecxmlcnto. : o

A nuestro pais le afectd la recesidn mundial, el aumento de~prg'
‘;c1o de las 1mportac10nes de materias primas b4 bienes de capital .

y la“propia gestacidn de.la inflacifn interna y 12 escasa compe
; titividad .de la industria local con lo que al agravamiento del
"déficit comercial era creciente y continuo.

" Bn estas condiciones el Gobierno decidib crecer via déficit pG- -
= bliéb aumentando considerablemente el gasto en inversién'pﬁbii-‘
ca la-que 'en buena medida no era productiva, o bien, los. proyec.
f;tos de madurez de la inversifn llevarian demasiado tiempo para-.
sestar.en posibllldades de activar la oferta,

Fl Elnancxamlento del gasto pﬁbllco preferentemente se hizo me :
fd:ante ‘Ia contratacién de deuda externa .y de deuda 1nterna an-5'
',te la 1nsuf1c1ente ‘recaduacibn de recursos fiscales. R

f“Al paso' de- los. aﬂos la contratac16n de la deuda externa e 1nter"”
~-na se-ha convert1do en uno- de los pr1n51pales obstﬁculos nl sa-
“no crec;miento de -la economia ‘por la sangria que’ reptesenta e1

'pago de su serviczo.

 Por 105 motlvos antes expuestos la inflacibn se agud;z6 Yy con
el estableczmlento de ln rev1516n anuidl de los salarlos se. ad-—

“iqu;r16 un pretexto adicional para justificar mayores alzas en




flbs‘pfeciosﬁ

‘QDe 1977 a 1982 el tipo de cambio del peso: mcx1cano con relac16R‘~ u
f;al d6lar de 1os’ Estados Unidos continfo deterioréndose; prxmero],
;.poco a poco entre 1977 ¥ 1981 (1a cot1~ac16n promedioc anual pa- L‘  
f,§o de 22 .58 a 24 51 pPeEsos porT dolar), Yy cn forma aceleradn du~—;gJ

: rante 1982 con. lo que. al finalizar ese afio Qa.cotlznc16n 1lega-t”
.f,ba a 148 50 pesos. por délar resultando un: promedio anual de'.rkg
57, 17. : S

'Lé‘AAVérsidad y magnitud de los acontecimientos.internaCionﬁleé;g
de. 4q¢e110= sﬁos, ‘estrecharon el margen de acc16n a la politxca;/
econ6m1ca mexxcana. Los pr1ncxpaxus aisc< 1ndustr1311:ndos ~
_habian adoptado programas y politicas restrictivas para conte~{;f¢
“ner- 1a. inflacién,’ afin cuando esto significh incrementar las ta- .
fsas de desempleo a niveles. promedxo del 8%,

i_L& bérsisténcia de las altas ‘tasas de desempleo en los, priﬁcipi ol
les paises 1ndustrlalizados dleron pie a la proleeracxén de ‘me
_-didas protecc1onxstas que finalmente provocaron la contracc16n
relatxva del comercio mundial, y por - lo tanto, la cuida de 1as o
exportacxones de‘los paises no. petroleros, R

1978 el dolar norteamer;cana expetxmenté una . importante depre
ciacién’ frente al yen japonés (29%)-y el marco alemﬁn (23%), can’.
105 -efectos correspondlentes en el increménto de preclos de los
'productos norteamerzcanos. Sin embarga, con el aumento ‘de .45% :
de la cot1zac16n znternacxonal del petrfleo en 1979 y de '170% ~
cn 1980, 1a. 1n£1ac16n en los Estados Un1dos se apuntalé y. para fﬁ
comhatlrla, este pais ‘adoptd - un programa restrictivo en'el que

se’ 1nc1uy6 un fuerte impulso’ a las: tasas de 1nteres. 1a ‘tasa o~
'preferencial alcnnzﬁ un. m§x1mo histérico de 21,5%. o

'-*Lés’elevadas‘ tasas de interds norteamericanas unidas a las ex-’
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:_pectuﬁivéé de menor inflacibn en los Estados Unidos, hizo del ‘do
flnr una d1v1sa muy demandada por lo que los restantes paise in
dustr1311zados se vieron forzados a elevar también sus tasas da
M'interés.

En- 1982 1a economia mundial continud en recesibn; sin cmbargo'r,

:vla ca;da en la’ cot;zac16n internacional de¢ los precios’ del petrb ¢
’\leo -que; se’ vela venir desde el tercer trimestre de 1081-, asi’

lmento salarial de los paises industr1allzados, dieron como re—-
Lr§u1;ado que la inflacibn en &stos disminuyera de 9.4% en 1981 a
:7.0% en 1982. : a

/% El comercio mundial del petrdlco disminuyb 20% y las précticas

5¢protccclon1stas y--la debxl:dad de la economia mindial afectaron
fuertemente el comportnmlento de la balanza de pagos de los pai-—

Uses subdesarrollados, aﬁn cuando ya se habfan aplicado en ellos"

‘Tprogramas de ajuste econdmico  y ya se habia dzsmxnuido el ni—
'velainternacional de las tasas de interés,

nEn e1 émb1to nacional la administracibn plblica del periodo -
1977 1982 habia propucsto un programa de actividades dividido.
en tres bxen:os.A En el primero de ellos de reestableczmzento
’econﬁmzco. €l segundo de consolldnci6n de la cconomla Y el ter--
cero de crecimiento sostenido.

Sin embargo, el programa de trabajo d1v1d1do en los b1en105 y
‘Yos' ob;etxvos menc1onados no se. sxgu16 De hecho 5610 en el
pr1mer ‘afio’ (1977) de ‘aquella administracién se hizo un esfuerzo
'més o menos serio para reducir 1a inflacibn de 27% en 1976 a -
Zli en 1977 mediante una politlcn fiscal restr:ctlvn,'reducc16n
del deflcxt pGblico y una instrumentacién monetaria y financiera
écorde con- el objetivo de restauracx&n econ6m1ca despues de la.
devaluac16n de 1976. :

como’ ‘1la de algunas otras materias primas y el moderado lncre;—;‘,'k




A partir del segundo semestrc de 1978, se consxder& que se Ha—
‘;bian alcanzudo las metas antiinflacionarias y se dec1d16 acti—
var 1a cconomia mediante la expansién del gasto pGblico, prxnc11~‘
‘“fpalmente hac1a la mayor explotac;Gn de los recursos 'del. petr6—-f"

: :leo. Al."igual que el sector prllco, el sector privado 1ncre—~
'_:mento sus’ 1nver51ones también bajo la bptica de las magniflcas
Jgananc1as que el petréleo prometia.

'En 1978 13 tasa de ‘inflacibén bajbd por segundo aﬁo consecutlvo'
’f(del 21-17%) y el crecimiento de la economia fue del 7%- Esta-
'1comb1nac16n e logrﬁ por el nxvel de 1nventarlos cx1stentes, por
‘que habia capaczdad en el aparato productive y por el alto -coe-
ficiente de inversibén fija observada antes de 1976; es decir ha,
f'Tbia capacxdad de respuesta de la oferta interna ante el estimu:
i\f;lo de la demanda agregada. -

‘.fNatbralmente que al provocar el fuerte crecimiento de la econo-, .
',mia en- 1978 ‘no se cumplif con-el programa de restaurac16n econb ERR
g m1ca que deberia comprender al menos los dos prlmcros afios ‘de -f‘ 
',Gobzerno. Es mﬁs, la siguiente etapa bianual también sc perdl&lg
:‘de vista“ porque 1a economia no 11eg6 a consolidarse ante la. -

fuerte pre516n de la demanda agregada via ‘gasto. plblico, prxncx@ .
.palmente, y gasto,prlvado durante los afios de 1979 y 1980.

“'La ‘mayor rigidez de 1a oferta interna unida al proceso: de cre—
c1ente :nflacl&n mundial -en buena medida provocada per. el 1n-ﬂ_
'_cremento de los precios del petr&leo—, ocasioné fuertes aumen-—

tos en- el precio ‘de las importaciones, las que en: relacxén al .
»aﬁo de 1978 habfan aumentado significativamente.

':lﬁl-inCremen;o en las importaciones de consumo fue del S4%. y . del
~..81% en ;las importacionecs de capital,




'fbpbréiéﬂ'delkPIB la. 1nvers16n flJa bruta total fue. del

~;§f:”'e1 gasto pﬁbllco del 37% y el de£1c1t pdbllco del 7%.,{

'£1 de£1c1t dc 1a cuenta corr1onte dc la balanza de- pagos ascen-
'd16 a’ 4 ,865 nxllones ue délares (81% superxor al de 1878), .y
as reservas 1nternacxonales llegaron a 3 088 m;llones de dola- 

fEn este aﬁo (1979), la 1nf1ac10n volv16 a crecer aunque en for
qa my modestn. de 17.5% a 18. 2%‘ sin embargo é1 proceso 1nfla—
ionario ya se habia iniciado, ‘alin cuando no se manxfestara en .
flos nxveles de la inflacl&n oficial. S

‘En esé’niémo"aﬂo el Banco de México intentb contener la avalan-. ' -
»cha 1nflacxonarxa que. se prescntia mediante la implahtaci6n de
lgunos -ecanxsmos monetar1os Yy £1nancieros como fueron la moda\;”

‘11dad de dep6sitos de regulaclén monetaria, 1ncremento del enca— :
e 1ega1 (de 37.5% a 40.9%) y la introduccibn del- sistema de Te o
1516n senanal a las tasas de 1ntcres p351vns, “con lo querse.
buscaba dar’ respuesta oportuna a los 1nvers1onzstas. ‘Con esta

’61t1aa -edldn 10s saldos del sistema bancario se elevaron en - o
iﬁs dcl 30& con respecto al. nﬁo anterxor. k

.En_lgao se’tbhtinué'con'él patrén de crecimiento"dél‘g35£o'pﬁ,
,blxco y prrvado con‘ya.una elevada tasa de 1nf1ac16n (29. 8%).»
ste’ proceso ‘se desarr0116 por la capacidad para 1mportar aso-;
‘1ada cl aunento de las - exportacxones petrxoleras, lo que en esef
fio. perm1t16 que ‘el n1ve1 de - la 1nflac16n no 'se elevara en 1981-

- Env 198; por prlmera vez desde 1978 dlsmxnuia la demanda ‘Tmin —
_dlal de- pecroleo por 1o que 1la tasa nomxnal de exportacxones




'del cxudo mex1cano se redujo cn 40% obligando’ a 105 d1r1gcntes; :
do 13 adm1n1strnc16n pﬁblxca a tomar severas medidas de. a;uste L

a 1a estrateg:a _seguida hasta ese - momento de “1mpulso a 1a devﬂf*

'manda agregada" la quc entre 1978 y 1981 hab;a perm1t1do una’ |

Ctdsa promedlo de crccxmlento real del gasto- pﬁhlxco del 13%,_yf3‘“

~kde 15% para 1a. lnverslén prlvada,

.-Lh'cxpansi6n;d¢1.gas;o pﬁblico en-el periodo” 1978 1981 “fue cu
‘bierto con crecientes partidas de crédito interno y crédlto
~terno cuyo servicio 2°1a larga vendria a ser una pesadi51ma'
Zarga' para’ 1a evulicién futura de la economia. .- v

‘FA‘pésar'de la inflacibn generada en los aﬂds de 1980.y . 1981 el,,‘
?ﬁipol de. cambio préctlcamente permanecid 1na1terab1e por-lo. que.
f sefsobreva1u6 ocasionando una perdlda de compet1t1V1dad a: 135‘414"

exportac1ones no petroleras.

V:La caida de los ingresos petroleros en 1981, el crec1ente déf1-

ceit. de la cuenta corriente y la fuga de cap1ta1es se apuntan co -
‘mo’. los prxncmpales causantes de la contratacién de crédito ex-—
terno por. 1a suma de 20 mil millones de dﬁlares en ese aﬁo.ru

Lu; acontccxmlcntos de 1981 fueron preﬁmbulo del h1st6r1co afio’ -
;de "1982. “Como Yya se’ indicé, 1la economia mund;al ‘se encontraba’:,
ien rece516n. cran altas las tasas..de Lnteres Yy el mercado del
‘ petr61eo acusaba debxlldad

Los aconteclmxentos que ‘prévalecian en cse momento en el. exte?l'f
~gr10r, ob11garon a tomar algunas medidas de aJuste a las: f1nan-”

‘~zas pﬁbllcas y: restrlccxén a las 1mportac1ones. ya que’el menor

flngreso pctrolero y et p1qo del serv1c1o de 1a dcuda externa defﬂ~
,corto ‘plazo, presxonaban al- dé£1c1t comer61a1-y a1 de£1c1t del
sector pﬁbllco.' :




_;Ei 18,qe febrero se inicié un periodo .de Flotacién del tlpo dé
~cambio, y al finalizar el mes, La COtL&aClsn habza Llegado a‘=
;_Qsﬂpesds‘por dolar,

Los efectos de 1a deprec1ac1on del peso trataron de’ contrarres—
tarse parcxalmente mediante un ajuste de 3% al gasfo pﬁbllco,
; ‘“fortalecib. el contrel de precios, se redu)eron aranceles 8
1, 500 productos, se apovo a.la produccidn de productos bésxcos,
“se aplicaron politicas flexibles de tasas de interés y .de tipo.:
_de cambio para: evitar que el peso nuevamente s sobrevaluarak—-fﬂ
fcon,relacién al dolar de los Estados Unidos.

"En”principio‘cstd serie de medidas permitieron una ligera mejo- f
F'Eria,’en la posxcxon de la balanza de pagos (890 millones de dé- :
lares); - sin embargo, el deterioro mismo de la moneda, el incre.
'mento salarial de emergencia, el incremento de precios b4 tar1~—‘ .
fas del sector plblico y cl decaimiento de la actividad produc-; v
tlva alentaron el proceso inflacionario 'y con ello la menor com
: pet1t1v1dad de los productos nacionales con ¢l cxterior.

_Por . otra parte, la- demanda de divisas fue: pr951onada por 1as fu'i
.gas de capital ~ ocasionadas por las expectativas lnflacionarias,
f]a lxquxdez anectadn por ¢l sector pﬁblxco Y 105 vencimientos:
; ide su deuda externa en el corte plazo contratada en la segunda
;mltad de 1981

;JLn preferenc;a de cambio de peum a d&lares por los 1nvnr510n1s-f"'
VZtas se amplelco ante la restriccxﬁn de crcd1to nuevo proven1enA
‘te de los prestamxstas en el extran;ero. ' o

,La crec1cntc xnflac1on Y. 1a prcfcrcncxa por el dolar de - los Eﬁ—»
- tados Unidos' drenaron las reservas 1nternac1onales del pals con




los efectos correspond;entes en la evoluc1on del t1po de cam -
.blo..”i' :

‘A partlr del 6 de agosto de ese afio se adoptd un 515tema de do-x  o
v.?ble parldad-'el preferencial para actividades prlorztar;as (pa~3-b
[igo. de ladeuda, 1mportac1ones de productos 1nd15pensab1es, etc.)”
gy e1 general para las: restantes actividades. . La’ primera se f1
2jbien 49, 13 pesos por dolar; la scgunda se r1g16 por las fuer—
5zas del mcrcado. .

V_TLas expectatlvas camblarias empeoraron al decretarse la 1ntrans

“ ferencia-y conversidn de los dbélares depositados. en la banca o BT
(mexd61ares) Bl tipo de cambio para &stos depbsitos fue de -
69, Sokpcsos por ddélar.

";El prxmero de septxembre de 1982, se dieron a conocer los decre

L tos’ correspondxentes a la . nac:onallzac16n de la banca y el con- @_
trol 1ntegra1 de cambios (el Banco Central, es el finico que pu3‘2
B ;de romprar y vender divisas), con tipos de cambio que se esta—..
gfblec1eron en SO pesos el preferencial 'y 70 pesos el ordinario.: .

fEl 20 de d1c1embre ‘de ese m1smo aﬂo, ia‘éotizacién inicial del" :
VItlpo de camblo controlado fue de 95 pesos por dbdlar con un des- ;f
'i11z de’ 13.centavos diarios, micntras que el tipo de cambxo 11-
'brq.abr;a a 148, Sovpesos a'la compra y 150 pesos a la venta,

fDe dxcxembre de 1982 al mismo mes de 1986, los tipos de camblO»v
fcontrolado se elevnron de 96.48 a 925.30 pesos por d61ar al fi )
,‘nallzar e1 periodo' 'y de 57.44 a 885, 00 pesos: por. ddlar -como EJ/"
“:promedxo de periodc. Mientras que el tipo de: cambio libre a -°
: 1as mlsmas fechas y en ¢l mismo orden de clas1f1cac16n pasb dc~




"‘».:148 S0 2 920.00 pesos por dolar v de 57.17 a 909 00 pesos como .
fcotlzac16n promedlo.

fEn el periodo 1983 1986 el sector externo ha. .estado domznado
iipor una recuperaczén de las’ cconomias mﬁs 1ndustr1&112adas.'
r3Las tasns de ‘crecimiento ponderadas han ido en moderado ascenso
én una banda. de. fluctuac16n del 2.6% al 3.0% pr;ncxpalmente por,
1a’ Lnfluenc:a del crecimiento de las economias de los Estados
Unldos, Jap6n y Alemanla Fedcral. ‘ R

Szn cwbarvc, las tasas'de desempleo persisten:en élre&édof del
7. 5% para. Estados Unldos, 9.0% en Alemanlu redcral ¥ 2;7t‘éﬂ*jj'
;Japﬁn. : s . '

"Lés paises de mhyor desarrollo industrial en cenjunto lograren
:'4abat1r gradualmente la tasa de 1nflac16n (prec105 al: consum:dor)
. del 4 9% en 1983 al 2.8% en-1986.

':Salvo en 1984 en: quc'el volumen del comercio mundial Se iﬁcre—f'V
“mentd en.8.7%, en los restantés afios del periodo ana11zado la ’
tasa de crecimiento se f1J6 alrededor del 3% por las - medidas, ~—.
proteccxonxstas de -1los paises 1ndustrzalzzados y-la debilldadit
~de-la dcmanda de los productos prlmdr1os, cuyas cotlzac1ones
nvéhb1én se han debil1tado.

Lbsatérminqs de‘lntercamblo han sido pers1stentenente negat1v05
/para‘los paises subdesarrollados registrando. la siguiente se«——,
cuencia: -3.9%, 1.2%, -z.zsvy 11.7% de 1983 a 1986 en.el mismo-.

expo:tadores,de1§etr61eo-1a'evolu¢16h de‘$ds‘;;'

lpaiSeé
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‘ términos de 1ntercamhlo fuc aﬁn mis pronunczado. S1gu1endo B
“la mlsma secuencia de 1o0s afios, las tasas anuales respectlvas‘
fucron dc.—s 8% 1 1% -4.2% ¥y -37.4%, : -

iﬁLa cotxzacxﬁn mundlal del petroleo crudo d15m1nuy6 de 28 61 dé

,'1ares por’ bnrrll en. 1983, alrededor de 12 dbélares por barril, —‘f
2gn promedlo 8l flnallzar 1886, .en buena parte como’ consc;uenc1af
de la. oferta excedente del producto.

~..riodo 1983-1986, fuc la tendencia a disminuir las tasas de in- ...
. terés en los paises de mayor desarrollo industrial. En-los Es
- -tados Unidos, a pesar de su cuantioso déficit fiscal de los GIti -
mes afios paulatinamente ha bajado sus tasas de‘intérés. 'La“tg‘
“;sa de descuento disminuyd de 8.50 en 1983 a 5.5 en 1986; Japbn-

. del4.0 al 3.5%.
‘Pan11987 se estima que:la produccibn de los palses m&s 1ndus-

trxalxzados crecerﬁn a . una tasa de 3.2%, que el volumen del co-'
mcrcuamundlal aumente en 3.8% y que los térmxnos de 1ntercam—-4

,‘amuunto crecerﬁn alrededor de 3.0% en los paises de mayor desa}f
rrollo 1ndustr1a1 :

Dcsde el punto de v1stn nacional, la evolucibn del deterloro *H‘”
>camb1ar10 del peso mex1cano frente al ddlar norteamerxcnno en

magnxtud sin precedente dc 1los desequ11Nnuos macroeconémxcos - .
aflorados .en 1982 y prlnCLpalmente ocasionados por:la drﬁstlca

JOtrc clclcnto a conslderar en el sector externo durnnte e1 pe~, T

“1a baj6 del 5.0 al 3.0% en ¢l mismo periodo, Alemania Federal fﬁl"'

bxo)wcla 1a> naC1oncs subdesarrolladas sea desfavorable en unaﬂ“
'tasa mmml de -1, 4&. Asimismo, los precios. al consumidor’ en e

yerfodo 1983 - 1986, estuvo fuertemente condicionado ‘por 1av-u”f

caida de los prec1os del petréleo en el mercado mundial, cuyas -7




;consccuenc:;as negat,l.vas el’\. nuestro pai> se agrandaron en 105

‘faﬁos 51gu1entes.

L s dqsequ111br105 macrocccn6m1cos fueron encabezados por la
:deuda extarna, el de£1c1t pﬁbllco, altas tasas de 1nflac1on,.:
;contrac51on de 1a produCC1on, escasez de’ d1v1sas e 1nestab111~'

dad camblarla.r

_Ante'la ééﬁéfidad de la crisis econbmica.de 1982, id'a&ministfa,y
Vc:6n de Gobierrio. que sé _inicib. en 1983 estableC16 105 11neamlen;g.»
tos déula politlca ccomomica a4 seguir durante ‘61 sexenio- ;983- -
1988, mediante 1a claboracién del Plan Nacional de 'Desarrollo .= .
i‘(PND), y .dentro de &ste el Programa Inmediato .de Reordenac16n
5“Econ6m1ca (PIRE), que estaba dxsenado para contener el deterlo'

ifro de la economia mcxlcana en .csas fcchﬂs.

i




'rII;§. o ElfPrbgfama Iﬁmédiato'de'Reordcndci&n'Econémica (Pﬂuﬂ"i

V:EI PIRE fue e1 prlmer intento dc la adm1n51trac16n 1983- 1988
;por d11u1r 1los’ desequxlibr1os macrocconom1cos ya menc1onados, ,y -
vsus lineas cstrateglcas fueron contenldas en los szguientes 10
.,puntOS' i : ) : o '

1) stm1nuc16n del crecimiento del Gasto Pﬁbllco, prlanpal-,
i Tmentc del gasto corriente. :
Proteccx&n al empleo, mediante su £omento en el med;o ‘ru-
;ral ‘en"las zonas deprimidas de las PT?RCJPﬂ]P# ﬁrcn< ur~f,f ‘

banas y proteccxon a la planta productiva. :

dentinuacién seleCtiva de las obras pﬁblicas en proéeso;' '

vReforzamiento a las normas de dlsczplxna programac1on y
eficiencia del gasto pﬁbllco.

Prbteéci&n y estimulo a programas de'producci6n,'importé-w 
_}c16n y dlstrxbuc16n de alimentos bAsicos: para. la a11mentaV;
fg_c16n del pueolo. : :

o Aumchto"de'lds ingresos pﬁblicos para frenar el .crecimien .
- ito del dBEicit ¥ el con51gu1cnte aumento desproporcxonadof'
‘jdc la’ deuda.. B

“JJiCanallzac1on del crédito a las prlorldades det desarrollo s
';nacxonal. ‘ e

Ré¢s€;ﬁcturaci6n de-la administracibn pliblica:

" Actuar bajo el principio de teétoria del Estado y dentro -




: regxmen de. economia mlxta que consagra la Constztucxén‘f
'de 1a Repﬁb11ca-» : : . ‘

e1V1ndlcaC10n del mercado camblario bajo. la autnr1dad y -
~soberania monetarla del Estado. %

\Adicionalmehté, al. inicio de 1la adminisiracién de Coﬁiernb'isﬁsi
“1988 se rat1f1co la solicitud.del ‘Gobierno sallente al Fondo =
Monetarlo Internac1onal para- obtenér Tecursos: de dicho" organzs—
~mo_.por poco mis de 4 mil millones de dblares-bajo la modalidad- =
e fac111dad 8mp113da ¥ con duracibn de 3 afios, AL mismo tzempo{;
Méx1co 5011c1t6 apoyo ‘de dicho organismo para 1levar a cabo lo -
'que ‘seria 1a primera reestructuracifn de la deuda externa del- pefi"
iﬁodo sexenal por un monto de 23 mil millones de. d&lares que cu?
brian el 98% de 1a deuda externa del sector plblico que vencia-- A“H
fentre agosto de 1982 'y .diciembre de 1984, En esta primera rées
ttructurac:.én se obtuvo un periodo de gracia de 4 afios y pago de ;
'pr1nc1pa1 en otros 4 aﬁos.

"En cuanto a 1a*deuda de las empresaS, se constituyd en Banco de
’México el F1de1comlso para la Cobertura de. Rlesgos Camblarlos -1u~“'
'ICORCA). 10 que’ permltlo reestructurar 1a deuda - externa de las
emp'esac con provecdores e 1nst1tucioncs del exterlcr. i

ILas czfras econbmxcas de 1983 a prec1os de 1970. 1nd1caron' cai
‘da’ del PIB “de -S 33, caida de la inversién fija bruta -27. 9%, =
cap1da del gasto pﬁbllco de -16.9%; 1nf1ac16n de 80,8% 'y como =
proporc1on del: PIB el def1c1t financxero del sector pﬁbllco as- R
cend16 al 9%, : g :

‘Ei;Saido positiVo de 1a balanza comercial alcanzf un-mximo his-



t6r1co de 13 761 m:llones de d61ares y las’ reservas del Banc e
: Mexxco se 1ncrementaron en’1; 832 mlllones para 11egar a e
4,933.,1 mlllones de dolares.‘E : : . T

En 1984 las exportsciones no’ petrolerns contlnuaron crec1endo
(18 7%) Ly ‘el - saldc pos1t1vo de 1a balanza comerc1a1 alcan~6
a cxfra de 12, 942 mxllones de dolnres, la- 1nver516n flja au-—‘
mentd 5. 55 como resultado de las medidas fiscales para alentar- i
las: y‘aunque en: termlnos reales el gasto pﬁblxco aument6 4 3%
Ted Oeficlt uel sector. puo;;co mantuvo su proporcxén rcspecto .-
1 PIB y ‘al afio anterior (8.7%). -

‘La reserva intetnaczonal alcanbé una cifra h1st6r1ca de’ 8 134

‘1110nes de d6lares. sin embargo a pesar de su’ ‘monto y de que el s

deslxzamzento cambiario se. acelerd de 13 a 17 centavos dxar1os, u
el Banco de’ México suprimib la relacibn entre 6stas ¥ ‘los bille-
tes en c1rcu1ac16n, 1o que permiti6- brindar mayor flex1b111d8d .-
a Ios actlvos 1nternac1onales. : L

En 1935 1a economia crec16 (2. 7%) pox . segundo aﬂo consecutlvu :

1 igual-que:-la- 1nver516n fIJa bruta“ (6 7%) an embargo,,la es
sez de crédlto externo y el deterioro de los- t&rm1nos de. 1nter
mbio’ alentaron el endeudamiento znterno del Goblerno con 1as -

ecuenclas ‘en’ el alza de las. tasas de 1ntetés Yy el rTepunte- de.
la inflacxﬁn la que 1legé a 63 7% ., EL s11do de 1n balanza co——'

El déf1c1t flnanc1cro del scctor pﬁbllco volvié a. 1ncrementarqe :
para llegar al '10% del PIB, atn cuando el gasto pﬁbllco de . ese -k







"i11545 Evaluac16n cuantltatlvaAx;perspectivas del tlpo de
o f camblo : : '

fEl metodo para cstlmar en unidades: el tlpo de. camblo pcso dolar,
esth basado en la Doctrina de la Parldad de Compra, la. cual afir’
'fma que ‘un pais importa productos del ‘exterior en mayor o menor
"Cgmedlda segﬁn su poder de compra, el que a su vez depende del! n1-
-wvel de.los precios 1ntcrnos comparados con el n1ve1 de precxos~¥
‘ cxternos y su rxtmo de camb1o o 1nf1ac16n.

. Un pais que tenga una .inflacifn interna mayor que la del exte -
‘rier’ tendra mayo* capacidad de comprar en- el exterzor, ya que —
;1os productos internos serfin mfs.caros que los extranjeros, por
"lo que sus 1mportac1ones crecerin:y sus exportaciones se reduc1-._

ran.a,-w o = :

fPara cancelar las d1ferenc1as entre precios seria nccesario de— "
Avaluar 1la- moneda sobrevaluada.

. Este método de est1mac16n cuantitativa ha side crxticado porque
presenta” dzversas dificultades para su’ ‘estimacién .como son., 1a’
',selecczﬁn del nﬁo base,: las deficiencias de los dlstzntos ind;--
U ces” ut111zados.ylas d1ferenc1as ‘en-la. ponderac16n de - las- ‘canas
‘tas para construxr los respectlvos indzces de precxos, etc. ov

LUEY Bnnco ‘de México 2”
3comparacxones 5610 permiten estimar la pos1c16n compet1t1va ‘de -

seftala. que : Ven el mejor de. los casos dkma_

.Lla economia suponiendo la pers1stenc;a de las cond1ciones impe— "
7-rantes ‘en ‘el afio base. pero no toman en. cuenta los camblos ‘de’ =
7 precios" relat1vos. a las condiciones financieras 1nternac1ona1es
f'ocurr1dus desde entonces. ' ' :
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,,Bstas consxderac1ones son en relac16n a una canasta de dzvzsas, B
'tantas como socios comerc1ales se’ qu1eran seleccxonar.; S1n em‘f
batgo, tratﬁndose de 1os. indxces de precxos de ‘México con 1os-~‘
“de Estados Unzdos como prlnc1p81 Y- maVOrltar1o soczo comerclal
el metodo de los prec1os resulta conflable si se selecc1ona 1e1‘
aﬁo base mis adecuado. :

fLa“sciééCién'del périodo base debe 1dent1f1car aquel afio cuya _
. tasa de.cambio tebrica (subvaluada o sobrevaluada), en relacibén .
“aila’ tasa de cambio real del lo. de septlembre de 1976 y- del 18 .
-de’ febrero do 1982 arro;ara la menor diferencia p051ble, al prl,f
omer dia de la devaluac16n respectiva. El ‘afic base selecc1ongdo'
-~ fue: 1956, ‘con - una desv:ac16n estandar’ del 2.0%, lb'qxé lo'h'acev con
:,fzable para “obtener el tipo.de cambio te6rico ‘de equillbrlo —-;7
'entre el peso y el délar. Se acudib.a 1a 51gu1ente formulacxén. 3
ihdifes,de'précios Maxico —~/ *‘ Tasa de'Cambiqtl”
"IndeQdeé precios E.U.A;, . Base o

Aplicando las c1£ras corrcspondlentes, Ios rcsultados fueron co-
mo-se’ 1nd1ca en.-el: cuadro que a contlnuaci&n .se presenta para'el
periodo 1983 1987' AR

. Los. indlces de precios- de- base 1978 deben ser convertldos a

’ base 1956, .por‘lo que cl. indice de precios de México- se. divi - °
fde entte ‘el factor:19.7 y ‘el indice de prec1os de los E. U.
- se multzplxca por el factor 3. 02789 :
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" 1 ]
~mex1co- Lt uizen Satgntbn ) | Estimdoen () a2
Indice de Procics Indicn de Precias B)(0) Torico Real (fin o Peston ool _tipo an amoiv eoptacidn 1 fa 2 i et
Baso 1978 Base 195 Base 1978 Bass 1956 (€ uz.am “Ure  Conerolads | Litre Conuolan Ubre Controlada
Fecha () 8) ) ©) (€} «) ™) i) ()] {x)
1983
jear 519.1 26.35% 150.1 3.59 7.32 91.%0 188,65 108. 18| -38.4%0 -15.81 62.585 18.2)
fun 597.7 30,34 152.9 3.66 8.29 103.62  148.45  120.01 -30.20  -1).66 13.26 15.82
sep &71.7 34,09 154.% 3.70 9.21 11312 149.3% 131,97 -22.93  -12.77 29.77 14.63
T;g‘. 76621 38,08 155.3 372 105k 130,50 16135 163.9) -19.12  -9.33 2).68 10.29
imar 89u.5 45.40 1571 3.76 12.06 150.50  173.18  155.76 -13,09  -3.38 15.07 3.49
jun 999.0 30.71 158.9 3.81 13.30 166.25  183.01  167.59) -10.i% 0,80 11.28 0.08
sep 1,092.7 55,47 160.8 .86 18.38 179.75 196,97  179.5% -8.74 0.13 9.58 -0.11
g;:’ 1,219.6 61.90 161.3 3.87 15.98 199.75  209.97  192.56 -a.87 3.7 5.12 -3.60
ear 1,817.1 71.93 163.1 3.91 18.39 229.87  226.31  208.90] 1.57  10.0) -1.5% -9.12
Jun 1,532.8 77.61 164.9 3.95 19.67 2987 23835 227.69) 0.0% 7.98 -0.06 -7.30
sep. 1,721.6 67,32 166.0 3.98 21.9% 274.37 370,50 305.10) -25.9%  -10.07 35.03 11.20
. &l\;g‘ 1,996.7  101.35 167.6 4.0l 2522 315.25  447.50  371.30, -29.5%  -15.14 41.9% 17.86
fmar 2,37%.6°  120.58 166.8 .00 0.5 376.67  886.50 471,40 -22.53  -20.)9 29.09 25.61
o fpun 2,807.6 . 1u2.52 167.5 .02 35.62 442,75 644.50 . 575.30] -31.30  .23.04 43,56 29,9
T jseR. 1o 303737 171,25 168.8 4.0% 82.30 528.75  77).00  752.30 -31.60 2907 “€.19 4228
tg:," 4,120.3 = 209.18 169.7 .07 51,40 €42.50 - 939.2% . 39il.&0) -31.60  -29.92 .18 41,86
rar 4,953.5 251.8% 1718 a1 61,19 760.87 1,127.10 1,098.59] -32.38 230036 47.3% ©3.60
Jun 5,620.3 . 285,29 172.6 a.18 68,96 861.75 1,)07.43 1,278.08 -34.08  -32.57 $1.71 48.31.
sep 6,170.7 - 323.39 1762 5,18 7781 $67.62 1,677.40 1,550.75 438,50 233.30 52,68 49,92
dic 7,023.7  376.64 126.2 622 89.19 | 1,116.87 1,639.92 1,616.57 -32.01 . -31.0) 47.09 45.00

1/ Signo positivo slgnifica sobrovaluacién. Signo negatlvo aignifica subvaluaciéa.
* Estimado con tasas de Inflacidn de BM para Méslco y 3.8% para loa Estados Unidos




,Sean los Crxterxos Gencrales de Politica Econbmica: para”i§87"‘
(Pre51dencxa ‘de .la Repﬁbllca), se prevé +-Muria reactivac16n mOf
'derada de 1a economia, promovxda ‘en” forma equlllbrada por 1os.. ;;
'i“d1£erentes componentes de 1la demanda“ en donde 1as exportac1o-:
"nes no. petroleras deberén desempenar un papel muy 1mportante.

}»Durante 1986 1as cxportac:ones no petroleras aumentnron mﬁs' de*
+25%, entre otros motivos poT . una g1gn1f1cat1vq subvalunc16n del
'tlpo de cambio pesc-ddlar de- alrededor. del 30% en: promedlo du-'
‘rante el” nﬁo, si-1la paridad tebrica-se mide por’ el tlpﬂ de can
'h1o 1ibre; y del. 26% en’ promedlo si ia estimacién se hace aten—
}1d1endo al t1po de camblo controlado.

‘- Lo ahterior Significa que el estimulo al exportadbrfpdr 1a via
jfcamblar1a como promedio anual fue de 42% en base al- tipo de cam e
fblo libre y de 35$ cons1derando el txpo de camhxo controlado. i

f‘En el ‘elevado margen de subvaluacibn ‘del-tipo de camblo peso-d
 j1ar ciertamente fue motlvado por la caida de - los preczos del pe,
.g:;pﬁleo. perq al - mismo tiempo por 1la astrangencxa de’ crédxtos,eﬁ
ternos,'la'cuantia del déficit pGblico y su. financiamiento a_tra
ves ‘de emisibn de valores gubernamentales 1o que 1mpact6 al al—’
za las tasas de 1nteres y estns a’ su vez a la 1nf13c16n-“v :

Para'1987 y en los afios sucesxvos, es probable que se continﬁe-
“alentando el scctor no petrolero de la exportac16n via camb1aria,
‘tan ‘sBlo para 1987 se ptetende que 1as exportac1ones de” esta ca
k_tegorin logren un incremento de 15%, “para lo cual y en ad1c16n a
“‘otras medidas se mantendri el csquema’ de flotaczén rcgulada que
uhdapte al tipo de cambio a las c1rcunstanc1as de Ya. economia na-
:  c1ona1 y su encadenamlcnto con 1a economia 1nternac10nal.~,k.

_ConSidefando qﬁe,para 1987‘185 tasas de inflptibn‘llegargn alre,‘




dedor del 80% para Méx;co y de 3.8% en los Estados Unxdos, 31 
.txpO;de cambxo te6r1co deberia llegar-a 1,115 pesos por. ddla "y
‘qué.significaria‘una depreciaciéni de 73% en relacibn al’ t1po
de cémblo teérlco de d1c1embre de 1986 Centre dic1ombre de 1985‘1.
y e1 mismo mes de 1986 el tlpo de cambio tebrico se deprec16 -

.bxn embnrgo, de 11cgarse a dar los. supuestos’ de inflaci6n en: -;
1os dos paises y no registrar algln evento negat1vo de trascen— 
dcncxa, c’ tipc de cambic libre podrs croinar ¢l afic d" 1987"
en; alrededor de 1,640 .pesos; por délar y el tipo de cambio con—"

;trolado en cerca de 1 617 pesos por dblar lo que 51gn1f1caria‘-f. 
contlnuar con: ‘un margen de subvaluac16n del peso’'con respecto -

al délnr dc 33% y 31.8% Tespectivamente segﬁn se mida por el t13:!
po de camb;o 11bre o controlado,

La'depreéidcién cambiaria de 1987 se espera sea m55'lenta’que74 S
de 1986 en. - virtud de la mayor disponibilidad de- recursos -
del exterior {12 m11 millones de: délares entre 1987 y. 1988). se7 
gﬁn arroJan los resultados de las negoc1ac10nes de Méxxco con '
reedores en el extran;ero.~‘ :




LA pouuca Economca Y LA PARIDAD szo-, i
DOLAR EN EL PERIODO 1983 - 1988, e

7:E1 Plan Nacxonal de- Desarrollo (PND)
OB tlpo ‘de camblo en el P.N.D.

. ¥5Camb105 en- las prlnClpaIes variables macro-

}econ6m1cas, 1nf1uenc1adas por 1a evolucxén
de la paridad peso-dblar, : A
-‘Programa econbmico de México, 1986-1988.
”_ La. reestructurachn de la deuda,externa en -
.-1986., - - R
4Apertura de la economia nexicana 'y su

‘}'1ngre$q al G.A.T.T.

:"Programa de allento y crecimiento (PAC)
}’Bl tipo’de cambio-como 1nstruments de Vt‘*
‘,politlca econ6m1ca.‘ A




CAPITULO v

LA POLITICA ECONOMICA Y LA PARIDAD PESO-
DOLAR - EN EL PERIODO 1883-1988 »

',L'Iv.l:;(-? El*Plari'Nacional de Desarrollo (PND), 1993-1988 ..

IﬁEn esencia’ el Plan Nac1onal de Desarrollo se concxb;é para tra~..
Stdri ‘de recobrar 1a estabilidad econémlca del-palis ¥ 31 mismo -
: 't1empo, iniciar un nuevo modelo econfinice que contemplara mayor
”iﬂgrado de orzentnczon al exterior. BEn el mediano plazo 3 aﬂos),
'se buscaria que la actividad econ&mlca creciera en forma modera :
da pero sostenlda con tasas de 1nf1nc16n decllnantes.

N ES por ello que originalmente la estrategia del sexenio se divi
dib. en dos periodos.v En el primero de ellos (1983-1984), el -
rPlan establecfa un severo ajuste a la actividad econémica, fre---
 ~n5ndola,.tanto como.resultado de un contexto internacional: poco-
'faVOiablc, como para romper con la inercia de la estrategia se-"
: xenal anterxor, la que se baso en la generacidn de los recursos’ .
v'petroleros y en la expanslén del gasto pfiblico como detonanta -
“de 1la actxv;&hd econémicn. e

* ‘Los. dos primeros afios del sexenio darian tiempo para aplicar. las -
“politlcas Yy acciones bés:cas de 1d reordenacibn econﬁmlcn, ‘que’
'si - bien usa los mismos instrumentos que en el pasado u56 el - -
WPInn Global de Desarrollo (1980-1982), lntTOdUJO cnmb1os en’ ‘- 
'"cuanto a 1a 1ntensxdad y direccibn de los mismos. :

TDutante gSteitiempo'también se cuidaria'de dar coherencia a los’

”ihstrumeﬂtos de politica econbmica, para evitar que los efectos

",de una politica concreta fueran anulados o contrapuestos con ,7f
.flos efectos de otra. : 3 : Tl
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Bl segundc periodo comprendia los afios de 1985~ 1988. enqus qué-"t’
de cump11rse con lns llneamzentos propuestos, 1la- econoﬁia,¢:§é~"‘
cerfa a’ tasas-del 5 6 6% promedio anual. Es decir no se’propu
,so'nl aﬁn ‘en el supuesto de- lograr ia recuperac16n econ6m1ca,:§;
rec1m1entos superlores al promedlo h15t6r1co (6%) :

,Contrariémehte,fel PIan Global dé’Désarrolla 1880- 1982, si con-‘"
“templb’ crec;mientos ‘superiores (8%) ‘al promedlo h1st6r1co, conf'
o'que la. economia fue forzada a, aumentar. la-proporc16n de las
portac1ones en la oferta 1nterna, lo que saturd la: capac1dad
%é respuesta del aparato productivo. :

5Hablando de diferencias entré uno Yy otro Plan, ‘lo que resalta,};;
fes que fueron sustentados en bases distintas. Mientras el . -
'‘Plan Global de Desarrollo tomb vida ‘de la esperanza dep051ta-”:
“daen 1os excedentes financieros que el petréleo prometia 'y - o
gen el consecuente mayor acceso al c¢rédito externo, el Plan Na--
[c10nal de Desarrollo proyecté su conducta sin’limitarse. a las
V_expectatlvas de-un-sole  producto (petréleo), plante6 la. ne
]cesidad de 1ograr camblos sustanciales en el estile del flnana
'cxamiento procurando depender en menor medlda de los: crédxtoszs
del extcrlor.~» -

Es por ello que el Plan Nacxonal de Desarrollo contempl& entre}v,
sus elementos més 1mportantes el comportamxento del sector ex."
terno. ya nc como factor de compensac16n —via deuda- pﬁb11ca- ‘
de: la balanza de _pagos o para’ el- pago de importaciones, sino
como un ingredxente determ1nante en 1a generac16n de dz?xsas.'f
y por tanto del 1ngreso nacxonal. : N e

“En e1 esquema de racionalxznc1on -4 la protecc16n Y- fomento s
a la planta productxva, tendrian prlorldad aquellas act1V1da-




des econbmicas que vertieran sus esfuerzos a la exportacibn, .
65biéﬁ;;a‘lé,sugtithi6n»éficiénte'de las importéciones.
WOtro 11neam1ento bésico del Plan Naczonal de Deaarrollo fue -
el: que se reflere a la accibn del-sector pfiblico a través de
‘sus f1nanzas.' Bﬁs1camente se perseguia la d15m1nuc16n gra — .
‘dual del déficit pGblico mediante la a¢c16n comb1nada de dis

cxplxna al presupuesto de gasto ¥y el incremento de los 1ngre
’sos pﬁbl;cos proplua. '

Z‘El excedénte de gastos.sobfe los ingresos propios preferente

(mente seria cubierto mediante 1la contratac16n de deuda inter
‘na-a: través de: 1a - emisibn de valores gubernamentales y libe-
“raren 1a- mlsma ‘medida é1 financiamiento al scctor pﬁbllco -
,'por el camlno del encaje legal. '

 $1 gasto'bﬁblico no buscaria alcanzar crecimientos acelerados
de los sectores prioritarios como se - procurb hacer en el —
Plan ‘Global dé Desarrollo, sino que se-pretende fortalecer -
¢ capac1dad productlvu y distributiva del aparato producti- -
:vo y promover: una dzstrxbucz6n territorial més equ;l;brada -
d';las activ1dades econ6m1cns, lo que 1mp11caria 1a genera—
cxon de empleos y el fortalecimiento de los mun1c1plos, acor'

de ‘con 1a politxca de descentrallzaci6n.

En cuanto al gasto corrxente aconseJG d15m1nu1r su parte pro
porc10n31 respecto al gasto total, en beneficio del-gasto de
invers16n el que se reor1entar{a hac1a sectores de uso 1nten
fsivo ‘dé mano de obra. como comunlcac1ones y transportes, desa o
"rrollo rural Y. v1v1enda popular, y disminuir la’ importancia )
relatlva del sector energétxco en el gasto total-de numr516n.




E1 sector paraestatal se’ or1entaria a consol1dar su 1nterven
”c16n, mis: que ‘a contlnuar con su crec1mlento.‘ E1l. ‘sector para
Jéstatal deberis contr1bu1r a Ia formac16n de ahorro crec1ente‘
4medxante periéd:cas rev151ones de - precxus bd tar1fas, asi comuV
medlante la generac16n de divisas.

lgualmente, con el prop051to de sanear las fxnanzas del sectorj
paraestatal se’ pondrian en prﬁctxca los lineamientas que deter”
‘minen.la crcacxén, adqu151cxén, fusibn, 11qu1dac16n o venta F[_ﬂ
;dc cmprceﬂs pﬁblzcas. : : oo "”

J:Otro lzneamzento b551C0 del Plan Nacional de’ Desarrollo es el
“que‘se ref1r16 a 1a politica de la deuda externa; la del’ sector
< pGblico g1r6 en torno a su.reestructuracibdn en el corto plazo~
Y en el: medlano plazo a su decreciente uso.. Mientras que pa-' )
‘ra 1a deuda prlvada se procuraria coordlnarla y Tegistrarla =- }
'acorde con las: c1rcunstanc1as de la reestructurazcibn global.. ' 
La ‘meta conSLStia en que los egresos netos por servicios. flnanfvi:
'5c1eros al equrlor ‘se mantendrian en torno al 5% del PIB (2& en:.

-10§! aﬁos seumta) durante el periodo 1985 1988.

Plan Naczonal de Dcoarrollo tamhx&n esch1f1c6 la necesx——’f"
dad de" elevar sustancxalmente sus ingresos proplos, tanto de
: recursos provenxentes ‘de 1a revisibn de precios y *arxfas5

d lksec:or paraestatal como de los recursos generados por ‘el
sxstena tr1butarxo, ‘con ‘lo-que. se estaria en . posxbxlxdad de. =~
rehabxlxtar el ahorro pﬁbllco Yy quc éste llegara a represen——'u
tar: alrededor del 20% del ahorro interno total en 01 periodo

'1985 1988 '




]Ep cuanto a la politxca tr1butarza se establcC1eron las 51———;f‘~
”guxentes dlrectrlces.‘.‘ ;

JCeheraliiacién del impuesto sobre la renta, eliminando 1a5"
”bases espec1ales de ‘tributacién ¢n los casos en’ que estas
"[no se Justlflcaran. :

7 b)i”~Se actunllzarian perlodlcamente las tasas de derechos. dEﬁ‘7 

“ ..l acuerdo a. costos, y se revisarfan los criterios para estah
'  b1ecer productos ¥y aprovechamientos, con el fin de que es.
-, ta clase de ingresos recuperaran gradualmente su Dartic1
',pacxou en la r8caudac16n total.

'I'c)f‘ Se normalizaria el regimen tributario de todas las empre
. "‘sas y organismos del sector piblico.

’Por otra parte, los - estimulos fiscales ﬁnlcamente se ap11ca-f
)rian a. aquellas act1v1dades que resultaran pr1or1tar1as Yy ren;‘\f
'tables en términos sociales. .Su ejercicio y otorgamxento ten
.drian co-o base la creacifn de empleos, produccibn o abasto
de productos bﬁsicos, promoc;&n del ‘desarrollo regional y
folento a las. exportacxones.;
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xnnllente hlbria que mencxonar entre las dxrectrlces mﬁs des
ktacadls del Plan: Nacxonal de Desarrollo, el papel que se: otor;
gaba a la Banca como instrumento de desarrollo econ6m1co. ‘Se
propuso su. agrupam;ento para . aprovechar las” economias de esca S
12 ‘potenciales; seguir criterios de desconcentracx&n regional- RE
recobrar la capacxdad del ahorro- -interno; desarrollar el ner-'f
cado de. cnpltnles. en especial el mercado de valores y de se=,
guros en sus 1nstrumcntos de largo plazo, y teducir al minxmo
flos subsxdxos f1nancieros,«entre otros obJet1vos.‘ :




,Ln reestructurac16n dc 1a Banca® abriria’la pos;bll;dad de ca-

nallzar los recursos flnanc1eros hac1a las prloridades del de_ ‘

sarrollo sectorzal y regxona1.~contr1buyendo ‘a‘aminorar las
'd1ferenc1as en‘ el desarrollo de las Entldades Federatzvas. ’

'1m1smo la Banca deberia desempeﬁar un 1mportante papel me—-'
dxante la or;entaczén selectiva del: c:édzta, unida. a’ 1a’ poli—’
‘a‘de 1ncantivos £lscales, hacia . aquellas ramas y sectores,
:abiertos al comercxo :internacional,’ para fomentar ia produc——_
ibn ' ‘interna’“de bienes comercxables con- el extcrzor (de exporiu
=ac16n o de 1mportac16n).‘ ) : R :

Alipromovér la diversificacién de las exportaciones y susti—:

.tuxr ef:cientemente las 1mportac1ones, la Banca se apegaria a .’
o de: los ob;et;vos bés1cos del. comerc1o exterior y del t1po'7k
e camblo. que es abatir el desequ111br10 de la balanza de pa,hj

gbs. co.La meta ‘fue que en el periodo '1985-1988 1a prcporc;&n
‘del dé£1c1t de la balanza de pagos dlsmlnuyera a.un promedio
: -1’5% del PIB en el periodo 1985 1988, a dlferencxa -




?f,ivgi{,i El.tipo de cambio en el Plan Nacional de Desafrollo.

f;El Plan Nacxonal ‘de Desarrollo considera 31 tipo de cambjo co
“mo’ de los’ principales 1nstrumentos para lograr una promcc16n
d1ver51f1cada de las exportacxones Y una sustitucibn ‘eficien-
te-de 1as 1mportac1ones, por lo que como politica se manten—~
: drxaen n;veles que representen un estimulo SlghlflC?thO a L%?
f,prqdpcéién,in;erna con fines de exportacibn.

La polfitica’ cambiaria contenida en el PND, adopté los éiguiéé; "
thcs”criterios:— . : :

,ﬁ‘— Se mantcndré durante 1os priximes afios un' tipo de cambio
reallsta, tomando como referencia b&slca el valor actual-

~del txpo de cambio en el mercado controlado.

',fASe mantendrﬁ temporalmente €l mercado dual de divisas pn
'\ra protegcr la planta productiva y las transacc1onas pr;o"'”
rltarlas en el funcionamiento de la economia nacionals: se -
‘ﬂznduc1rﬁ particularmente a través del reestablec1m1ento '
“,gradual de los desequilibrios fundamentalus de 1a econo—
yﬂnia, 1a convgrgcncxa de .1os dos :1pos de cambio;.

;Se nane;at& en forma congruente la pol;tlca de dcslxz del‘."
ft1po de cambio y la £133c16n de las tasas ‘internas de in- o
:teres,,de tal suerte gque no existan posxbxlxdades especu-f,
7 1at1vas de arbitraje entre el mercado doméstxco de capxta['
ﬁles Y el uercado de dxvzsas. '

1S¢jreconst;uir§h'en_e1 Banco de-México las rcsérvésrinﬁez'u-l

“nacionales. necesarias, ‘para intervenir cn clymcrcado de

'ffdivxsns con el propdsito de estab;lxzar las’ posxbles fluc
 tuac1ones errﬁtxcas. ; :




*Como resultado del manc)c del tipo de cambxo Y de 1a demanda
flnterna, asz como la amp11ac16n b recrlentacxﬁn de la’ oferta
_'nac;onal se espera reduc1r entre 1985 Yy 1988 el déf1c1t co——
"rrlente de. la balanza de pagos a un promedio del 1.0 al 1, 5
‘]por ciento del Producto Interne Bruto, a diferencia: del 3 3
~jpor ciento obtenxdo en el periodo 1971-1982, o

En estrecha coordlnacxén de ‘la polxtxca cambiaria con el manc
rgb de- demanda. ‘agregada .y la politica de proteccibn camercxal,'
contribuiri al logro de los objetivos que - se han defxnzdo pa—i'
'ra ell ‘sector externo.

B equzlxbrlo de 1a balanza de pagos se pcrseguxrd fundamentalVfcﬁ
‘fmente a través de las politicas de demanda yde tipo de cambio. -
Por otra parte, aranceles, cuotas 'y serv1c1os se utllzzarﬁn -
t'para ‘determinar la estructura relativa de protecci&n entre. ra
“amas y orientar cn la direccibn deseada la 351gnaclon ~de. recur.ff
‘sos, de manera eaneclal en el sector industrial. El realismo
de:'la- polit1ca cambiaria libera el potencial de la politlca -
de protecc16n comerc1al como elemento pr1V11eg1ado de la es~:7-
trategla de desarrollo industrial. o




Cambios en las principales vaTiables hacroecbhgmicés‘
_l1nf1uenc1adas;por la evoluc16n de la par1dad peso do-j
lar. ' » s e

7La evoluc16n de ln par1dad peso-ddlar, de alguna manera ha in
'£1u1do en el comportam;cnto de'us prznc1pales varlables macro-"
;econ6m1cas relacionadas tanto.con el sector extcrno como con,
‘el sector xnterno ‘de ‘1a cconomia nacional.

fsector Externo :

."Entre algunas de las variables ms destacadas con el sector - .
externo tenemos: . cl saldo de la balanza de la cuenta corrien
' ;te la ‘que generalmente”ha respondido positiﬁamente .y en forma |
: i1nmedzata y temporal, a las devaluaciones bruscas experxmenta
'f,das ‘por 1a moneda nacional. En 1983 este salde llegb a ser =
posxtzvo hasta por 5,418 millones de dblares por el efecto = .-
- combinado de la’ contracc16n de las 1mportac1ones ¥ el }ncte——;ff
ento de las exportaczones., v R

in- enbargo, el monto poszt1vo gradualmente d1sm1nuy6 al paso
‘r,dc los "afios ante. 1la mecesidad de alentar el crecxmxento econ&
,lxco, ¥ . por. 1o taato, a las’ 1mportacxones. A51mlsno ‘se; pre-—ﬂ
,‘sentﬁ una, tendencxa a la baja. en los preC1os 1nternac10na1es
del. petr61eo. lo que unxdo al pago del servicio de la deuda‘-;
"externa acortaba el saldo positivo de dicha cuenta, hasta “que
‘”en 1986 el saldo resulté negatxvo en alrededor de 3 200 mxllof‘l
‘fﬁnes de d61ares.”“ : : : o

. ;vCo-o proporc16n del PIB el saldo p051t1V0 de la: cuenta corrnm
ote: pas& del 3. 8% ‘en, 1983 a 2 5 en 1986




La . exportaéiﬁn de- mercancias;.no petroleras, lentamente ha ga
nado part1c1pac16n en el total de mcrcancias exportadas; asi.
mientras en 1982 partxcxp& con el 22% del valor total expor-

les, ya considerando la. disminucibén de los precios de;~petr§

11e9;en‘élﬁcdta1 de - 1a exportacibn de mercancias. Entre 1583
¥-1986. ¢l7valor de. las exportaciones dé mercancias no petro-

leras aumentb a una tasa’ anual:de 134 y en el periodo 1985 - .

1986 e1 valor de las exportaciones no petroleras aumentd 933

,(dc:4,752,m1110ncs de dblares al finalizar 1982 a 9,500 mi—

‘1lones-de dblares en 1986).

fLés-iﬁgfésds-pcr servicios de transformacidn (maquiladores),
registtéroh tasas positivas de crecimiento hasta 1984 y no -
fen 1983 {afio en el que reacc1onaron positivamente casi todos
vblos elementos ‘relacionados con el exterior por la devaluac16n
'ideL,peso).vya que ‘los servicios por transformacibn estln muy
- ligadosial comportamiento de 1a actividad econbmica de los Es
 tados Un1dos,.por lo que el aliento a las maquiladoras mezcla
. la evoluc16n ¥y perspectivas del crecimiento econbmico del  —

,1085 y 1986 1a tasa-de ingreso anual aumcntﬁ ‘en promedxo 12%
gdxera a 1,447 m1110nes de délares.

E1’ turismo es otro rengl6n que se ha impulsado por la via cam
bxar;a, sin -llegar a obtener del todo buenos resultados ni -

: 1983 21986 es del 7%.
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:ftadg, para 1986 habia ganado poco mﬁs,de 20 puntos porcentua .’

aquel pais con la,dcprecxacxén cambiaria. Sin embargo, ‘en -,

4 166 nillones de d61ares, para que en 1986 su importe nscen--

“de. aprovechar el potencxal turistico a nuestro pais. El in~
jgreso por turlsmo en ‘la actualzdad es de alrededor 2 mil millo .o
.nes de. ‘dblares y el 1ncrcmento promedio anual en el periodo -




Exxsten otros renglones dcl 1ngreso de d1v1sas que aun cuundoi'
‘son p051t1vos y. ayudan al equ111br10 de: 1a p051c1on ‘de d1v1~w}'
sas, su lmportancza relativa es mucho menor a‘la: dcl comporta:
_m1ento del petroleo, mercancias no petroleras, los serv1cios
Por: transformaczon y el turxsmo.‘ : :

.VEn cuanto a la. 1mportac:on de mercanc1as,'sx blen e1 valor :-;
: anual de los- &1t1mos afos, ha:sido menor que -el valor 1mporta—
ﬂ_do de 1982 (14, 437 millones de dblares). sélo en los afies/de:
: 1983 Yy 1986 ‘las tasas relatlvqs -de c¢recimiento fueron negatx-f
'Qvas (40% en le prxmer caso 'y 7% en el segundo case), fundamenly“
~talmente de1ando -de 1mportar materias primas que const1tuyenf,:
alrededor del 65% del valor lmportado de mercanc:as.'

"La importac16n de bxenes de capital 51gn1f1cat1vamente 5610 <
se redujo en 1983 (2,197 millones de dblares y -51%); para fﬁQI.f'

'_cﬁperarse en el bienio 1984-1985, y registrar una leve.caida ' -
de 4% (135 millones de dblares) en 1986, a pesar de las gran
escasez de. d1v1sas.

‘Las- impOrtaciohes por transacciones fronterizas despﬁéé'del--  o
’ajuste cambiario de 1983 (-20%) ¥ su recupcrac1on en 1984 ’:-;7:
‘”(33,), son posltlvas y con-una tasa de crecimiento, constunte '
‘de 4.5% anual y-unos-1,600 millones. de’ d6lares.,lo mxsmo ha;
sucedido con ‘los ' gastos por turismo ‘al exterxior que después
de’ descender -44% ‘en 1983 .y ‘Tecuperarse mhs © menos.en. la’ mis 2
-ma proporc1on ‘en 1984, su tasa - de crecimiento en: los ﬁltlmos’
faﬁos, ha resultado en promedlo del 3.3% anual :

ALos egresos por el pago de lo> intereses de la deuda ﬁhblxca -
externa d1sm1nuyeron en 1983 en 2, 838 millones de délares ‘en”.
"relac16n al afic previo, para que ascendieran-a 10,529 millo="""
ones-de’ dﬁlares cifra no muy lejana de la que se pagh en 1986'f;
’ly de lo'que-se pagari en los proximos afios. - En1986"5e pa-.k:
‘garon aprox;madamente 9,563 millones de dﬁlares;.sin,empérgo
Ia.bésar,de la rénegociacién de 1la deuda exte;na; el pago ‘de :
kios;ihteresés de la misma su ubicari alrededor de los 11,500
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 jm111ones de d61ares anuales durante 10 que ' resta de 1a presen
te década.,f .

uLa fuga de capxtalcs que puede interpretarse al traves del ren‘
W,glﬁn de ‘errores y om151ones de la balanza de pagos arr036 una
J"chorla 1nmed1ata ‘de 1982 a-1983 cuando - se pas& de . -5, 271 m;-
““1lones’” de d&lares a -1,022 millones-, en 1986  este reng16nf se..
estimd  en. -505 mlllones de dbélares. La relativa me]oria “de

-~ Banco de Hex;co, las que de encontrarse ¢n un nivel de 1,832
" millones de d6lares en 1982, pasaron a 4,933 millones de déla- 
”'res en 1983 para finalizar en 1986 en cerca de 5 m11 mlllones‘>\?
:*fde d6lares. )

ﬁ Entre 1983 Y. 1986- el monto.de lLa deuda externa total aumenté :
‘95,280 millones de dblares para cerrar el Gltimo afio en. un . to- "
'tal de 103 mil millones de dolarcs. La tasa de crecxmlento -
';anual en: la contratac16n de c¢réditos frescos. disminuy6 en 1984f;
.y1985,  (2.9% ¥ 0.8% respectxvamente). para volver a ccntratarﬁ’
,créditos en 1986 .en- poco mhs de 6 mil millones de délares, ‘eon
’10 que el monto de 1a deuda crecib en ese aﬁo 6t. ’

»Sectof Ihterno H

fEl eEccto dela deprecxac16n del tipo de. camblo peso-dolar, -

;var1ab1es 1nternas més destacadas. Por e)emplo,’el gumentar 4}
»,el precio de 1a moneda de los Estados Unidos abnrdta.nﬂestrgﬁf‘,‘
‘exportaciones, por lo que a igual volumen exportado menor in—. .

este rubxo,{bﬁsxcamente se deb16 al.sistema de control’ cnmb1a--ia
“irioy 1o que tambleu coadyuvd a Tenentar primero. y después a o
sostener el nivel de las resexrvas brutas internacionales del -

»ta-blén se nan1f1esta en el comportamzento de algunas de las “g:'
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 greso de dlvxsas Y por ‘1o tanto encarecxmxento de las 1mporta-'
W.cxones. lo que limita el ¢recimiento de la economia.

, ‘h;piecios‘de 1979 ‘el Producto Intermo Bruto dejMéxico en el pe . ..
- riodo 1983-1986 pricticamente permanecib estancado (0.7% de in:
’cremento en el perxodo) ya:.que los incrementos: de 1984 Yy 1985
iIS 7% Yy 2. 7% respcct1vamente), fueron nulificados con creces.

. poT 1a contraccibn econdmica de 1983 y 1986 ( 5.3% y -;.6%}. T;;l

;,Ei‘PIB promcdlc dc rsos’ 4 aftos-ascendid a 883 mil millones de: "

,pesos més o menos la misma cifra que la lograda en 1984. Porff”

.7 lo antérior el producto per chpita de 1986 disminuyd a 11,044 .
',pesps de -1970 (4% menor al de 1983).

"EEI empleo en el sector formal a duras penas permanec16 alrede—'f
dor de los 20.5 millones de personas empleadas, d1sm1nuyéndose~}f7T
a 20 mlllones en 1986 'y agudl"ﬁndose los problemas que pudie— .
ran acarrear una tasa de desempleo abierto, la que aument& gn"i
2. S% puntos porccntuales entre 1983 y 1986 para situarse en’ caig_g»

‘siazs. ¢

,ﬁLa inveréiGﬁ fijawbruta también decliné en 1986 a 105 mismes -
';,n1ve1es de 1983 (135 m11 millones de pesos de 1970), siendo el
sector p6b11co el que registrb la contraccibn ms severa (11 fﬁtf
~mil'millones de pesos de-1970) entre 1983 y 1986 para que. ésta’

‘fascendxera a 46 mil m1110nes de pesos medidos a prec1os de 1970

HiBI peso del ‘servicio de 1la deuda externa, la caida de’ los pre-A‘
.cios y tarxfas del sector pﬁbllco para aliviar el déf:cxt del :
f>m15uo, son algunos de los ingredicentes que se han mezclado con ..¢
;{el desllzamlento cambiario para perfilar el nivel de la infla-:
ch;én, la gque en 1986 ascendid a 105,7%, una de las tasas de in’




flac16n mﬁs olevada en la hlstorla de MéXICO, 1nc1uyendo el pei :
: riodo revoluc1onarzo

1A1&coﬁc1uir 1986, los t1pos de cambio 11bre Yy controlado se ha
;bian deprec1ado en el afio en 102 .20%8 v 148, 60%: respectavamente
‘alcanzando el dolar ‘un precio de 920.00 y 925, 30 pesos. en 01
'gmlsmo orden.

. La. deprecxacxén cambiaria en el periodo 1983 - 1986 fue de SH?SS%
”*para ‘el tipo de ‘cambio 1libre y de 859% para- el Tipo de- camb;o
controlado.

B pesos por dolar ias cotlzac1ones pasaron de 148. SD a 920. 0Q i
.: cn‘ﬁl‘prlmer caso, y de 96. 48 a 925 30 en el: segundo caso." :

“f Si‘Tecordamos en lineas anteriores que el incremehto dg las'ex’ -
: -portaciones'no petroleras en el periodo-fue de 93%; se puede"_
ka1nfcr1r que: par& que el valor de 1las cxportacxones no petrole="
Crras aumentaran una vez, fue necesario depreciar en poco mis de:
‘4 veces’ el -tipo de cnmb1o libre .y en més de 7 veces el tlpo de,
kcamblo controlado., : - ‘

fLa dr&st1ca caida de la produccxén y del ingreso unido.a lss -
faltas tasas de 1nf1ac16n que-se-diexon en el perzodo 198a 19861
 tambi6n _influyeron en la tendencia decrecientc del salario mi—i
nxmo real (prec105 de 1970), acusando decrementos relativos def
{16 8 -6.8, =1, 3y -9. 6% en 105 afios de 1983 a 1986, provocaﬂ o
,do un fuerte debllltamlcnto al mercado interno. b e

En e1 periodo que nos : ocupa, la contracc;&n de la act1v1dad -
vecon6m1ca tambx&n abarch al gasto publlco._ A precios de 1870
“ 'y en términos relativos ‘'sblo registro increménto en 1984 (4.§i 






gPrograma Econ6m1co de Mexxco 1986 1988 y el Fondo Mone—
tarlo Internac1onal.

ELl dcterzoro de la eccnonia me<1cana por: el 1mpacto de. 18 baja‘.
1nternac10nal én’ los prec1os del’ petrbleo, orillb al Gobierno:
Mexicano a formulaT un nuevo apoyo del Fondo ‘Monetario Interna'f
élonal (FMI), para tratar de restaurar el crcc1m1cnto de la —

economia en‘un’ clima de estabilidad {inancicra,

 ;51 apoyo cons1st16 en un credlto por 1,400 millones de. Dere——?
'chos Espec1ales de Giro (DEG =-1.15 d61ares) a través . de un ‘-1‘
fConvenlo de’ Crédxto Contlngentc por 18 meses y su aval para so. .

11c1tar ;a'la banca internacional y los organismos multxlatera-‘
gles 11 mll mlllones de’ dolares adicionales,

"Awdiférencia de la carta de intccibn del Gobierne Méxicano'diQ;f'L_
r;g1da al: FMI. en-198z.y ratificada al inicio de.la adm1n1scraf_'
cibn 1983 ‘1988, la nueva carta no consistié' en un plan’ recesx—‘ f'
camb16 el- cr:ter;o de déficit f1nanc1ero por el de def;c;t
perac1ona1 para’desligar. el efecto inflacionario del pago del’:
'serv1c1o de la deuda interna, ¥y los trad1c1onales candados a -::
la® economia fueron totalmente flexibles. ‘ =

Otra dxfercnc1a 1mportante con respecto a la carta de 1nten——a
,c16n de 1982, es que el abatimiento de 1a 1nf1nc16n en 1a car-"'
Ltad vxgente ocupa una priorldad secundaria. ‘ SRR

Algunas de las caracteri%ticas del programa econﬁmico conteni-
fdas en.la carca de 1ntcnc16n al FMI de 1986 son: : !

: 1:, Reduc1r las necesidades crediticias del Gobierno mediante.
& wln mod1£1c3c1on al sistema tributario Y cl ajuste a pre—
cios y tarlfns del sector pﬁblxco. g




‘Reducxr en 1987 el gasto cn bienes y serv1c1os no fxnan—
‘:c1eros por el equlvalente al 0.5% del PIB e 1ncrementar
”,este mlsmo monto 81 gusto de capltal

fContxnuar con 1a politlca de venta, fu516n o 11qu1dac16n~"
'de empresas paraestatales.f

;Manpéﬁé? una politica de tasas de interés flexibles para
asegurar rendimientos  competitivos en el .shorro interno.

: bi;pon;r:pafarocfubre‘de 1988 ‘de una estructtra nranCeia;
V’r1a con - no mis de 5. niveles y con tasas en el rango del 0%
,‘al 3¢% a la mesa; de negocxacxones del GATT.

“Los pfoyectos dc'inVéfsién extranjera orientados hacia los’
'{méiCAdos'de exportacibn serfn autorizados automﬁticamenté"
si después de 30 dfas no.se ha emitido decisibn en contra-’
‘xrio. " Promover el 1ngreso de pequefias y medlanas empresas 7'
~;extran3eras. '

ﬁContznuar con ‘la. flexzbilzdad en el tipo'de camblo pdra -
proteger 1a. pos1c16n COmpetltzva ex:erna, fortalecer las :
reservas 1nternaclonales y fac111tar la lzberacxﬁn comer——’
,cxal.




iﬁéééffuéturacibn7dellaideﬁa&}extéfhaQVIQBG.

La- reestructuraczén de los pas1vos can cl exter1or Y 1a contn_

tac16n de. nuevos credxtos ascendibia un: monto total de 78 250
xlloncs de dolarcs en las 51gu1entes condlClones.

& ModxflcaClén de los contratos de . los crédltos de 1BBa y
‘ 11984 por § mil millones ¥.3,850 millones. de délares, la
'Qltasa de interfs s reduje de 111 200.3125 sobre Libar O
o y/se‘eglmlnﬁ 1a tasa Prime (el 75% del monto de ambos .
’,  créditos estaba sobre tasa Przme). El plazo de 10 afics

\goﬁ-s de gracia se conservb. o : R

ikModificaciﬁn de 52 contratos firmados por ent1dades pﬁ—,
V’abiicas en marzo 29 de 1985 por 23,600 mlllones de dbla-
Q,res y de los 35 nuevos contratos firmados el 29 de agosf;n
. to por 20,100 millones de dblares-, &stos contratos. mo- .
 fd1£1caron su plazo de 14 afios y uno de gracia; a 20 aﬁos
;y 7 .de. gracia y a una tasa de 0.,8125% sobre tasa beor
en ver del d1ferencia1 promedlo de I 1/8*'L

‘VDLnero nuevo para el programa econ6m1co de- 1986 Y. 1987v
Por. 6 m11 mxllones de dbélares asi como: credztos de con-
,/tlngenC1a por 1, 700 millones de d61ares. ;

El crédxto de 6 mzl m1llones de d61ares tendr& una tasa de
.0 8125& pero el. plazo seré de 12 ‘afios can § afios de grac1a para»
S;m l’mllloncs de délares y 15 afios. con 7 afios de gracla para o

los restantes m11 mxllones de d61ares.'

g;Los crédltos de contxngencxa tendrén la misma tasa de 0. 8125%

: pero 1,200 mlllonc "de délares (mecanismo de proteccz&n frente‘;
e a 1a caida del precxo del petrélco), sera de 8 aﬁos con 4 anos

E




de las lineas 1nterbancar1as (s 200 mlllonas de dﬁlares) hast
; 1.30 de- Junlo ‘de 1989 . Aslmlsmo se; logré modlflcar el pluzo-
‘udcicasx 1z mil millones de dblares resglstrados en Flcorcn'-cn
vcz'de 8" aﬁos con 4 de grac1a, seri de 20 aﬁos y 7 de gracxa

“De.: 1gual forma se convxno con el FMI para” el estableclmlento
de un mecanlsmo de protecc16n directa hasta per 720 mlllones -
dg d61ares (600 mlllones de Derechos Especiales’ de blro), en -

o ‘de ‘que el prec1o 1nternarlon71 del : petr6leo calgn pof de 

ba)o de Tos 9 d6lares el barri 152
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'iﬁ;G;Q"Apértura»derla economia mexicana y éukingreso~al”GﬂTTw

7Hasta 1982 el aparato productzvo nac10n31 estuvo sumamente pro
tegxdo ya que 50 basabn en ¢l uso extensivo de permisos de 1m—»
'portacxén para el 65% ‘de las fraccxones de la Tarifa de. Imporw,
‘t3516n que representaban ‘el 80% del vzlor de las 1mportac1ones
Een esec afio. Ademﬁs, los niveles dé las tarifas-arancelarias;
'£mostraban rangos muy abiertos. Al inicio.de 1986 61 50% de 7-‘:
~las fracciones d¢ la Tarifa de Importacién quedd. exenta ‘de — -
;“rustfzﬁcmonee cuantitativas y permanecen bajo control ﬁnlcamen‘
nte los. bxgnes estratégicos, "los articuios blisicas 1r§resc1ndx— L
:vbles y 1los suntuarios. o

V'Las tar1£as nrancelarxas cantinuaron dxsm1nuyendo en. el curso :
:de 1986 Y. el arancel mﬁxlmo se Tecdujo del 100 al 50 por c1ento.~

“Sé:llegﬁ a un_total de 7,542 fracciones exentas de permiso — '~
';;previo,de:impdrtacién, lo cual representa el 69% del valor de S
,f1#$ importa;iones Yy ¢1 50% del valor de la produccién nacibna;g,“'
;Adxc1onalmente se tratb-de impulsar a las exportacxones nacxo'
{nales mediante la utllxzaczén de.cartas. doméstlcas -de credzto,,
“an consolxdac16n de mecanismos de 1mportac16n temporal para la”.
iexportac;én.,la devolucibn del impuesto .al valor agregado yima
.“yores facilidades al uso de divisas para los exportadores= .

wikyparfir de septiembre de 1986 México ingres$ al Acuerdo. Gene- i
ral ‘sobre Aranceles Aduaneros:y Comercic {GATT por las s1glas
en lnslés de General. Agreement on Tariffs and Trade), texto -
:-que contiene las disposiciones generales en materia de comer-—:‘i
: ‘1ntcrnacxonal nccptadas por unos 90 paises 1ntegrantes, en'_'

‘:fzéj‘Criterios Generales dc Politica Econ&micn, 1987. -




ftte3 paiscs desarrollados, on desarrollo Y soc1allstas, que en‘
,‘con)unto reallzan m&s del 85% del comerc1o mund1a1 B

gﬂ-“

‘cambio del compromlso de establecer una cierta disciplina en -
algunas &reas de la politica econbmica y comercial de cada’ —
-miembro. Por el contrarie, el conjunto fuera del GATT perm1-
te,mayof*liberfudcde accibn en términos de politica econbmica
”yﬂcomér;ial, a costo de menores derechos frente al resto de -
.los pafses. ' '

Z;Sqﬁh\§e~despfénde de un reciente estudio publicado por 1a Re44
vista. de Comerclo Exterior (vol., 36 No, 1, encro de 1986),
;conc1u51ones “del’ 1ngreqo de M&cho al GATT fueron las szguxen—"
~te5"'“' : T

La ndh0516n de México al GATT arrcjari un balancc més fa -
'ﬁvorable de derechos y obligaciones en el comercio 1nter-“““
_nac1onnl.‘, : g

Lo‘ahterior se desprende de varias consideraciones. —Laf
'lprxmera es que el actual sistema legal mexicano en el

'_q) _Sus. derechos son menores que los del resto de-'los. —f '
paises miembros del GATT, que son casi todos los palses -
del mundo, b)) MOXLCO no cuenta con un marco multllateral

>’1Resu1ta conven1ente aclarar que ‘en el érea del comerc1o 1nter1 ;‘”
nac1onal hay dos con;untos bisicos: el primero es el del. GATT‘}Z""

el segundo .existe fuera de ese Acuerdo y. depende de los dxfe—;‘:'”
; rentes tratados bllaterales y‘multxlaterales qQue cada pais ten5"

'En el sistema del GATT concede mhs derechos a sus mlembros, ,é; m

“conercxo internacional es deficiente por: varias razoneS’a;




de negoc1ac16n y garannia d _compromises, y c) tratar
‘de cubrlr estas def1c1enc1as de acuerdos bllaterales y
;multllateralas parciales, seria una tarea d1f1c11 ‘e 1m--"
pcrfecta

“La cobertura legal que. el GATT ofrece a sus mxembros se-
r'resume en: a), no dlscrzmlnacxén entre paises que comer
‘c;an°'~b) cstabilidad de las condiciones comerC1alcs.‘

e solucxon de diferencias en un marco multllateral y
d) foro de negociacibn comercial.

sAlgunos aspectos que no regula el GATT son -los siguien->-:
»V;tes.” a) no impone una polit;ca exterxor, B) . no ‘impo-:
“‘ne una  filosofia econémica de laissez-faire; ‘c) no bus
_ca un'dcceso a mercados; ¥ d) no impone la continuidad .7
wen id permanencia a &1. SRR

5; Entrc ios logros del GATT se encucntra el haber servndo'_
'icomo marco legal comercial, desde el fin de 1la segunda
.guerra mundlal promoviendo 1a cxpansxon del comercio -
“_hedidntc una significativa reduccidn de. aranceles y ev;—
“.,€Andofguérras‘comerciales,

Entre los problemas actuales del GATT fxgura ‘el’ promover
1un me;or lugar parn los paises en desarrollo Y controlar
las .presiones proteccionistas . cuya 1mportanc1a ha. aumen—v
~tado en'los Gltimos afios. : .

Entre los‘benefiCios de la adhesibn de M&xico al GATT se
encuentran:  a) contar con un marco internacionglAde'gafrh'
. rantia 'y protccc16n a sus exportaciones; b) contar COﬁ
“un’ fore mu1t1latera1 para consultas y reclamaCLOnes. c)
“‘tener d1spos;c1ones que permitan: ‘proteger a_ia 1ndustrxav
nac1ona1 en. caso de per3u1c1o gTave, y regular 1as 1mpor




jta ones;mra salvaguardar la =i»ua516n flnancxera exte»w‘i

-rlor. ) part1c1par en la deflnc16n de -normas comerc1a

71es futuras. c) participar en. negoc:aczones comerc1a

~£) ~asociarse con paises afines en. asuntos comer—'
”cxales y g) recxblr ‘asistencia técnlcn. ) ’

‘fEntre los-costos de 1ngresar al GATT se cuentan. a)‘obii

o garse a mantencr una politica comercial més estable, y -
“de ‘acuerdo con 1a5 disp051c1ones del GATT en materia de

suhs:d1os, qqlvaguard1aq v otras; b} 'modmfxcar ‘el 519; =

‘tema de proteccxén, yendo de los mecanismos. no arancela—’
'rios, a-los aranceles, y ¢} hacer alguna 11berac16n 1n1

~cial, ‘¢como contrapartlda a los derechos que rec1b1ria al:.
~1ngresar" ) )

‘~El 1ngreso de México al GATT no mod1£1c6 los compromxsos”
;derlvados de la”apticacidn del Plan Nacional de Desarro-
i-llo, n1 la prioridad del sector agricola ni la soberania‘f

sobre: los ‘TEeCcursos naturales ni los beneficios corresponvA
a,dlenter a: la calldad de pais en desarrollo. :




IV.7,  Programa de Aliento y Crecimiento (PAC).:

o

~Enféi}contéxt§ d§1 Plan Nacional'de'Desarréllo (Hm3—1988); 61 ;i7'
beigfnb'Méxicano dib a conocer su decisidn de cambiar 1a’es; '"“
t?atggia de contenc;on, seguida obllgadamente durante 1986 por e

yla?caida delos precios del petrbleo, a una estrateg1a de cre-. °-
diﬁiento moderado en . el b1en1c '1987-1988, para lo cual 1nstru—,71

ﬁ'mqngéi el. Programa de Aliento y Crecimiento.

f.pLé'édlitica de contencibn seguida durante 1986, se caracterizd

_'en 10 externo por la escasez de ‘divisas, tanto por la falta de.
©eréditos del exterior como por la cafda internacional de los 71
’iprecxosudelipetrélco. En 1o ‘interno, la pol;txca monetaria -

~"‘llegd a los niveles mis elevados de restriccibn con encajes le-
‘"gélés hasta del 100%; 1a reduccibn real del gasto programable :
o hasta de -10.0%, y la depreciacibn del tipo de cambio controla: .
do hasta 'de 147% en el afio. ‘

iSin embargo la restriccién a la economia durante pr&cticamentéi“
24~ afios - seguidvs, dié resultados mixtos, Por una parte la cuen...
“té[éorfiénte sz corrigib con incrementos en las exportaciones -
}né tradicionales ¥y se redujeron las importaciones y la astrin-:.’
"gcncxa de liquidez produ;o reflujos de capital a trav&s del. ti’
po de camblo llbre.

.Por otra parte contxnuaron elevadas las tasas de 1nflac16n la---
que so’ vib. agudizada por presiones, generadas en el deterloro -
‘dc los térmxnos de intercambio, el accleramiento del desliza—
‘miento cambzat;o, ¢l ‘ajuste a las tasas de lnteres Y fundameani
;talmentc, en - la caida de los precios del petr&leo.

f?or;Lo_anterior se cambid 1a politica de contencibn, expresada




'q 13 reducc1on del gasto pﬁblxco ¥ su 1nver516n,'en el achxca
mlento del d6£1c1t pﬂbllco Yy 1a dlsmznuc16n de las: lmportac1o
nes, por ‘el 1mpulso a un cambio . estructural que 1nc1uye como
premlsa fundamental: la reconversibn indi ansrial (orlentar la 1n
‘dustrla a 1a exportacz&n) ¥ 1a- racxonallzac;&n del- tamaﬁo del :
sector paraestatal, la cxlgencxa de Tecursos externos para el

desarrollo y-un crecimicnte econbmico congruente cen 1a lucha"
. unk‘;n*-ac*ona -:.

,El PAC-tuvo COmo principio 1a bﬁsqueda del desarrollo c@n,eStgfﬁ-“

bilizbci6n mediante les siguicntes lineamientos generales: =

Aw?il)‘ '.Adecuar el servicio de 1a dcuda externa a la capacldad

-de ‘pago de la economia.

'Modlfxcar la polit1ca crediticia al sector pr;vado para :
. apoyar la planta productiva, mediante la 11berac16n del
: cred;to, reducc16n de las tasas de interfs.y la introduc
c16n de nuevos’ 1nstrumentos de captacibn’ acordos con’ 1a9
1nflac16n Y. propxcxen e1 rctorno de capztales.f AR

:F:ﬁﬁcqiy'deéidido apoye a 1a invcrsiﬁnvprivadg. -

-(/Reestructurac16n ‘de la politlca fiscal que permlta redu‘
“‘cirvla evasibn y-elusién y - evitar Tezagos frente a la
"1nflac16n de preczos y tarifas del sector pﬁbllco"




LElitipo.délcambib'como instrumento de[pdiiticﬁ eéohéﬁicé;

',En e1 periodo 1983 1988 la politlca camb1arla y. el- comporta—-
m;ento del: tlpc dc camb1o peso- dolar, han Jugado un papel de— -
fterm1nnnte en 1a vida economxca del pe1s, ya que. qu1z§ ambos .
‘felementos hayan representado is’ ﬁnlca manera- 1nmed1ata de 10«?,
graT un esquema de ajustes rcalxstas ‘ala capacidad .y cond1c10.<
nes . uconu icas de M&xaco. :

bﬂburante 1982 Yy el ‘inicio de 1983, 1la soberania camblarla del
'pals se encontraba sumamente deteriorada y las cond1cxones in-
‘ternas no perm1tian el arraigo del -ahorro interno, ¥y mucho me’
'inos 1a captac16n de dxvzsas necesarias pargs la 1mportac16n de
;productos destxnados a lda planta productiva.

‘De 1gun1 manern las reservas internacionales se encontrabnn —
'gexxguas, se presenté el agotamiento de los insumos 1mportndos

‘e 1nc1uso en nlgﬁn momento se solicité el diferimiento del pa
gordel SOTV1c10 du 1& dcuda pﬁb11ca externa por tres meses.;

Las exportac1ones habian declxnado consxderablemente, yn fuera
"por 1a sobrevaluacién del tipo de cambio, por la: caida de’ los-
~prec1os 1nternac1onulcs de las mater1as primas, por la contrac
'c16”,de1 mercado mundial -en especial la de’ los Estados’ Unmdos-
3por ‘el proceso inflacionario interno, etc. e

‘El caso es qpe se repetia, Y con mayor 1nten51dad las experieg';‘
cxas de’ 1as devaluacxones en el pasado h15t6T100 del pais.

‘;Clert&mente los lngrcsos proven1entes de 1la cuenta corr1ente de‘
 >31a balanza de pagos se alentiron mediante cl sistema de desllza
‘miento camblnrlo, lo que: al mismo txempo romplé con la trad1-~
: fc16n ‘e mod1£1cac1oncs bruscas a la paridad cambiaria y se: fac1'
'>-11taron 1as negocxaCLOnes en la reestructurac16n de la dcuda —
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!Asimismo s¢ recuperb el mercado cambiario para el sistema‘ban?
:lcarlo mexicano y sec desalcnt6 la fuga de capitales al’ exterlor, 
estlmulando su repatr1ac16n mediante atractivos rend1m1entos;¢
“de 1nver516n. Adicionalmente la exportacibn de mmmfacturas Se
1ncrement6 en el total del valor exportade dependlendo en ‘menor
medida delkxngreso,petrolero, e indirectamente se desalenté_al,
;ﬂ,cbntrabando. ’ .

La politica de deslizamiento cambiario en el periodo que nos 7‘“' 
vocupa ﬂrﬁctxcamente era inevitable, ya que la fuerte proporchn‘
de los 1ngresos de divisas por petrbleo, haclan smuy vulnerable
»féllcompdrtamiento de la balanza comercial y el de 1arba1aﬁzgrdé
©pagos; no. se contaba con un aparato productivo orientado Vigorg'
“zamente 2 la exportacibn; persisti6 el descense general. de ﬁaté'
‘rias primas agricolas y minerales en el mercado mundlal.,el pe-”
so del servicio de 1la deuda externa dé corto plazo era crecien-
te Yy se presentaba una fuerte resistencia por parte de la banca*“
pr;vada internacional a seguir otorgando crédxtos ante: las con y
d1c1ones de debilidad econbmica que el pais acusaba. )

Ad1c1ona1mente era meccsario continuar 1mportando los insumos:
'Q,xndlspensables para evitar el paro total.de 1la planta productlf
va, ya que el avance de la sustltu516n eficiente y selectiva

de 1as. importaciones es. modesto ante el escaso desarrollo de -
t&cn1cas, tecnologias Yy capacitacibn de TEecursos humanos orlen
tndos a-la produccién.

: Tomando en cuenta las circunstancias externas e internds‘que;iff
-Se han sefialado, a nuestro pareccr'ha sido adecuada la polfti
'ca cambiaria del periodo 1983-1988, ya que la. depreciacibn -
" cambiaria luce como cl inico clemento con oportunidad de Tes-

- puesta inmediata a-la gencracidén de divisas, .aflin cuando en lo .




1 1nterno, los’ efectos negatlvos han sldo cons:derables, traduci'
')dos en 1a caida rcal de-la producc16n, los salnrxos ¥ él empleo,
i por cons;derar algunos de ‘Los clemcntos dey bxenestar de 1a po :
‘blaciﬁn. -;;.~._ T

B La deprecxacx&n cambxarxa puede verse Como - un mal necesarxo
J.en. estos afios debido a las condiciones. que obllgaron a-sw desa s

}xrcllg' ‘sin embargo. no puede deJar de contcnplnrqe el reverso;f

L de la. moneda,‘es decir: mayor dﬂpchﬂuﬂzla economxca del exteribr‘

‘derivada de ia comblnacxﬁn de contratacibn de créditas externcs

‘ crecientes con el abaratamlento de nuestras exportac1onas.

Ln'bﬁténci6n de divisas o el ahorro de 1as mismas, se ha buscg;j
do medlante varias alternativas. Por ejemplo, se ha suéiiiadb‘j“f
“la Lcy de" Invers1one$ Extranjeras para fomentar determinadas o
- ramas productlvas con capital extranjerc de hasta el 100%; al-i
igunas de las empresas mexicanas capitalizaron paszvos con'el’”

terxor (camb;aron sus deundas con sus acreedores por accio-—
’ncs), hay' acu&rdos de coxnversxén con otros paises para el de~
‘”arrollo dc detcrmxnadas actividades product;vas (siderﬁrgxca
i & puertos maritxmos), ‘y’ finalmente se did pasoc a’ una mayor- ..
;- apertira deé 13 economia, lo que puede despertar una mayor COMpe ‘_V
;nep;;a,y supcrnc1on de 1la planta produccxva nacional. - - o

. gEl desarrollo y evoluC16n de la politxca cambxar:a Y de 1a pn:-
 :r1dnd ‘peso-dolar debe propiciar un cambio estructural que Tfon i
fmente ‘las exportaciones y sustltuya en forma select;va y efi-
,'c1ente a las 1mportnc1ones. Sin embargo por si m1smo el ti-.
‘po de cambio como instrumento de politica ecunémzca quedaria
‘truncado si al mismo tiempo no Se generan' y desatrollan med1-
das adlcxonales consistentes ¥ dirigidas ‘en los campos de ‘“T




Vestxgaclén y 1a tecnologia v1nculadas la producelén nac1o--i;
nal.y la produccién masiva de exportac16n, lo° que def1n1t1va
mentc 1ncluye el decidido apoyo.a ‘la formaC1on de técnzcos,

1ngen1eros b clentiflcos que eg donde verdaderamente radicai -
buena parte dc 1la potenc:a de las naciones mis avanzadas.v o

'En éste‘sentido, la condici&n'dc México es. como sigue seglin -~ o
el ConseJo Macional de’ Ciencia -y Tecnologia para .el afio de .
1984. realizaron labores de investigacibn 6 mil persmum con -
~estudios superiores a la licenciatura, .es decir el (.8% por
cada 10 m11 habitantes, contra la relac16n de los paises mis

] -avanzados que oscila entre 20% y 45%, De eSt0S Tecursoes en
“México sblo se destinaban al desarrollo tccnol6g1co el 5%, -C
mlentras que en los pniscs desarrollados la proporc:ﬁn varia
del 48% al 65%.

"En cuanto al ‘gasto destinado al desarrollc de la ciencia v la'f,
tecnologia, en relacibn al PIB, para México ascendia en el —
“imismo afio al 0.54%, Francia 1.8%; Japén.z.lt Inglaterra 2. 2%;5 - o
‘Estados Unidol 2.4% ¥ la U.R.S.S. 4.55 . ‘ P

Del gasto nac1onal en ciencia y tecnologin, en Mex;co las ‘em~
“presas Y ccntros de ensefianza e investigacibn privada 56101
partxc;paron con el 4%; en comparacxén con ‘el 80§ de Suizaj- - o :
60% de Alemania Federal; SO% Sueciaj 40% tanto Inglaterra co~
mo los Estados Unidos y 30’ rranc1a. S

De no apoyar dec1d1damentc a 105 campos de ‘la 1nvest1gac16n, :

1a czencxa y la~ tccnologin v1ncu1ados a:las neccesidades rea——fi

1es de 1a economia mexicana, no. 5610 estaremos. expuestos a. se

\ QULT experlmcntnndo ajustes: econémlcos “ortodoxos" o "hctcro-;"“‘
*doxos" 1ncluyendo la p051b1c aparicibn de una-nueva moneda na:*

"cxonal 'sxno de perpctuar 1as limitaciones que el pai: acusa

por lo menos desde 1821.(,
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ESCEMARIO MAOYECONOMICD 1982 1088

MI0S REMES DATQS ESF IMADOS
MATROINDICADORES 1982 1323 e 1785 1988 1987 1988
in v} e 2.8 5.0 2.7 3.0 33 29
Tasa (W) 2.3 3.5 £.5 2.8 2.6 36 2.9
Tasa (%) 8.1 2 *3 3.6 2.8 3.2 5.0
MMt L Lonos, Peaos, (1970) bod 4% Eisid Nl 86 b 97
Tasa (%) 0.5 -3.3 3.7 2.7 -3.8 3.2 3.6
Oferta Honetacladg (M.MEllones Peans) kel ) W 2 267 3 449 x5 1 1m0 & 68
Tass (%) 2.1 at.2 63.1 0.8 5.1 107.5 122.0
Procios al Cormuidor (Fin de Perfodn), Tasa (W)} .9 .8 52,2 63.7 10.7 wan 80.0
Tipo de Cavbiio Controlaso (Fin de Perfod), 96,48 143,93 192,56 MG 5.0 1620 ) .0
Tasa (W)} 267.6 2.2 3.8 n.9 149.0 nol $9.8
Tipo de Caebio Libre (Fin oo Rerfom), 18,50 1L x8.97 M7.50 9:.0 1 %80 3 910.0
Tass (\}] w6.2 8.7 .1 m.a 105.6 110.} 8.6
Oeade Externa Total (M.Mf3lanes oitares) &7 568 9) 829 %6 553 97 X0 103 8 110 %4 115 et
Yasa (%) 8.1 7.3 2.9 0.8 5.9 2.4 b
Omgds Ablics Externa Total €8 263 1) W87 ™ T8 % 00 81 X Lokt 97
. Taxs (%) 2.6 1.6 3.0 1.6 %.7 8.9 5.0
Gasto AlbLLoo fisal (M.Milloes Hosas 1970) 1Aa.7n 160, 2% 146,23 NS.66 1%.70 w02 18,71
i Taza (W) .2 -16.9 LR} 0.4 7.8 8.7 5.5
Deticit Flnanclera del Sector Alblice
G Je el PID 17.6 8.9 8.2 2.9 16.3 1.5 nse
Salario Medlo AUAX 190 ) Tasa Real (N)] 2.3 26.2 -9.3 1.3 -9.% 2.8 -3.3
Emplen on el Sectar Formal (Millones
de Persanss) 19,663 1% 572 20,072 20,640 20,08 20,400 20.5%
Tass (%) 0.9 ~1.% 2.7 2.7 -2.9 2,1 2.5
Mnicrto (L3 6.0 9.2 8.9 8.9 1.8 12.8 1.6
Inversidn Sruta Yotal (WMillanes Resas 1970) 15 103 157 8 163 172 8%
Tasa (W] -28.7 26,9 25 13.% <7.3 al 7.3
Lversicn Bruta Fils 120 1314 1% 1% it 3 187 161
Tasa (M} | -3>.9 2.2 5.9 &7 -13.0 9.0 9.7
Irversion Privada Total 06 55 A cd L K 105
L Tasa W) | 17,3 .2 9.0 ni RIN 9.2 2.6
Inversion Aiblics Yowal 57 7 55 s kY 56
Tasa (8| -16.2 -3 3 -3 -16 10 10




141.8

1.

DATOS REALES DATOS ESTIMADGS
MRACROINDICAPORES ivaz 1983 ) 1983 1958 1987 1968 -
Balanva de (Miles de Millores aares)
m.u-:m"%'m——-—-——“ -6a1 s 6 & 23 E 324 -3 3 07
Balarza de 1/ 6 773 13 7l 12 W2 8 W05 I S & 729 5 166
Exportactin de Heroanelss y Servicios 28 003 28 K 2 01 8 80 28818 31 005
Tasa (W) - 9.1 bR 13.7 - 8.3 -17.8 .6 2.1
£ 2 20 2 N2 19 2) 826 16 112 18 76a 20 618
Tasa (%) 9.3 5.1 8.8 ~9.6 26,2 16.5 2.2
Petroleo Onudy 15 &3 1% 773 1% 967 13 5 g 6774 7 %
Tasa (%) 178 -5.) 1.2 -11.1 -%9.1 b 1.6
Otras Merawncisy & 7R 6295 7555 710 9169 1027, 11 162
Tasa (%) -1.9 Rn.5 X.6 6.5 2.2 12.1 a6
Serviclen &N 4 B3 3N bl &3 725 7 5%
Tasa (%) 6.1 -t zZa 2.8 10.% 12,6 . 9.3
Servicio por > 831 818 1 281 1 887 1633 (223
Tasy (W) -12.8 -39 10.9 129 w2 12.0
Trangurtes a6 W71 733
Tasa (1) -10.5 0.6 -3.8 10.8 12.6 7.5
Turisros 1 a06 17 1 2162 23
Tasa (W) ~20.1 1.3 -11.9 15.6 9.0 R.9
Transax:fones Fronterizas 123 1% 118 1 1816 198
Tasa (3} 70 -10.7 -11.2 9.8 9.3 £.5
Iportacion de Herowefas ySenicles £2-3 326 [+ 00 31 0 3 0n2
Tasa (%Y -23.1 -31.) 21.8 3.8 -5.6 12.6 79
teroanclas w437 B8 1 i1 2% 13 4e) 12 58 1 05 15 &51
Tasa (%) -9.7 =208 n.e 19.6 4.9 11.9 10.1
Turiso ™ sy o 2 T
Yass (W) 49,9 44,0 41.0 3.0 A6 &1 89
Transportes. 1109 @) bz (3 781 L4 O
Tasa (W) -12.3 ~25.8 )8 - 3.3 =55 8.5 10.9
Serviclon (Pago de Interescs y Utiidwdes), 13 96 10 7u 2, 10 6 10 161 19 12 €05
Tasa (%) 6.6 -2).% 15,7 ~12.9 4.0 17.2 56
Malarva en Qenta de Capital 6 T -1 231 » -1 218 a2 8 257 6 200
Errores v -5 27 -1 2 - 9% -1 6 505 A 316 -2 87
arfaclon e las Reservas Intemacionates £ 738 31k I =) a2y S0 an o0
Hivel ue las feservas Nrutas 18R & 93 8 im o s 3 00 s 5208




RESUMEN Y CONCLUSIONESV

”fNucstra 1nvest1gac36n acerca del tema titulado “El tlpo de. cam—‘
“bio como instrumento de politica economlca (Méxxco 1983 1988)"

‘;53  terminado, por.lo. que procedemos al resumen b4 conclus;ones
‘que correspondcn'

b‘Comd parte integrante . del contorne internacional nuesfro i
.’naxs no puede extraerse de la evoluc16n normatlva, econ6
;,mlca Y f1nanc1era del mundo.

7;;;'

E1 instrumento de_cnlacc cntre naciones en el campo co—
L mercial, ﬂhqﬂ*?rio y financiero, ‘es-el tipo-de céﬁbio,ns'f

por 1o que su func1on bisica es 1la de propiciar el 1nter
,camblo internacional de bienes y servicios. -

En la actualidad, el sistema de tipos de cambio_f;exibles   )
(:gmhién conocidos como de mercado), son 1os'mﬁs;popula-f, ,L
. Tes entre los inﬁegrantes de la comunidad internacional.
. En €ste sistema se dan las variantes de flotac16n tempo—?;,
Tal y deslizamiento camb1ar10.

) kkLas variaciones en el tipo. de cambio tratan de expllcar—{
‘ivse medxante 1a teoria dc la balunza de pagos 'y la’ tcoria;
~del podcr adquxsitxvo. ‘La prxnera ‘considera que ¢l 1e-"
targo de la balanza de pagos es ¢l factor que_ocasiona:¥:

“la’ deprec1acxon cambiaria; la segunda, indiea que'1as‘v§,~

] ‘riaciones en el tipo de cambio son reflejo de las'varialr-g”
~ c1ones del poder adquisitivo intérno, :

“la eficacia de 1a depreciacién cambiaria,. pdrcée deﬁen——i‘
. der.en nayor medida dcl grado de elastxcxdad ‘de1la dcman‘ﬂvl“
“da .externa y de 1o cnp1cxd1d de incrementar la oferta in::
De igual

terna que de: la misma variacién camblarxa.



.forma, la eficacia de.la depreciacién cambiarié también
dcpende .de. 1la oportunidad con que 'se le reconozca asi co
Mo de su 1mp1cmentac16n. : :

Z:Los regimenes 'de flotacibn monctarla y. desl1zam1ento cam—»
ibxarxo, apllcados a. otros paises subdcsarrollados en con-
'declones s1m113re5 a las de Méx1co, en cuanto a los desew

qulllbrlos fundamentales y su necesidad de: crec1m1ento, -:gl;
dleron por resultado el desplazam1ento.de los factores: '-.  K

rproduct;vos hacia-freas. més convenientes de ia prouuco;on 

yla exportaclﬁn, facilitando el ajuste de 1la balanza co_”
mercial y- obten1eﬁdo una mayor protecc:én al- empleo. f“En
contrapartlda, se agudlzo el proceso 1n£1acxonar10 1nta'

‘fno Yy lu dependenc;a financiera del exter1or.'

En el sxstema de tipos de cambio de mercado ¥y sus. varlan-'
‘tes, l1a posible estabilidad cambiaria en ﬁlt;ma 1nstanc1a
“'radica en la competitividad y product1v1dad comparada de
f”bxenes Y. servicios entre paises.v

fEl control dc cambios surge como . altcrnatzva 1nmedxata pa
ra aqucllos paiscs con graves problcmas de- balanza de: pa-,

'j‘gos que, ante. la. imposibilidad . de lograr incrementar las'’

’Lexpottac1ones dcspues de haber cxperlmentado la: deflac16n
&de prec1os 1nternos o de haber acudido a 1la deprec1ac16n
.cambxar1a, se ven.en la neces1dad de aplicarlo para’ darg
frac1onanlento al uso dc .sus divisas.

El ordcn econ6m1:o 1nternac10na1 en buena medzda ha deter;
'-1nado el dcsproporcxonado reparto dec los rccursos tecno— 
‘logxcos, financieros , naturales y humanos, lo.que’ en” ﬁltz-‘

. ma instancia se refleja en la desigual, generacién V. dLs——"l

‘~ftr1buc16n.de1 1ngreso{




“Siete paises del Area occidental Estados Unldos, Rep6~—7
_blica Federal de Alemania, Japbn, Reino Unido, Fran51a,' R
':Cahadé ¢ Italia-, generan mis de la mitad del 1ngreso e
‘x'del mundo con sdlo el 13% de la pohlacx&n quc lo: habxta.“

7-’Los altos niveles de; 1ngrcso de~ 1os siete paises arrlba
A,c1tados, coxncxde con el razgo prxorltarlo que 6stos.‘f¥
otorgan a lu 1nvcstlgac16n -y ¢l desarrollo de 104 scctOv
rcs‘productlvos,' cspecialmente a 1a zndustrxa de manu-_;'
‘facturas, a las.ciencias naturales y -ciencias cxactas, PR
;Vnsi comd a ‘las diversas ramas de la ln"ﬂnlcrﬁn - al desa—
" rro11o de 1a tecnologia y a las ciencias med1cas. -

31207 PLos téenicos, ingénieros y ciehtificos de los siete paf-
: _-ses.en cuestibn, componen en promedio el 80% de la pobla-v‘,
vclon escolar media y superior.

iS:f’k'ﬁLa'qlase de cxportacidnes désarrolladas_pb:jgste grupo -
’ ’ de-siétc paiscs, contiene un alto grado de tecnologia, = "
cuyos prcc;os en el mercado mundial .no estﬁn expuestOS‘j
“allas rlesgos que experimentan 1los productos b&slcos —_
,agrlcolas, minerales y energétlcos), que carncterxzan: a
la exportacxbn de 1os paises subdesarrollades. Esta si-
tuaczén explica el que los :términos. de 1ntercamb10 usual
"mcntc sean. dcsfavorablcs a éstos ﬁltlmos. :

JUno de los rxesgos trad1c1onales de los productos b&sxv—A“g
cos es la caida de 1las COtlZﬂClOﬂCS internacionales, ‘que [
 :dc prolongarse ~-como suced16 en los ﬁltxmos .afios -, ‘oca— f“”
“_sionnn serios trastornos a las economias subdesarrolla——;»
‘das ante 1la creciente demanda insatisfecha del sector’="
‘soc1a1 ; ' g




'-Por 10 anterlor, 108 paises subdesarrollados procuran ha
ffcerse de.divisas a toda costa, ya que en ocasxones son A
v-d;spcnsables hasta para la sobrevivencia de ]a planta pro
‘ductiva a través de las importaciones. En consecuencia

‘deben procurar recursos externos -aun cuando sean-tempora
.iies- 'medlante cualquiera de las’ alternativas: s1gu1entes.-'1
“la. lnver516n cxtranjera, las devaluac1ones monetar1as, la;
contratac16n de-deuda externaz o acudir al apoyo “de algﬁn
organzsmo mundial- como son el Banco Mundial y el Fondo MoW
o netarlo Internac1ona1 wr

Los ‘sistemas monetarios internacionales, al “igual que:ldsi
-sistemas de pagos nacionales, tienen como objeti&o propi-
kvciar laactividad econamica'contando cdn un-volumen de ii'
:quldez adecuado y con normas y mecanlsmos de a)uste a la‘v
- misma. ‘El sistema internacional vzgente es el del- PondoV»

lMonetarzo ‘Internacional (FMI) que rige como controlador 4 

y supervisor no 5610 de las prﬁctxcas cambiarias de- los -
>paxses mlembros, sino como 1nst1tuc16n de apoyo {xnanCLe—’
:ro,a 1os lntegrnntcs que tengan problcmas de 11qu1de;.r‘

1;A1 otorgar el apoyo flnanciero, el FMI trad1c1onalmente
,solxc1tn al pa1> en turno rcduc1r su consumo, 11berar 105,
«precxos, liberar el comercio 1nternalconal y devaluar la f
S -oneda entre otros .requis itos. R

La hxstnr1a cconomzca de HCXICD, apunta que el perf11 de1

1a paridad peso-dolar esth determinado por miltiples ele.
flentos, tanto externos como internos, “Entre los prime—:
ros. se ecncuentra el fuerte grado de dependcnc1a tecn0167~ ,
Lglca, ‘comercial ‘v financicru pura llevar a cabo la ‘cade-
_na: productlva, entrc-los scgundos,rel proceso Anflaczona,:
rio, un aparato productive poco competitivo cn el campo -




.de 1a exportaclén, creclentc déflclt del sector pﬁblxco,
yola desmedldu contratacxon de dcuda pﬁbllcn externa e’

'° g1nterna. 7Los ‘elementos mencxonados 1ucen como los m&s -
" destacades en 13 relacibn evolutlva de ambas monedas,

—-A:partir‘de 1983 la economia mcxlcana se fren6 por va -
"r1os aﬁos para tratar de encontrar un nuevo equzlzbrlo
'que romp1era con. el patron de crecimiento "endeudamlento
externo-gasto publxco" exper1mentndu hasta antes -de 1983
A “partir-de €ste ailo y en buena medida como. consecuencza
de 1z cafda del precio 1ntcrnac1onal del petroleo, se — ..
“'buscarxa fincar las bases. del CPQClmleuLu en 1a pc‘ta;“lf
i c16n de manufacturas y productos no trad1c1ona1es, para ?
.lo cual se alentaria el aparato productivo entre otras me :
‘dxdas, mediante los nuevos lincamientos de 1la banca nacxo.”
1nélizada, el aliento al mercado de valores ¥ la adccua——— l”
’ cxon del tipo de cambio.. B

:‘Comn'politica pcrmnncnte del periodo 198}-1988,ve1 tiﬁo —'l.f
~de cambio se mantendri en niveles que representen un'ésiif

mulo’ 51gn1£1cat1vo a la producc;bn interna con f1nes de‘r}'
'Acxpcrtacxén. 8

Dc'igual forma, ¢l cquilibrio de 1la balanza de pégds se -
“»persegulr& a ‘través de las POllthﬂS de demanda y de t1pol:

de cambio, con lo que se pondri. término.al excesivo pro——
‘.;tcccxonlsmo 1ndustrlal prnctxcado cn c1 pasado.

1,;51 llcVﬂr a miveles mus rcalzstas al tipo de camblo en: elft
miperiodo 1983 -1986, ha dado: resultados. negat;vos Y posltlé
: vos, Lntru los pr1mc1os, 1a-tasa -de Lnflacxon ha sxd0r~‘J
’";muy elevada, cl 1ncremento promcdlo ch PIB hn sxdo ncga-ﬂ



'{.t1VO en. -0, 67¥- el‘déseMpleo abierto auménté'ed u.S%
jla 1nVcr51on foa bruta_ declinbd a los nxvelcs de 1983 y
'cl salarao real acusa una. caida promedlo de -8 5!.;

Pd:»qtrﬁ'parte;‘a“pcgaf de las negqciaciones‘sobremia;:f
- deuda extérﬂa; 5u‘servicio sigue siendo una pesédd car-‘i
_ga a las pos;bilzda&es de .desarrollo, tanto por: la des-
”Tviaclﬁn de los recurses que su pago reprebenta como por,;
 1& necesxdad de incrementar el volumen exportado.

’bes efeétos‘posiiivns inmediatos del tipo de cambio en~-:i. L
~+"10s-G1ltimos afics, radican en la menor fuga de cdﬁifalcéi,furﬂ
Ia balanza'comercial arroja cifras positivas (a peSar,-—k‘"
'de 1a caida de los precxos del pctréleo), especxalmcnte‘_
 por el Jnctemento de la cxportaczon de manufacturas, las
que ;ncluso se hnn convertido en el principal compbnenté
de 1a balanza comercial; el ingreso por turismo y. maqui;
“ladoras se increm ant6 sntlsfac:orxamcnte, se dxo la recu-
’perac16n de las rescrvas 1ntctnac10na1es.—se recuper& el
 mercado cambiario y se facxlxtaron las negocxacxones dc'
‘1a deuda, externa.

,,A.la 1u~ de los’ resultados negat;vos -y p051t1vos causa——
“dos 1 por a evoluc16n del tipo de cambio, ¥ considerando
: los elementos externos e internos por los que ' la.econo—
‘k,mia atravesé en ‘el periodo 1983-1986, "podemos decir 'que ..
“la aplicac|6n del tipo de cambio como instrumento de pd“~
‘Iitica’econbmica ha jugado un papel’ determinante 'y a —°

 ,nuestro ‘parecer positivo, dada la naturaleza y las condi”

& ciones de 1a economia mexicana.

SEI costo socxal de llevar realismo al txpo de cambxo hav'

“51do alto. sin embargo. aﬁn cuando Ios benefxcxos 1nmc—~'v e



"dlatos son notorlos.vtodaV1a no maduran a plenltud 1055
'p051b1cs benef:czos de mavor trascendenc1a, porque Tel=’
’desplazam1ento de 1os factores produccxvos hacia ramas. .’
¥ - sectores mﬁs convcnxentcs con' fines de exportacx&n,l5“
.no ha. concluido, qus es lo que en Gltima instancia se
"jpretende al tratar de 1mp1ementar un nuevoe modelo de =
,crec1m1ento ¢conbmico basado en mayor medxda en la: ex-
[portac;on. ‘ :
‘ Los aspectos pOSLthOS hasta ahora obtenxdos y der1va~"r
“dos de la, ;politica del desl;zamlento cambiario, pueden
-resultar sumamente -limitados y- tcmporales 5% unido al’
deslzzamlenta cambiario no se llevan a cabo’ esfuerzos
'cons;antcs y dirigidos al desarrollo de la investiga—

‘cibn, la técnica y la produccibn’ que vinculen a lds po

-/'sibilidades reales de la economia nacional con el poten‘

ijc1a1 del sector cxterno.

La cohtgibuéi@n de‘la politica del deslizamiento chmb15 _
-rio al désarrollo econbmico del pais, est eén funcibn -
'del papel éféhéi?é‘@ub guarde con el propbsito de forta:
flecer la balanza de pagos,: la producc16n, el empleo ¥

"Tdc coadyuvar al alivio de los "'desequilibrios fundamen ji

:(tales" de 1a econom;a, Y no como resultado ‘de- una medi-ii
da- ob11gaaa per-las circunstancias’ internas y externas.-
“de 1z misma. ‘ ‘ s
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