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P R O L O G O

La teoria neoclésica del comercio internacional, es el -~
fundamento tefrico de la politica de variacién del tipo de cambio
como ajuste del desecquilibrio comercial, A pesar de las diversas
criticas tebricas y numerosas controversias habidas en torno a --
los resultados de su aplicacién concreta, esta politica ha sobre-
vivido y es todavia la medida de politica cconbdmica mis frecuente
mente recomendada para aquellos paises que enfrentan problemas en

su balanza de pagos.

Sin lugar a dudas, uno de los temas que mls interés ha --
despertado en la ciencia econbmica, en los iltimos afios, es la --
aplicaci6n de la formulacién tebrica del enfoque monetario a la -

realidad de los paises en desarrollo. Las polfiticas econfmicas -

llevadas a cabo se han elaborado sobre casos especificos en log
que se ha requerido adaptar los supuestos generales a la situa- -
cibén particular de cada pais. En este contexto, el esclarecimien
to de las bases tedricas y de los postulados fundamentales del en
foque monetario adquiere cierta importancia, particularmente en -
lo que atane al andlisis del ajuste de corto plazo en situaciones

especificas.

Habiendo estudiado los fundamentos tebricos de la devalua
cifn, intentamos ahora analizar la evidencia empirica que pudiera,
especificamente, poner a prueba la teorfa de la devaluacibn como

mecanismo de ajuste del desequilibrio comercial, para el caso con



creto de la economfa mexicana,
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cera gratitud al Maestro Jaime Zurita Campos, por haberme guiado
metodolégicamente, durante el proceso de investigacibn de mi te--
sis. Otro tanto quierc agradecerle al maestro y gran amigo, Ma--
rio Colina Barranco, quien orientd y realizd magnificas observa--
ciones al trabajo. fTambién, quiero hacer un recconocimiento espe-
cial al Lic. Fernando Armin Gamboa Quezada y Lic, Marfa Teresa --
Garcla Pérez, por cl estimulo permanente o inestimable apoyo en -
la preparaci6n de la tesis. Finalmente, agradezco a la Srita. Ma
r{a del Carmen Urbina VAzquez y a la Sra. Alma Silvia Torres Ace-
vedo su trabajo, que paciente y eficientemente mecanografiaron la

tesis,

Asimismo, quieru hacer hincapié, que el contenido de la -
presente investigacidén estd esencialmente influfdo por &sta mi ma
nera de pensar, sin que de los mencionados tiene, por cierto, res
ponsabilidad alguna por las limitaciones y alcances del presente
trabajo, ni tampoco tiene por qué compartir las tesis gque aqui se

exponen, es completa responsabilidad mia.



INTRODUCCION

FE—UNAM-1988




INTRODUCCION

El presente trabajo de investigacifn, tiene como propési
to principal, el contemplar los aspectos mis significativos y re
levantes de las repercusiones que han tenido las devaluaciones en
México sobre la balanza comercial, considerando el perfodo que va
de 1982 a 1986, y tomando en cuenta qgue la balanza comercial, por
su importancia cuantitativa, representa el concepto de mayor sig-
nificaci6n de la balanza de pagos de nuestro pais y que, a la -~ -
vez, constituye la cuenta sobre la cual el gobierno tiene mds in-

fluencia para nivelar sus pagos con el exterior.

En esta investigacibn se trata de visualizar criticamente
en un perfodo corto, pero representative, las condiciones en que
ha evolucionado la balanza comercial como repercusién de las cons
tantes devaluaciones de la moneda y también, el de aportar puntos
de vista sobre si es viable o no, la aplicacién de la politica mo
netaria para la reactivacibén del comercio exterior; en una mayor
apertura comercial externa y una competitividad de los precios ae

las mercancias en el mercado internacional.

La razbén principal que me motivé a realizar esta investi-
gacidén, fué la de determinar en gué grado y bajo gué condiciones
puede la devaluacién de la moneda nacional eliminar los déficits
de la balanza comercial que se han observado durante un largo pe-
rfodo de tiempo. Ademfs, por este hecho estd el demostrar la con

sistencia o la inconsistencia de la condicibn Marshall-Lerner pa-~-
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ra analizar una situacién deo Maxico.

Partiendo del supuesto de gue la mejor manera de plantear
un problema, es elaborar una pregunta general de tal manera que -
se deduzcan varias pregunas sobre temas mds especificos relaciona
dos con éste, el planteamiento del problema de investigacién, es

el siguiente:

~  ¢En qué medida han repercutido las constantes devalua-
ciones de la moneda de México sobre el comportamiento

de la balanza comercial, cn el periodo de 1982-19867?

~ ¢En qué grade y bajo qué condiciones puede la devalua-
cibn de nuestra moneda eliminar los déficit de la ba--

lanza comercial?

- ¢Cuél es el grado de elasticidad de las exportaciones

y las importaciones de mercancias?

- ¢En qué medida resultan provechosas las modificaciones
del tipo de cambio en la interaccifén con las exporta--

ciones y las importaciones de mercancias?

-~ ¢Ha sido positiva o negativa la polftica devaluatoria

para el comercio exterior de México?

En seguida, se presenta la sustentacién del planteamiento

del problema de esta investigacidn.

En el marco del enfoque monetario, se concibe que el tipo
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de cambio es el eslabén que une los precios de un pafls con los de
mis, en consecucncia se da el supuesto que a mayor precio se coti
cen las divisas, las mercancfas de importacidn resultan mds costo
sas para los nacionales y las eoxportaciones mis baratas para los

extranijeros. Do esto se desprende gue, tedricamente, con cotiza~
ciones mis altas, os menor la cantidad de cambio demandado para ~
pagar importaciones y asi se contribuye a reducir, del iado de la
demanda, el déficit de la balanza comercial. Del lado de las ex~
portaciones, si la devaluacif6n estinmula fstas, aumentard la ofer~
ta de divisas. DPor lo tanto, se concibe que el cambio de precios

més importante lo produce la devaluacién.

Pucde esperarse algQn resultado favorable como consecuen-
cia de la devaluacifn, en el sentido de contrarrestar el déficit
de la balanza comercial, La condiclén a satisfacer para que la -
variacidn del tipo de cambilo mejore a la balanza comercial por su
impacto sobre exportaciones ¢ importaciones, estard determinado -
por sus respectivas clasticidades. 51 la demanda de importacio--
nes tiene una elasticidad aproximadamente unitaria: es decir, el
valor de la importaci6n {demanda de divisas), se reducird en la =
misma proporcidn que el volumen (dado un precic constante, en mo-
reda extranjera). Para el caso de las exportaciones, debe presen
tar una clasticidad mayor a la unidad. Vale la pena destacar, no
obstante, gue este efecto se produce finicamente mientras perdura
el cambio en los precios relativos. Puesto gue la elevacidén del

costo de insumos por medio de las importaciones se traduce en al-
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za de precios internos, la inflacién resultante puede anular muy

pronto la mejorfa inicial en la balanza comercial.

La hip6tesis que se formula en esta investigacifn es la -

siguiente:

Cuanto mayor sea el grado que alcance la devaluacibn de -
la moneda en México, tanto mayor serdn los danos en la actividad
econbmica, asi como la relacién que enmarca un cambio en los pre=-

cios de las exportaciones y las importaciones de mercancias.

La hipStesis de este trabajo relaciona dos variables im~--
portantes en términos de dependencia; €stas son: el grado que al
cance la devaluacif6n de la moneda en México y, la otra, los dafos
que pucda provocar en la actividad econbmica, asi como la rela- -
cién gque enmarca un cambio en los precios de las exportaciones y

las importaciones de mercancias.

Mientras que las unidades de andlisis de la hip6tesis, -=-
son: la moneda, los precios, las exportaciones y las importacio-
nes. Y los elementos l6gicos que relacionan las unidades de anf-
lisis con las variables y &stas entre si, son: cuanto mayor sea

y tanto mayor serdn.

A continuacibn se esquematiza la operacionalizaci6n de la

hipétesis del trabajo de investigacibn.
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El esquema de operacionalizacién de la hipbtesis presupo-
ne que la variable independiente (X) condiciona a la variable de-
pendiente (Y) y, a la vez, relaciona los indicadores entre si; -~

éstos son:

1, XI con Y1, Y2
2. X2 con Y2

3. X3 con Y2, Y3.

La estrategia de investigacién se concibe como la §arte -
correspondiente que reGne el conocimiento de las etapas anterio--
res. ¥y, una vez operacionalizada la hip6tesis, se procederi a la -
aplicacién adecuada de los métodos, las técnicas, los instrumen--
tos y los instrumentales que Se van a utilizar en el proceso de -
investigacidn, La finalidad que se persigue, os la de obtener in

formacibn valida y confiable para probar la hipStesis de trabajo.

A continuacién se presenta un cuadro en el que se sinteti
za la estrategia de investigacién y que contiene los principales
indicadores que se someten a estudio; con los métodos, té&cnicas,-
instrumentos e instrumentales que se considera son los mis apro—-

piados para el proceso de investigacién,
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Finalmente, explico en términos generales, lo que pienso
investigar del tema: "La repercusiones que han tenido las deva--
luaciones en México sobre la balanza comercial, perfodo: 1982 =~

1986".

La investigacibn estd dividida en cuatro capitulos, que -~

se estructuran de la siguiente manera:
I) Consideraciones telricas sobre la Balanza de Pagos.
II) La problemdtica de la Balanza Comercial de México.

III) La Politica Econ®mica adoptada en materia del grado de

valor de la moneda y el comercio exterior.

IV) Perspectivas econémicas y financieras reflejadas en la

Balanza de Pagos.

En el capitulo primero, se presentan las consideraciones
tebricas de la balanza de pagos; donde se trata de explicar su es
tructura y su vinculaci6n con las Cuentas Nacionales, se destacan
los desequilibrios que puede incurrir en un momento determinado y,
en particular, se muestran elementos de la balanza comercial. --
Ademés, se visualizan aspectos monetarios del comercio internacio
nal, como: la condicibn Marshall-Lerner, la devaluacibén ligada -
al comercio internacional y los conceptos de los precios eldsti--

cos e¢ inelésticos.

En el capitulo segundo, se presenta la problemitica hist6



17.

rica que enfrenta la balanza comercial en nuestro pais, tomando -
como referencia base desde 1970, en la que se realiza un andlisis
desagregado de las exportaciones e importaciones d¢ mercancfas, -
asi como las dificultades en la penctracién y ampliaci6én comer-— -
cial a nivel internacional., Se¢ sehala la significacifn econbmica

de la balanza comercial, como la participacién de la balanza en -

cuenta corriente y en la balanza de pagos.

En el capitulo tercero, sc realiza la demostracién de la
hip6tesis de investigacifn; se analiza la polftica econémica adop
tada en la devaluacibn y la relacifn que enmarca con una mayor --
competitividad internacional en el nivel de los precios de las -=
mercancias exportables y una ampliacifn de apertura comercial a -
nivel internacional, teniendc como propbsito eliminar el déficit,
por un lado y, por el otro, ¢l de obtener constantemente superd--
vit comercial. Ademds, se trata de conocer ¢l grado de la elasti
cidad en las importaciones y exportaciones de las mercancias, el
valor de elasticidad es calculado para cada ano v presentado por

sectores: agropecuario, petrolero y manufacturero.

El capitulo cuarto, que a mi parccer es el mds importante,
porgque se presenta como la culminacién de la investigacién, ya =~
que se realizan las perspectivas econfmicas y financieras deriva-
das de los resultados obtenidos del estudio de los capitulos ante
riores. En este apartado se presentan como perspectivas mediatas
e inmediatas: la obtenci6én del superdvit de la balanza comercial

como resultado de la expansién en las exportaciones y de la reduc
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CAPITULO:I

CONSIDERACIONES TEORICAS
SOBRE LA BALANZA DE PAGOS.
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estadistico de un perfodo dado, que indica: a) las transacciones
de bienes, sexrvicios y renta entre una economia y el resto del --
mundo; b) los traspasos de propiedad y otras variaciones del oro

monetario, los derechos especiales de giro (DEG), y los activos y
pasivos de esa economia frente al resto del mundo; y ¢) las trans
ferencias unilaterales, que constituyen la countrapartida de recur
sos reales o financieros provistos a, o recibidos del resto del -

1/

mundo, sin ningGn quid pro quo.~

Como parte de esas caractcristiéas generales que se vienen
comentando, cabe senalar que "la balanza de pagos constituye un -
registro gue siempre contiene flujos y nunca existencias",g/ en
consecuencia, la informacibn que registra, solamente se materiali
za en flujos reales y financieros que se dan con el resto del mun
do. Ademds, la balanza de pagos es un registro de lo sucedido du
rante un determinado perfodo que intenta describir la evolucibn -
de las relaciones econdmicas de un pafs con el exterior, con el -

prop6sito de presentar los ingresos y gastos, necesidad de finan-

ciamiento y capacidad de financiamiento de un pais.

sin duda alguna, se admite en principio la necesidad de co
nocer la balanza dc pagos de un pafs. Para ello, es necesario un

marco geogréfico que traza y delimita las fronteras de un mercado

1/ Véase Fondo Monetario Internacional, Manual de Balanza de Pa-
~ gos. Cuarta Edicién, Cap. 1 y 2.

2/ Véase Danilo Astori, Enfoque Criticc de los Modelos de Conta-
=  bilidad Social. Quinta Edicidn, p. 324.
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interno y un mercado externo, asf{ come las diferencias de regime-
nes mone¢tarios, derivados de los criterios politicos. Con 8sto,-
no se podria concebir la propia interpretacién y determinacibn de

la balanza de pagos,

Despufs de haber expuesto las principales idecas y concep-~-
tos sobre la balanza de pagos, corresponde ahora hacer una exposi
cibn global del conjunto de los rubros que dan origen a créditos

y a débitos en cada pafs, frente al resto del mundo.

La balanza de pagos estd integrada, principalmente, por =~-
dos grandes balanzas: 1) la balanza en cuenta corriente, y 2) la
balanza de capitales. La primera se integra con la balanza comexr
cial y la balanza de servicios. La segunda comprende los movi- -~
mientos de capitales a corto y large plazo, que inscriben las en-
tradas y las salidas de recursos financigros de un pals, mis los
movimientos de la reserva monetaria. La balanza de pagos, ade- -
mds, incluye dos rubros especiales: uno para registrar las trans
ferencias unilaterales sin contrapartida y otro para anotar la ci

fra estimada por concepto de errores y omisiones,
1.1.1, Balanza Comercial.

La balanza comercial tiene como funcién especifica
el enumerar y cuantificar el monto del valor monetario de
las transacciones que se realizaron por concepto del total

de las exportaciones y las importaciones de las mercan- --
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3/ . )
cias=" que un pais intercambib con el exterior. La eya--
luacibn que realiza esta balanza se refiere siempre a un -

- : - 4
periodo determinado, generalmente un ano.-/

El cbmputo del wvalor exacto de las exportaciones y
las importaciones, sucle estar afcectado por factores como:
la cobertura de los renglones inclufides en la balanza; las
fuentes de informacifn utilizadas y el m8todo empleado en

la evaluacibn de las transacciones,

Por generalidad, la cobertura de los renglones in
clufdos dependen del criterio que cada pafs adopte., Entre
los renglones que cestén sujetos a criterios especiales se
pueden senalar entre otros, el que causa payor controver-=
sia: la compraventa de oro y plata procedente de la acti-
vidad minera. Hay paises mineros que exportan oro y plata
como si fueran mercancfas y no como metales monetarios y,-
a menudo esta situacién plantea complicaciones para el --
cbmputo de si considerarlo como activo real o como activo

financicro dentro de la contabilidad internacional de un -

El concepto de "mercancias" en el comercio internacional, com
prende todos los bienes muebles que pueden ser enajenados en-—
tre residentes y no residentes, Véasce al respecto el "Manual
de Balanza de Pagos". Cuarta Edicién, FMI, cap. 10. "Mercan
cias". -
Aunque también hay evaluaciones mensuales, trimestrales y se-
mestrales; casi sin ecxcepcién, las mercancias comprenden la -
categorfa principal de transacciones entre residentes y no re
sidentes., Tanto es asi, que se justifica el desglose de com-—
ponentes de mercancias en: clase de productos o clasificacio
nes econfmicas, que Se encuentran en las estadisticas del co-
mercio exterior.
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pafs. Sin embargo, los movimientos del oro v la plata con
siderados como mercancias y los correspondientes como mone

tarieos, son diferentes por sn naturaleza vy por sus efec— -

tos. Cuando la cxportacidén de la plata v el oro se da co-~
mo mercancias y siondo producto de la extraccién de sus mi
nas, significarid aumento de empleo, de ingreso, de divisas
y del circulante, puesto yue la venta de estos ﬁetalcs no

difiere de la exportaci®n de otras mercancias ordinarias.-
Micentras que la exportacién de la plata y el oro, conside-
rados como monetarios, teondrdn efectos distintos a las mer
cancias, pucsto que significard una dismininuci6n de la re
serva menetaria internacional y ejercerd presién en el --

mercado de canbios,

En cuanto a las fuentes de informacibn, dependen,-
en Su mayor parte, que se registren correcta o errSneamen-
te los valores de las mercancifas de exportacién o de impor
tacién. Por generalidad, cs frecuente aceptar como buena
la declaracién de los exportadores o basarse en los valo--
res de factura. S$in embargo, en la mayoria de los casos,-
ambas fuentes resultan obviamente falsas y, en tal caso, -
alglin G6rgano de gobierno tiene la tareca de hacer las correc
ciones necesarias, que generalmente consisten en revisar -
los valores de las exportaciones y de las importaciones, =
segln las cotizaciones vigentes en el comercio internacio-

nal.



Con respecto a la aplicacidn del método de valora-
cidén uniforme que se ha generalizado a nivel internacional
para evaluar las exportaciones de marcancias, es sobre una
base FOB, que significa que la partida de mercancias debe
comprender, cn principio, el valor de los bienes y de los
servicios de distribucidn conexos iasta la frontera adua-
nera de la economfa que exporta los bienecs, inclusive toda
operacifOn de carga de los bienes a bordo de un medio de -~
transporte en esa frontera. En cambio, se dispone un méto
do alternativo de wvaloracitn para el registro uniforme de
mercancias, que sc dan para las importaciones, valoradas -~
sobre la base CIF. Esto implica que, en este tipo de valo
racibn, se incluyc el valor de las mercancifas importadas,-
ademis del precio en el lugar de adquisicidén, el seguro y
flete hasta el puerto o aduana de entrada al pafls importa-

3/

dor ,~

Finalmente, cabe sefalar que cualguiera que sea el
conjunto de mercancias que incluya la balanza comercial, -
las fuentes de informacibn y los métodos de valoracidn, la
balanza comercial se considera favorable o positiva, cuan-
do el valor de las exportaciones excede al de las importa-
ciones. En el caso opuesto, la balanza comercial resulta-

r4 desfavorable o negativa para el pafs.

5/ Las siglas FOB provienen de palabas inglesas Free on Boaxrd -~
(libre a bordo) y CIF significa Cost, Insurance and Freight -
{Costo, seguro y flete).
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1.1,2. Balanza de Secrvicios.

La balanza de servicios como compenente parcial de

la balanza de pagos, tienc ¢ funcibn especifica el re--
gistrar y cuantificar el total de los pagos qgue hicieron -
los residentes de un pafs a los del exterior y los que a -

su vez, recibieron de éstos los nacionales, por concepto -

de prestacién de scrvicios.,

Para efectos de contabilizacién, se consideran re-
sidentes a todas aquellas unidades econ@micas que tienen -
vinculos estrechos con ¢l territorio del pafs compilador -
de la balanza de pagos. & les no residentes se les denomi
na extranjeros, o residentes del resto del mundo; estas ex
presiones de nacionales o extranjeros, nada tienen qué ver
con la nacionalidad, no desde el punto de vista jurfdico, -
sino econdmico. Son nacienales los residentes permanente-
mente en cl territorio nacional, sean © no legalmente de -~
la nacionalidad y, cxtranjeros, los gue residen en el exte

rioxy aun cuando legalmente sean nacionales.

Los conceptos per los gue se reciben y se hacen pa
gos por servicios entre paises, son de muy variada natura-
leza. A continuvacién sc anotan los mds comunes y que co--
rresponden, usualmenteg, a rubros més importantes de la ba-

lanza de servicios.

s
1=

1) Servicios de transportes y comunicaciones:



2)

3)

5)
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cluye fletes y alquileres de barcos, tr&fico -
de pasajeros, derecho de puertos y canales, —-
tréansito ferroviario, pasajes internacionales,
servicios de correo, telegrdficos, telefbnicos,

telecomunicaciones, etc.

Cuentas de viajeros: estdn los gastos de tu--
ristas, los estudiantes extranjeros becados, -
gastos de visitantes con propb6sitos de nego- =~
cios o de investigacibn, los visitantes fronte

rizos, etc.

Servicios por comercio de mercancias: comisio
nes, derechos de trénsito, derechos consulares,

5QQUros y reaseguros, etc,

La renta obtenida o suministrada por la econo-
mia del pafs compilador: derivada del ingreso
de los :irabajadores y el ingreso derivado de -
la propiedad de los activos reales y financie-
ros que los residentes del pais en cuestifén po
seen en el extranjero, o que los no residentes
tienen én el pais compilador, incluifdos los =--

servicios por transformacién.

Servicios por operaciones financieras: comi--
siones a bancos por servicios de intermedia-~ -

cién, intereses por deudas y dividendos por in




28.

versiones directas, etc.

6) Recaudacicnes y gastos de los gobiernos: gas-
tos de diplomdticos, recaudaciones fiscales y

derechos varios, ctc,

7) Otros: alquiler de peliculas, gastos de ofici
nas de turismo en el exterior, pago por el uso
de patentes, uso de publicidad en el extranje-

ro, marcas y servicios técnicos en general.
1.1.3, Balanza en Cuenta Corriente.

Teniendo presentes las dos balanzas anteriores, la
balanza en cuenta corriente es, en realidad, la suma de la
balanza comercial y la balanza de servicios; en ella se re
gistra y cuantifica ¢l valor de todos los ingresos y pagos
que realizé un pafs al exterior por concepto de la totali-
dad de aquellas operaciones que representan compraventa de
mercancias y de servicios. La caracteristica principal --
que presenta esta balausza, es que registra Gnicamente tran
sacciones reales de bilenes y servicios gue, por regla gene

6/

ral, "pueden considerarse irreversibles",~ Yy gue dan ori-

gen a entradas y salidas de divisas a un pais.

En cuanto a la contabilizacifn de la balanza en -~

cuenta corriente, cabe mencilonar que el saldo equivale a -

IBIDEM, Manual de la Balanza de Pagos. Cuarta Edicidn, p.56.
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la diferencia entre las cxportaciones y las importaciones

de bienes y servicios gue lleva a cabo un pafs. De aquf =~

se desprende un principio co de las relaciones econSmi
cas de un pafs con el exterior, el cual dice que: “el sa}l
do de la balanza en cuenta corriente es siempre igual al -
saldo de la balanza de capitales, pero de signo contra- -~

rio".z/

Este principio implica que si ¢l saldo de balan-
za de cuenta corriente es negativo, serd igual al financia
miento que reciba del exterior. 8i el saldo es positivo,-
equivale a una capacidad de fiuanci&ﬁiento que el pails pue
de otorgar al exterior. En cualquiera de estas dos situa-
ciones del saldo de la cuenta corriente muestra en defini-
tiva que, si e¢s positivo, el pais tiene capacidad de reall
zar préstamos al exterior, realizar inversiones directas -
en el exterior, aumentar sus reservas o bien para reducir

su deuda y en el caso opuesto, sucede cuando el saldo sea

negativo,

Por Gltimo, tenemos que todos los ingresos origina
dos por la venta de mercancias y la prestacién de servicios
al exterior, forman parte del producto nacional generado -
en el paifs, De aqui que, visto desde otro &ngulo, el sal-
do de la cuenta corriente, cuando e¢s positivo, representa
la contribuciénneta ¢ la balanza en cuenta corriente al in-

greso nacional y el saldo negativo representa una disminu-

7/ Véase a Ricardo Torres Gaytdn, Teoria del Comercio Internacio
~  nal. p.211.
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¢ién al ingreso nacional.
1.1.4. Balanza de Capitales.

La balanza de capitales registra los movimientos -
de fondos entre un pais y los demds, por concepto de prés-
tamos a inversiones y por sus pagos y devoluciones, inclufl
dos los movimicntos de la reserva monervaria. Sus diferen-
tes renglones representan los ingresos o egresos gue un --
pais recibe o hace en forma unilateral, temporalmente, ya
gue de inmediato recibe titulos o poder de compra interna-

cional en forma liquida (divisas).

Las operaciones gue se realizan en la balanza de -
capitales se caracterizan por ser transacciones financie--

B/

ras que pueden "considerarse roversibles", - vy también, -
por tener como contrapartida de cada operacidn efectiva un
movimiento inverso gue deberfé hacerse en ¢l futuro, o bien

que es el resultado de una operacién pasada.

Asi, pues, los novimientos de capitales se generan
por transferencias que dan origen a obligaciones o a dere-
chos, porgue de una importacién de capital constituye un -
intercambio de activos del exterior contra obligaciones in
ternas y, una exportacifn de capital equivale a un cambio
de fondos del pais por obligaciones del exterior, cuyo im-~

porte de valores deberd pagarse a cierto plazo.

8/

IBIDEM, Manual de la Balanza de Pagos. Cuarta Edici6n, p. 56.
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Por consiguiente, la cuenta de capital registra --
los cambios en actives y pasivos de la ecenomfa frente al
resto del mundo que, cn definitiva, tienen importancia pa-

ra medir la posicién financiera internacional del pafs.

Por lo antes expuesto, los ingresos de la importa-
cién de capital y de la exportacisn de bicnes y servicios,
se suman a la oferta de divisas en el mercado de cambios -
del pais que realizé estas transacciones e, inversamente, -
la exportacibn de capital y la importacién de bienes y serx

vicios, se suman a la demanda de divisas en dicho mercado.
1.2, Los Desequilibrios de la Balanza de Pagos,

Ccntablgmcnte, la balanza de pagos siempre responde al - -
principio de regirse por medio de la partida doble y, por defini-
¢cidn, la suma de los créditos ces siempre igual a la de los débi--
tas, lo gue supone gue, desde un punto de vista contable, la ba--
lanza de pagos siempre se encuentra en equllibrio permanente, més
no en términos econdmicos, En este sentido, la balanza de pagos
registra globalmente equilibrios numéricos, mds no asi las balan-

zas parciales,.

Sin embargo, tiene importancia la forma como se logra el -~
ajuste contable. Una diferencia radical se presenta cuando un --
pals ohtiene ingresos suficientes del exterior, derivados de su -
actividad exportadora, respecto a los gue obtengan endeudéndose o

comprometiendo su patrimonio con inversiones privadas directas, -
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con las consecuencias politicas, econémicas y financieras consi---

guientes. 0O, lo que resulta peor, que obtenga el equilibrio de -

su balanza a costa de un bajo nivel de ingresos y de subempleo, -

lo que equivale a aceptar el estancamiento econdmico a condicién

de mantener el equilibrio externo,

Aungque contablemente no se puede concebir desequilibrios,-

los paises suelen verse afectados por dos clases de desequili- --

brios~

8/

reales de la balanza de pagos, dque son: el financiero vy

el econdmico.

1.2.1. VFinanciero.

En la balanza de pagos existen desequilibrios fi--
nanciercs, en dos situaciones: cuando la suma de los in--

0/

gresos auténomosln ¢s mayor que la suma de los pagos au-
ténomos (superdvit) y cuando la suma de los ingresos autb-
nomos es nenor dque la suma de los pagos auténomos (défi- -

cit). En cada caso, el desequilibrio financiero se puede

manifestar en superfvit o déficit, que estd dado por la di

El desequilibrio puede ser positivo o negativo, Es positivo
cuando la balanza en cuenta corriente arroja un saldo favora
ble, derivado de que el valor de los bienes y servicios ven-
didos al exterior, excedid al valor de los bienes y servi- =
cios comprados al resto del mundo y, cuando este saldo es --
desfavorable, indica que sucedié un fenfmeno contrario,

El concepto de "transacciones auténomas" que dan origen a in
gresos y gastos, corresponde a aquellos que se emprenden por
su propia cuenta, usualmente se dan a las necesidades de las
exportaciones y las importaciones. Su rasgo distintivo es -
el que tiene lugar independientemente de la posicibn de la -
balanza de pagos de un pais., Véase a Miltiades Chacholiades,
"Economfa Internacional", p. 362.
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ferencia entre la totalidad de los ingresos auténomos pro-
venientes del exterior y la totalidad de pagos autbédnomos -

que se¢ hacen al exterior.

Cuando el desequilibrio f{inanciero se presenta ne-
gativo normalmente se ajusta mediante movimientos de capi-
tal, de los cuales existen cuatro manervas de saldar el des
equilibrio de la balanza de pagos: 1) obteniendo créditos
del exterior (endeudindosce); 2) recibiendo inversiones di-
rectas del exterior; 3} liquidando activos de nacionales -
en el extranjero (desinvirtiendo), 6 4) disminuyendo la re
serva monetaria., Y, cuando el desequilibrio financiero se
presenta con superdvit, indica que acontecieron movimien--

tos de capital contrario.
1.2.2, Econdmico.

Se desprende que, el eguilibrio financiero de la -
balanza de pagos loqgrado con movimientos de capital, al --
convertirse en persistente, en si acusa un desequilibrio -
econbmico, al revelarse que los ingresos totales autdnomos
resultan insuficientes para cubrir la totalidad de pagos -~

autdnomos externos.

El desequilibrio econ6mico de la balanza de pagos
es consccuencia de factores b&sicos ligados a la estructu-
ra econémica, en estrecha relacién con la politica del gas

to nacional y la paridad cambiaria establecida. Estos eleg
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mentos constituyen el transfonde de una situacifn que se -
manifiesta, fundamentalmente, al lograr el equilibrio nive
lando los egresos totales externos con la pirdida persis--
tente de la reserva monctavia o bien con ¢l endeudamiento

continuo,

Asi, pues, desde el dngulo econémico, una balanza
estd en desequilibrio cuando el pais esti gastando aque- -
llas partes de capital nacional, que consisten en existen-
cias de oro y divisas, o en activos de su propiedad en el
extranjero, o que sostiene su nivel de gasto con recursos
provenientes del endeudamiento o de la recepeifn de inver-
siones directas, Estos recursos tienen desventajas: a --
cierto plazo, presionan la balanza de pagos, acent@lan la -
dependencia externa y son mé&s irregulares respecto del in-
greso por exportaciones. Por estos hechos, la expresibn -
favorahble o desfavorable de la balanza de pagos, estd es—-
trechamente asociada con la capacidad productiva del pais
y con el comportamiento del gasto externo, al gue, a la --
vez, proyecta su influencia sobre la fortaleza o debilidad
del tipo de cambio, Por tal asociacibn, suele decirse que
el tipo de cambio vigente es sblido o débil, seglin la for-
ma como el pais nivele sus gastos con sus ingresos inter--

nes y externos.

Cuando esti presente ¢l desequilibrio econfémico en

la balanza de pagos, esencialmente se puede corregir va- -
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riando el gasto total, parva ajustarle al producto nacional
incluyendo las cxportaciones y las importaciones que se =--
realizan, o bicn incrementando la produccifn exportable o

sustituyendo importaciones, con el fin de que la produc- -
cién nacional, mds las importaciones, se igualen al consu-

mo, inversién y las exportaciones.
1,2.3. Dec la Balanza Comercial.

Como ¢s sabido, la produccidn interna de un pafs -~
se complementa con importaciones de bienes, mientras se ex
porta al resto del mundo parte de lo producido internamen-—
te. Los biencs objeto de transaccibén internacional, pue--
den ser de consumo, de capital o de materias primas. Los
componentes citados reflejan la transferencia neta de re--

cursos reales entrc una economfa y el resto del mundo.

Las importaciones equivalen a un incremento de los
satisfactores de que carece una cconomfia en condiciones --
normales, carencia gue se manifiesta en cuanto a la canti-
dad, en la oportunidad del abastecimiento o en las calida-
des requeridas que le costarfan més si las produjese. Al
mismo tiempo, las importaciones constituyen el medio mis -

conveniente de emplear las divisas adquiridas.

Por su parte, las exportaciones tienen doble fun--
cibn: constituyen la manera mis conveniente, estable y s6

lida, de adguirir capacidad de compra internacional, me- -
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diante el empleo mds eficiente de los recursos productivos
nacionales y permiten aprovechar un mercado mayor para la
venta de productos que, ademids de propiciar el mejor cmpleo
de los recursos productivos gue wmis abundan en el pails, --
promueven incrementos en la ocupacién, en la productividad,

en las ganancias de las empresas nacionales.

En consecuencia, la balanza comercial registra la
cantidad y el valor dec la totalidad de las compras y las -
ventas, (nicamente por concepto de las mercancifas que un -
pais intercambié con el exterior. El descquilibrio que --
puede manifestar esta balanua, puede ser positivo o negati
vo, Cuando el valor de lag exportaciones excede al de las
impurtaciones, se dice gue es superavitaria., En el caso -
opuesto, cuando el valor de las cexportaciones es menor al

de las importaciones, se considera deficitaria.

Por lo tanto, el comercio exterior no s6lo regis-—-—
tra mGltiples conexwones con los sectores de la economfa -
nacional, sino que, tanto las importaciones como las expor
taciones, tienen sus propios efectos y obedecen a determi-
nados mecanismo., Peroe, la verdadera importancia de unas y
otras, reside en sus conexiones con las actividades econé-
micas del pais, de los cuales forman parte sustancial o ==
son su consecuencia. En cuanto a los saldos, de ninguna -
manera representan un hecho meramente residual, como es --

frecuente que se le considere. Aun cuando la balanza no -
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acusce saldo, las coxportaciones y las importaciones tienen
valer e importancia por si mismas y es ahfi donde hay qué -
buscar sus efectos para apreciar on gué medida son promoto

ras del desarvollo econfimico.
1.3. Los Elementos de la Condicién Marshall-Lerner.

En teorfa econdmica, cxisten medidas para combatir los des
equilibrios de la balanza de pagos, Naturalmente que las medidas
puestas en accibén para enfrentar un deseguilibrio, dependerén de
la naturaleza o de las causas que lo hayan producide. Sin embar-
go, las medidas mds recomendadas pucden clasificarse en dos gru--
pos: las compensatorias, que Yiendena contrarrestar o a eliminar
los efectos del desequilibrio, y las correctivas, que pretenden

atacar las causas.
Entre las medidas compensatorias, estén:

1) Empleo de las reservas monetarias.

2} Movimiento favorable de capital a corto plazo.
3) Incremento de aranceles,

4) Control de cambios.

5) Estimulos a la exportacién,
Mientras que, en las medidas correctivas, estén:

1) La deflacién, que exige sacrificios mediante el ingre
so, O sea expresado en la disminucién de los salarios

y aumento de los impuestos (al consumo y al ingreso) -
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con el doble fin de disminuir la demanda de importacio

nes y de aumentar las exportaciones hasta nivelarlas.

2) Las importaciones de capital a largo plaze, en canti--
dad y persistencia suficiente, hasta que sSe registren
cambios en la productividad dJde la economia nacional, -

sin afectar el empleo y los niveles de vida o la pari-

dad cambiaria.

3) La devaluacién de la moneda, medida que permite, bajo
ciertas condiciones de clasticidades, aumentar las ex-
portaciones y disminuir las importaciones, sin sacrifi
car el empleo y el nivel de ingresos, a cambio de ajus

tar el valor externo de la moneda a su valor interno.

Estas son las medidas de accibn para corregir o contrarreg
tar los desequilibrios de la balanza de pagos a corto y mediano -
plazo. Sin embargo, para {ines del estudio, nos avocamos exclusi
vamente al caso de aplicar una medida correctiva, la devaluacisn

de la moneda.

Asi, entonces, tenemos la condicidn Marshall-Lerner, la —--
cual establece a la devaluacidn como el mecanismo de ajuste del -
desequilibrio de la balanza comexcial. Con ello se trata de cono
cer en qué grado y bajo qué condiciones, puede la devaluacibn eli
minar un déficit de la balanza. Para ello, supone un andlisis de
las elasticidades de demanda y oferta en las exportaciones e im--

portaciones de mercancias. La f6rmula que establece, pretende --
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cuantificar el grado relativo en gue habrd de modificarse el tipo
de cambio para que produzca un incremento en las exportaciones y
una baja en las importaciones, de tal manera que suprima el défi-

1/

. . 1
cit de la balanza comercial,==

La f6rmula que sirve de modelo se apoya en los siguientes

supuestos:

1) Existe una paridad fija gue amenaza agotar la reserva

en corto plazo.

2) Hay sobrevaluacibn relativa de la moneda en lo externo

que propicia un excedente continuo de importaciones.

3) Se estima que los principales rubros de la importacién
y de la exportacibn, tienen cierto grado de elastici~-

dad para producir un excedente comercial.

4) Se presenta a las c¢xportaciones v a las importaciones
como si estuvieran integradas por una sola mercancia.-
El objecto es medir la elasticidad de unas y otras ante
el efecto-precio provocado por el cambio de la paridad
cambiaria, a fin de estimar cuil deberd ser el nuevo -
tipo de cambio que estimule la balanza comercial, has-

ta restablecer su equilibrio.

También, se supone que la balanza comercial (B), se con- -

vierte en una funcién exclusiva del tipo de cambio, donde la de-~-

11/ IBIDEM, Teoria del Comercio Internacional, p. 427.



40,

manda de exportaciones estd en funcidn de su precic en ol exte~ -
rior y la demanda de importaciones estd en funcién del precio in-
terior de ellas. Asf{, la balanza comercial expresada en divisas,

serd:

B = x(—4%., 4%

M (pm.r). om,

Donde: X = demanda de exportaciones
M = demanda de importaciones
gx = son los precios domésticos de exportacifn
pm = representa los precios extranijeros de las im--
portaciones

r = es el tipo de cambio,

El efecto de una variacidn del tipo de cambio, se calcula
derivandc (B) con respecto al tipo de cambio y midiendo el grado
de las elasticidades, tanto de las exportaciones como de las im--

portaciones. Asi, pues, se llega a la expresién siguiente:

aB_ . % ﬁ% { [ex) - 1) + Eégm {em]

Donde: ex = clasticidad de exportaciones.

em = elasticidad de importaciones.

Se observard en la ecuacién, que una devaluacién estard re
presentada por un aumento en el tipo de cambio y una mejorfia en -
la balanza, por un aumento de B. Por lo tanto, para que la condi
cibén muestre éxito, consiste en que:

d8 > 0, o bien, ex +tem >1
dr
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El éxito de la condicién Marshall-Lerner exige que la suma
de las elasticidades de las exportaciones y da las importaciones
del pais de gue s¢ trate, tiene gue ser wmayor que la unidad, para
que la modificaciin del tipo de cambio tenga efectos favorables -

sobre la balanza comercial.

Para una mejora sustancial de la balanza comercial, como -
consecuencia de una devaluacidn, depende mucho del grado de las -
elasticidades, Cuanto mis pequeias son las clasticidades, mayo--~
res serdn las variaciones del tipo de cambio neccesarias para pro-
duclir un detcrminade cambio en la balanza comsrecial. Por el con-~
trario, cuanto mayores sean las celasticidades, menores serfn las
variaciones del tipo de cambio necesarias para consegulr una de--

terminada mejora en ta balanza comercial.
ta condicidn Marshall-lLerner puede concretarse asi:

1} 851 (ex + em) <« 1, habra efectn desfavorable.
2) Si (ex + em) > 1, habrd efecto favorable.
3)  Pero si o (ex + om) = 1, no se vroducird efecto favora--

kle ni desfavorable.
1.4, Aspectos Monetarios del Comercio Internacional,

Es preciso llamar la atencién, en este apartado, sobre los
aspectos monetarios del comercia internacional gue han registrado
impresionantes cawbios a Gltimas fechas. Entre ellos, tenemos al

movimiento de capitales de un lado y, de otro, a la funcién asig-
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nada al tipo de cambio, cuya estabilidad se consideraba antes co-
mo objetivo esencial, la pleza inmovible a la que habfa que sacri
ficar todo, con tal de mantener fija la paridad de la moneda y no
llegar a la devaluacién, y ahora se ha transformado en instrumen-
to de politica econdmica, cuyo objetivo bdsico es acrecentar el -
empleo, el ingreso y mantener cierto equilibrio de la balanza de

pagos.

Un hecho singular que ha dado lugar al resurgimiento de la
teorfia monetaria, ha sido que, para los paises subdesarrollados,-
los desequilibrios econémicos de la balanza de pagos se han con=-
vertido en obstdculo bdsico para su desarrollo. Ante el problema
de lograr el desarrollo econdmico, los aspectos monetarios han —-
surgido con perfiles peculiares en cuanto a las implicaclones con
la politica comercial en el plano mundial., Asi como los desequi-
librios de la balanza de pagos son, sin duda, aspectos sobresa---
lientes que confieren relevancia a la teoria monetaria en el or--
den internacional y gue, sin embargo, con su aplicacidén a mediano
y largo plazo plantean a las cconomifas nacionales agudos conflic-

tos entre el egquilibrio econbmico interno y el externo.
1.4.1., La Devaluaci6n,

Puede considerarse que el desequilibrio externo es
un desajuste cntre el valor de las exportaciones y el de -
las importaciones, tanto de bienes como de servicios. El

desequilibrio se presenta como el resultado de gastar mds
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nada al tipo de cambio, cuya estabilidad se consideraba antes co-
mo objetivo esencial, la pieza inmovible a la que habfia que sacri
ficar todo, con tal de mantener fija la paridad de la moneda y no
llegar a la devaluacién, y ahora se ha transformado en instrumen-
to de politica econfmica, cuyo objetivo basico es acrecentar el -
empleo, ¢l ingrese y mantener cierto equilibrio de la balanza de

pagos.

Un heche singular gque ha dadeo lugar al resurgimiento de la
teorfa monetaria, ha sido que, para los paises subdesarrollados,-
los desequilibrios econfmicos de la balanza de pagos s¢ han con=--
vertido en obsticulo bisico para su desarrollo. Ante el problema
de lograr ¢l desarrollo econbGmico, los aspectos monetarios han -~
surgido con perfiles peculiares en cuanto a las implicaciones con
la politica comercial en el plano mundial. Asi como los desequi-
librios de la balanza de pagos son, s5in duda, aspectos sobresa---
lientes gque confieren relevancia a la teoria monetaria en el or--
den internacional y que, sin embargo, con su aplicacién a mediano
y largo plazo plantean a las economfas nacionales agudos conflic-

tos entre el eguilibrio econbmico interno y el externo.
1.4.1, La Devaluacifn.

Puede considerarse que el desequilibrio externo es
un desajuste cntre el valor de las exportaciones y el de =
las importaciones, tanto de bienes como de servicios. El

desequilibrio se presenta como el resultado de gastar mis
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en ¢l exterior del gquc se percibe de &ste, su origen resi-
de en la existencia de un divorcio entre el poder adquisi-
tivo interno y ol externo e la moneda nacional. En este

caso, la autoridad monetaria sc enfrenta a un tipo de cam-
bio sobrevaluade, dado gue a la paridad establecida, la mo
neda compra méis en el exterior. Hsta situacidn sucle ori-
ginarse porque, a un tipo de cambio fijo, se opefa un in~-
crementoe mayor de los precios internos respecto a los pre-

clos extranjeros,

La solucidn para recuperar el equilibrio externo,-
gue recomienda la condici6n Marshall-Lerner, suele ser el
devaluar la wmoneda naciconal (alterar ¢l tipo de cambio) en
la cuantifa necesaria para climinar los desequilibrios ex—-

ternos y el nulificar la avidad de compra externa., ==

Por c¢jemplo, si la Jdiferencia de precios es de 20%, en esa
cuantia deberd alrverarse <ol tipo de cambio. En este caso,
s5i el tipo de cambic as de $100.00 por un d6lar, habrad que

cncareceyr &éste, sublendo su precio a $120.00 por dblar.

De inmediato se¢ concibe, en el marco del enfoque -
monctario, que el tipo de cambio es ¢l eslabdn que une los
precios de un pais con los demds; en consecuencia se da el
supuesto gue a mayor precio se coticen las divisas {con --
una devaluacién), las mercancias de importacién resultan -
mis costosas para los nacionales y las exportaciones més -

baratas para los extranjeros. De esto sc desprende que, -



teSricamente, con cotizaciones m8s altas, es menor la can-
tidad de camhio demandade para pagar importaciones y asi -~
se contribuye a reducir, del lado doe 1a demanda, el Jdéfi--~
cit de la balanza comorcial., Dol lado de las exportacio--
nes, s5i la devaluacidn estimula éstas, aumentard la oferta

de las divisas., Por lo tanto, se conclbe que ol cambio de

precios mds importante lo produce la devaluacisn.

Asi, pues, en el mecanismo de lograv el ajuste de
la balanza comercial por medio de la devaluacién, actGan -
fuerzas internas vy cxternas relacionadas ambas con la ofer
ta ¥y la demanda de importaciones y Jde lau exportaciones, -
A este respecto hay, dentro de un mercado de cambios libre,
cuatre fuerzas ligadas a la demanda {(de importaciones y de
exportaciones del pais gue deval@a) v otras cuatvoe ligadas
2 la oferta, que o su vez Jdeterminan gue en el mercado de
divisas, la oferta y le Jdemanda se equilibren wroduciendo
el npuevo equilibrico a determinado nivel de comercio exte--
rior y a cierte uipo de cambbio, pues en algln grado existe
siecwpre alguna elasticidad on la oferta y la demanda con=--

12/

junta de las exportaciones y de las importaciones, =

Las cuatro fuerzas ligadas a la demanda, son {en =~

funcibn del pais que devalGa y referida al factor precio):

1. El grado de elasticidad de la demanda nacional

por los artfculos importados;

IBIDEM, Teoria del Comercio Internacional, p. 424,
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La clasticidad de la demanda extranjera por ~--
esos productos;

La elasticidad <e la demanda extranjera de los
productos que ol pais exporta;

La elasticidad de la demanda nacional por los

productos que el pafs ecxporta.
cuatre fucerzas ligadas a la oferta, son:

El grado de elasticidad de la oferta extranje-
ra de las mercancias que el pais devaluador im
porta;

La elasticidad de la oferta de articulos de ==
produccidn domédstica gue compiten con los de
importacidng

La elasticidad de la oferta de los articulos -
gue, en cl exterior, compiten con las importa-
clones del pais devaluador;

La c¢last teidad de la oferta de las exportacio-

nes nacionales,

En filtima instancia, estos aspectos sSe resumen por

un lado, en dc

o

; fuerzas internas que determinan la oferta

nacional y dos que determinan la demanda exterior y, por -
otro lado, en dos fuerzas internas y dos externas que de--

terminan la oferta.

Finalmente, puede decirse que el efecto de la deva
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luacifin sobre la balanza comercial, depende esencialmente
de la accién combinada, en cuanto al grado de clasticidad
conjunta de la oferta y la demanda de las importaciones y

las exportaciones,
1.4.2, Los Precios Eldsticos ¢ Ineldsticos,

Se¢ determina que las variaciones que presentan los
precios de las mercancfas, suelen clasificarse en dos gran
des grupos: 1los que son determinados bdsicamente por cam-
bios del costo de produccibn y los que se originan, princi
palmente, por camblios de la demanda., Asf, entonces, las -
modi ficaciones de los precios de los articulos acabados --
son determinados principalmente por los costos de produc--—
cidn, en tanto gue los precios de las materias primas y --
los producteos alimenticios primarios, son determinados --

por la demanda.

Se obsecrvarg gue cstos dos tipos de formacién del
precio, obedecen a condiciones de oferta diferente. Asf,-
la produccién manufacturera se distingue por tener precios
eld&sticos, en virtud de que existen reservas de capacidad
productiva. Cuando su demanda aumenta, se le hace frente
mediante un incremento del volumen de la produccién, sin -
gque tiendan a variar 1os precios. Se observard que las mo
dificaciones que sufran éstos, son mis bien consecuencia

de una variaci6én de los costos de produccifn.
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En tanto, la situvacifn es distinta en el caso de =
la produccibn no manufacturera; como el de las materias --
primas, que se distingue por tencr precios inelfsticos que
dependen, on gran medida, por la oferta vy la demanda que -
tenga a corto plazo. Un aumento de ia demanda, que exce-
da a la ofcrta, provoca una disminucidn de las cxistencias

y la consiquiente elevacidn de los precios. Pero, cuando

la oferta supera por mucho ifa demanda, el reflejo del pre-
cio de estos productos se vé reducido. Ademls, ¢l movi- -
miento de los precios puede acentuarse a causa de un cle--
mento especulativo adicional, va bien sea para bajar o au-

mentar los precios de los productos.
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CAPITULO Iz

LA PROBLEMATICA DE LA BALANZA

COMERCIAL DE MENICO

2.1, La Evoluci6n . de la Balanza Comercial en el Periodo 1970 -

1986.

Durante la dfcada de los setentas, se observa un déficit -
permancente en la balanza comercial, proyectindose a una fuerte --
tendencia al deseqguilibrio externo, En esta década se mantuvo —-
una creciente y mayor apertura de la economfa hacia el exterior, -
las importaciones estuvicion siempre por arriba de las exportacio
nes, principalmente a mediados de la ddecada, debide a la magnitud

de les rocurscs petroleros, el crecimiento del producto nacional,

combinado con la eidn del tipo de cambio, mis que como
resultado de una politica comercial. En consecucncia, la econo--
mias se hize més vulnerable respecte al deseguilibrio externo y -

menos eficiente para generar divisas suficientes para cubrir las

importaciones,

La evolucidn de la deconomia mexicana cn la década de los -
setentas, ha estado marcada por un progresivo deterioro de la ca-
pacidad de su aparato productivo para generar un monto de exporta
ciones suficientes para financiar el incremento de las importacilo
nes requeridas por ¢l crecimiento de la economia. Los resultados

de la creciente incapacidad productiva, ha traide, a fines de la
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década, una desaceleracibn del crecimiento cconbmico, combinado -

con un deterioro acelerado de la balanza comercial.

El répido detericro do la halanza comercial que se observd
en la década de los sctentas, ttene sus rafces en una combinacidn
de factores que pueden resumirse en el progresivo agotamiento de
las fuentes internas de financiamiento, del modelo de industriali
zacibn sequido en las filtimas décadas. La historia de ese agota-
miento y su contrapartida, estin en la creciente dependencia fi--

nanciera del exterior (deuda externa).

£l modelo de industrializaci®n seguido hasta la fecha, se
basé originalmente en la premisa de que cl déficit comercial in--
dustrial que sc generarfa en sus inicios, seria financiado por el
superdvit comercial externo generade por actividades productivas
més tradicionales (especialmente del sector agropecuario) hasta -
que, una vez superada su infancia, el scctor industrial fuese ca=-
paz de generar por si mismo, las exportaciones nccesarias para fi
nanciar su répido crecimiento, Las modalidades gue adoptd el - -
desarrollo industrial, determinaron, sin embargo, que la fase ini
cial de rdpido crecimiento de su déficit comercial externo, se --
perpetuara en el tiempo y no mostrara una tendencia clara en redu

cirse.

Si bien el creciente desequilibrio en la balanza comercial
tiene su origen, principalmente, en la ampliacién del dé&ficit in-
dustrial y en la evolucién de la produccibn agropecuaria, es nece

sario sefialar un fenbmeno relevante adicional. En primer plano -
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estd ¢l hecho de que el sactor servicios {(principalmente el turis
mo y las maquiladeras), a pesar de los incentivos dados a su desa
rrello, no legrard ocupar ¢l lugar que el sector agropecuario fué
perdiendo progresivamente, comd fuente de financiamiente del défi

cit industrial.

La creciente insuficiencia de generacién de recursos inter
nos y externos para el financiamiento del modelo de industrializa
cibn, determind una participacién craciente del endeudamionto ex—
terno. La creciente dependencia financicra del exterior como - =
principal mftodo de financiamiento, habrfa de enfrentar limites -

precisos con el correr del tiempo,

En la dfécada de los ochentas e inicios de los primeros - =

anos, se continud con los desequilibrios negativos de la halanza

comercial, Ante asta situacid hacia mediados de 1981 se adopta

ren digposiciones correctivas, con ¢l prop6sito de disminuir, en

‘icit de la balansa comercial. i ese ano -

alguna medida, los

se introduic el mecanismo de pern previo para un amplio grupo

de productas de importacidn y se Incroementaron, tambidn, algunos

las cuales se intentd resolver

aranceles. Aunague las
los desequilibrios de la balanza comercial fueron insuficientes,-
al menos ayudaron a reducir las importaciones en los dos ahos si-

guientes.

Cuando a mediados de 1981 se produjeron simultdneamente re
ducciones del precio y del volumen de la exportacién petrolera, -

la situacibén de la balanza comercial se deterioré atin ms, obser-
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vandose el déficit comercial mis grande de la historia cconémica

y arrastrando, en consccuencia, a la balanza en cuenta corriente.
En estas condiciones, se gencralizaron las cupectativas de que el
tipo de cambio se¢ tornarfa insostenible on los niveles eontonces -
vigentes y, eon consecucncina, hubo un répido incremento de la dola
rizaci6n en los depbsitos bancaries, asi como fugas de capital de
magnitud importante. Ante estas circunstancias, hubo la necesi--
dad de la contrataciébn de deuda piblica externa por casi 20 mil -

millones de dblares.

El ano de 1982 s¢ inleid, en ¢l &mbito interno, con la pre
516n sobre el tipo de cambio que se habfia manifestado ya desde el
sequndo semestre de 1981, vy on el externo, con recesifén en los Es
tados Unidow v otres pafses industrializados, altas tasas de inte
rés y un wmercado petrolero débil.  8in embargo, todavia se espera

ba qgque las restryiccioncs fmpuestas a las importaciones, pudieran

reducir el déficit de la balanza comcrcial.

Sin embargo, muy pionto se hizo patente yue la especula- -
cién cambiaria no disminuia, Las fugas de capital continuaron en
las primeras semanas del afio y en febrero se intensificaron. Asi
mismo, cl page de la deuda contraida a corto plazo en 1981 y el -
pago de los intereses por el servicio de la deuda externa, compli
cé la situacibén financicra del paf{s. Ante esta situacibn y en --
vista de que el deseqguilibrio fundamental de la balanza de pagos
persistia, se decidié devaluar el peso. El 18 de febrero de 1982

se inici® un periodo de flotacién del tipe de cambio. Hacia fi--
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nes del mes, éste alcanzé la paridad de 45 pesos por délar, lo --

cual significd una depreciacién de aproximadamente 67 por ciento,

Inmediatamente después de la devaluacidn, s¢ anupcid un —-
primer paguete de medidas econfmicas. Tambidén se fortalecid el -
control de precios vy se redujeren los aranceles a 1500 articulos
bdsicos, materias primas y bienes de capiral. En agosto ocurrib
otra viclenta devaluacidn de l1a moneda, que afectd de nueva cuen=~
ta los precios de artviculos comerciables Iinternacionalmente. En
septiembre se decretd ¢l control integral de cambios y sc tomaron
otras medidas de politica comercial, due provocaren una notable -

reduccidn del comercio exterior,

Como resultado de las medidas tomadas en 1982, el intercam
bio que realizd el pais con ¢l exterior, se redujo sustancialmen-
te, debido a las resuricciones impucstas sebre la accividad econd
mica nacional por el mismo gector externo., La disminucidn de las
importaciones fué de tal magnirud, gue por vez primera en 39 anios
la balanza comercial roegistrd un 5uper§vit.£i/ Las importaciones
de mercancias cayeron 39.7%, reduciendo, conscecuentemente, la - =
oferta interna de bienes {(5.8%). Ll coeficlente de importaciones

a producto interno bruto, pasé de 15.9% en 1981, a 9.4% en 1982.£i/

En 1982, el valor de las importaciones de mercancias, dis-

13/ Véase al respecto la carpeta histdrica de los Indicadores -

- Econbmicos del Banco de México, la parte correspondiente al
sector externo.

14/ véase al respecto el Informe Anual del Banco de México de -~

" 1982, p. 56.
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minuys 9,492.6 millones de dblares, con respecto a 1981, La combi
nacibn de diversos factores, provoect esta cafda. En primer térmi
no, las devaluaciones ocurridas durante el afo, tuvieron un efec-
to directo sobre los precios de los preductos importados, encare-
cifndolos en algunos casos casi sels veces.  Hubo perfodos de - =~
fuerte escasez de divisas, se elevaron tarifas arancelarias y tam
bién se impusieron limites cuantitativos adicionales a la importa
cibn de diversos productos, aunado a la cafda del producto inter-

no bruto (PIB).,

En cuanto al andlisis de las importaciones totales por ti-
po de bien, indica que fueron los destinados al consumo, que expe
rimentaron la reducciéin porcentual mds importante (46.1%, con res
pecto a 1981), scguidas por las de pienes de capital {que sumaron
4,502.5 nmiliones, contrayéndose en 40.63) . las importaciones de
bienes intcrmedios, que son los wmds cuantiosos dentro del total, -
llegaron a 8,417.8 millones, lo gue inplica una catda de 37.8% -~

v e
- - o)
respecto al afo antcrxor.i«/

En cuanto a las exportaciones de mercancias, totalizaron -
21,229.7 millones de d&lares, 9.3% més qgue en 1981, Las exporta-
ciones del sector petrolero fueron mayores en 13.1% a las del aho
anterior. El valor de las ventas de petr6leo crudo al exterior,-
fué de 15,622,.7 millones de ddlares, 17.4% superior al de 1981, -

mientras que el volumen exportado aumentd en 36%. Aungue, el pre

15/ Véase al respecto el cuadro 2.1 y 2.2, gque presenta la varia
cibn absoluta y la porcentual de las exportaciones e lmporta
ciones, por desagregacién sectorial y tipo de bien.
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cio medio del barril cay$ 4.51 délares rospecto a 1981, constitu-
y6 el scclor mis dinfmico en la gencracidn de ingresos, puesto —-
que ¢l rvesto de las exportaciones de oste scctor {(derivados del -
petrélea), gas natural y petroquinicos, disminuyeron on el monto

de ingresos respecte al ano anterior, También so observd una cal

da de ingresos on las e: primarios, tanto

del sector agricola como de las industrias oxtractiv

Mientras
que las provenientes del scctor manufacrurero tuvieron un ligero

crecimiento de ingresos de 12.3%.

Fn conseccuencia, la balanza comoreial registrd un saldo po

sitivo de 6,792.7 millones Slares, en oposlcidn con un ddfi--

cit de 4,509.4 millones an 1981, Desde luega, el superdvit comer

cial seo debid en mucho mayor s la catda de las iaportacio-
nes que a los aumentos de las cxportaciones, en contraste con la
tendencia observada durante casi cuatro décadas. bDonde las impor

taciones creciceron a un ritmo similar al do lac exportaciones., -

Pero, con la caracteristica gque las importaciones slompre estuvie

ron por arriba de las cxportacionss, provocande un déficit comer-

cial considerablemente prolongado.

En lo que fué el ano de 1983, se obtuvo por segundo ano --
consecutivo un imporﬁante superfvit en la balanza comercial, por
13,761.1 millones de dblares, 102.6% superior al correspondiente
a 1982. Este resultado se debid a una reduccién de 5,886.1 millo
nes de d6lares con las importaciones (-40.8% en relacidén a 1982) y

un aumento de 1,082,3 millones de dflares en las exportacilones, -
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{5.1% mayor al afo anterior},

El resultado de la balanza comercial refleja la intensidad
del ajuste experimentado per la actividad econbmica ¥ la magnitud
de la reduccién de importacioncs. Las importaciones, que en 1982
se redujeron 39,7%, registrarcn una contraceién adicional de —-—

40.8% para 1983, alcanzandoc un monto de 8,550.9 millones de d6la-

res.

En cuanto a la composicién de las importaciones por tipo -
de bien, las compras de bienes de consumo rvegistraron 613.8 millo
nes de dblares, y fueron las que presentaron el descenso relativo
mis pronunciado (59.5% respecto a los niveles de 1982), resultado
del encarecimicento relativo de los Bienes importados v de la caf-~
da del ingreso nacional, Por su parte, las importaciones de bie-

i

nes de capital, que sumd 2,199.7 millones de

redujo -~
51.2%, en vanto gue la de bienes de uso internedio disminuyd en -
31.8% y llegbd a 5,740.4 mwillones de dflares, debido a que obede--
cid a la dréstica cafda Jde la inversidn., Debe mencionarse, asi--—
misme, que la expedicidn de permisos de importacidn se restringid,

lo cual puede explicar parte de la cafda de las importaciones,

Sin embargo, el comportamiento de las exportaciones fué fa
vorable para 1983, los ingresos ascendieron a 22,312.0 wmillones -~
de dSlares, monto gue representa un crecimiento de 5.1% en rela—--
cifn al ano anterior. Este aumento es consecuencia de las expor-
taciones no petroleras que de las petroleras, ya que &stas G(lti--

mas presentaron una reduccién de ingresos por 460 millones de db6-
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lares (2.8% cn relacién a 1982). Mientras que las exportaciones
de productos no petroleros, ¢n su conjunto, crecieron 32.5% y lle

garon a 6,294.,9 millones de ddlares. Se gaxportaron productos ma=-

nufacturados por 4,5%32,7 millones de dilares, cantidad que repre-

senta un crecimiento de 51.7% a la de 1982, ¥ & la ves, so obser-
va el crecimiento mis alto de los dltimes seis anos. La partici-
pacién de estas exportaciones en el total, pasd de 14.2% en 1982

a 20.5%, siendo la actividad cxportadora mis dinimica durante - -

1983.

purante 1984, la balanza comercial cxperimentd tendencias
importantes en la economia nacional v en la internacional. Por -
un lado, la recuperacidn de la produccidn interna elevd las impox
taciones. Por otro lado, ¢l crecimiento de los paYses dosarrollg
dos con los que comerciamos, impulsaron ligeramente nuestras ex--
portaciones, compensando un poco los efectos del aumento de las -
importaciones y do otros acontecimicontos adversos on la economia
mundial, como ¢l aumento en las tasas de interds internacional y
las medidas proteccionistas de alqunos pafises a los gue exporta--

mos.

Los fenfmenos mencionados determinaron cque en 1984 aln se
diera un super&vit en la balanza comercial, de 12,941,8 millones
de d6lares, con una reduccién de 6.0% en comparacidn a 1983, En
contraste con lo sucedido en 1983, cuando el superdvit comercial
se derivd, fundamentalmente, de una reduccidn de 40.8% en las im-

portaciones, en 1984 el saldo superavitario resultd principalmen-
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te de un aumento de 20.6% en las exportaciones no petroleras, que
en 1983 habfan crecido va 32.5%. Este incremento compensé el es-
tancamiento de las exportaciones peuroleras v pormitid financiar

una recuperacién de las importaciones, de 31.6%.

Las importacicnes que en 1983 disminuyeron 40.8%, aumenta-
ron 31.6% en 1984, representando asf un egreso total de 11,254.3
millones de délares. Este repunte se debid, principalmente, a la
reactivacidn de alguhos sectores industriales y al crecimiento de
las compras de insumos para productos dcstinados a la cxportacién.
Las importaciones totales por tipo de bien, indican que los bie--
nes de consumo significaron un cgreso de 848.1 millones de déla--—

7,2

I
J

res, cifra superior en 38, a la del afe anterior, que fué de --
613.8 millones. HMientras que los bienes deo uso intermedio repre-
sentaron egresos por 7,833,4 millones de dblares {36.5% mds que -
en el ano anterior), Las compras de bilenes de capital aumentaron

17.1%, elevéndose a 2,572,.8 millones Jde dblares,

Las exportaciones totalizaron 24,196.1 millones de dblares,
reflejando un creciniento modesto (8.4%) respecto a 1983, el com-
portamiento de los diversos renglones de exportacidn {fué muy va--
riado. Las exportaciones petroleras crecieron 3.6% totalizando -~
16,601.3 millones de dblares respecto al afio anterior, Mientras -
que las exportaciones no petroleras mantuvieron un considerable -
dinamismo, creciendo un 20.6% para totalizar 7,5%4.7 millones de
délares, cifra que se compara favorablemente con los 6,294.9 mi--

llones registrados en 1983.
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La evolucién de la balanza comercial durante 1985 experi--
mentd un deterioro de 34,7%, cuyo superdvit de 8,451.6 millones -
estd por debajo de los 12,941.8 millones observados en 1984, ILa
reduccibn en el superdvit comercial resultd de la combinacidn de
menores cxportacliones y maycres importaciones,  Se registrd un -~
repunte de 17.4% en las importaciones, mientras dque hubo un descen

-

50 en las exportaciones, que fud de 10,5 puntos porcentuales,

Las exportaciones de mercancias sumaron 21,663,8 millones
de dblares, 10,5% menos gque el ano anterior. Este descenso es el
primero después de guince aﬁos.lg/ La disminucibn en las expor-
taciones petroleras fuf de 1,834.7 millones de dflares, lo que re
present6 un ingreso menor a 11.1% en relacifn a 1984, Mientras -
gue las exportaciones no petroleras, también disminuyeron en un -
9.2% con respecto al ano anterior, las exportaciones manufacture-
ras, que habfan mantenido un crecimiento sostenido en los Gltimos
anos, se vib afectado con una reduccidén de ingresos de 11,0%, lo

mismo les sucedi6 a las ventas agropecuarias como a las extracti-

vas.

El total de importaciones aumentd 17.4%, llegando a un ~ =~
egreso de 13,212.2 millones de d6lares. Este aumento reflejd el
crecimiento de la economfa. Por importaciones de bienes de consu
mo se erogaron 1,081.7 millones de délares, 27.5% mds que en - ~-

1984, Las importaciones de bienes de uso intermedio, las de ma--

16/ Véase al respecto el cuadro 2.1 y 2.2, la trayectoria de las
"  exportaciones.



62.

yor participacibn en el total, crecieron 14.5% al adquirirse - -
8,965.7 millones de dblares. Mientras gue las importaciones de -
bienes de capital crecicron 23.0% en el ano, al sumar 3,164.8 mi~

llones de dblares.

Para 1986 la evolucidén de la bhalanza comcrcial estuvo de--
terminada por la conjuncidn de varios elementos internos vy exter-
nos. El entorno internacional fué adverso por la dramitica cafda
de los precios internacionales del petrSlec, que implicd una pbr-
dida de ingresos sin proecedente para ei pafs. El marco interno,-
por otra parte, estuvo caracterizado por la cafda del producto in
terno bruto, el aumento del tipo de cambio real y la restriccin

crediticia.

La caida del precio internacional del petrdleo significé -
una pérdida de ingresos para el pais por 8,459.4 millones de déla
res, que propicid de una {forma directa la reduccidn del superlvit
de la balanza comercial de 45.6%, llegando a un total de 3,853,0

millones de d6lares.

Las exportacicnes de wercancias totalizaron 16,031.0 millo
nes de délares, reflejando una disminucién de 26,0% menos cgue en
1985, Este descenso es el segundo después de quince anos de con-
tinuo crecimiento de las exportaciones. Esta disminucibn se de--
bi6 principalmente a la caida de 57.3% en los ingresos de las ex-
portaciones petroleras, toda vez que las no petroleras crecieron

41.0%. Asi, pues, la dinémica de las exportaciones fueron las ma



63,

nufactureras, que mantuvo a lo largo del afio un crecimiento y per

mitié que este rengldn aumentara 2,137,7 millones de délares, lo
que constituy® el 76% de las divisas adicicnales gencradas en - -

1986 por la exportacidn no petrolera.

En tanto, las importaciones de mercancias sumareon 11,432.4
millones de délares, lo que representa un descenso de 13.52 con ~
respecto a 1985. En cuante al andlisis de las importaciones tota
les por tipo de bien, indica gue fueron las destinadas al consumo

e

las que presentaron el descenso relativo mds importante (21.8%, -

para totalizar 846.4 milloncs de dOlares), seguida por los bienes

I~

de uso intermedio (que sumaron 7,631.9, contrayéndose en 14.9%) .-

Mientras que las importaciones de bienes de capital disminuyeron

“~

s6lo 6.7%, para llegar a un monto de 3,9%4,1 millonos de délares.
2.2, La Significacidn Beondmica de la Balanra Comevcial.,

La balanza comercial, por su impoertancia cuantitativa re--
presenta el ccncepto de mayor significacién de la balanza de pa--
gos de nuestro pals; resulta la fuente de obtencidn de los mayo--
res ingresos gue se puede cbtener (a través de una politica comer
cial adecuada) que de las otras balanzas parciales componentes de
la balanza de pagos y, & la vez, constituye la cuenta sobre la --
cual el gobierno tiene mis influencia para nivelar sus pagos con

el exterior.

La balanza comercial y de servicios, ambas, proporcionan =

un vinculo importante entre la balanza de pagos y el ingreso na-=-
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cional, Asf gue, visto de la perspectiva del ingreso nacional, -
el saldo de la cuenta corriente, cuande es superavitario, repre--
senta la contribucibn ncta de la balanza en cuenta corriente al -
ingreso nacional y el déficit vepresenta una disminucibu al ingre
S0 nacional. Aunque separadas, las balanzas son muy Gtiles, no -
son completas ni suficientenente amplias para conocer el transfon

do del sector ernc.  Por lo tanto, cada balanza tiene solamen-

te una utilidad limitada. $in cembargo, una de las balanzas mis -
importantaes para el pais (por la capacidad de obtener ingresos su
ficientes para financiar los gastos externos), lo constituye la -
balanza comercial. Es por cllo que se plantea de ¢cull es el sig
nificado vcondmice de la balanza comercial en la cuenta corriente

y en la balanza de pagos?
Z2,2.1. En la Rolanza cn Cuenta Corriente.

El déficit en cuenta corriente de la balanza de pa
gos crecif 10.6 veces entre 1970 y 1981, proyectando una -

1/

fuerte tendencia al deseguilibrio uxtorno.é— Este dé&fi-~
cit observado en un lapso de 12 aios, se explica por los -
déficit de la balanza comercial que contribuyeron con un -
80.4%, promedio anual., El déficit de la balanza comercial
comenzd a crecer desmesuradamente desde 1972, lo que signi

fic6 una creciente salida de divisas en vez de proporcio--

narlas,

17/ Véase al respecto el cuadro 2.3, la trayectoria en cuenta co
rriente,



Cirentn Coiniente -1150.0 9737 IS, NS4 RPN PR WVEL PRUIEE - 1 PR R B MR Y
Folouze Conercinl -1033.7 -B8%.9 -14TRT - 2¥504 “1054.7 -1854.4 -4510,0  6792,7 137810 129308
Caunitaniunes AEA7.8 4083.% 1513202 19496 12297 10000 Mifs.
Jppoitetionss FAAVRN] 19832.3 23929.6 14A30,0 BULD.Y 1ilna,
Faduig de Servicios SQEE. 4 -1013,F DAL -B838.4 -1708.5 -3L02.9 -ER34LT 11T BT S BTS2
lagrents 49704 46207 4527.3 55700 RS 731500 11390, 74689.7 6531.5 67063
Luresn 48730 SCe9.6 428.5 9154.3 12 19424.5  19350.9 1506%.8 17407,
Cuerta de Covataly 58,9 327600 3541 48132 NBEY.6 B30T -116LT 350
Cusitul o lerge Floze 0 [RPIGU AN PR U S s PRI LR N O M 11696,2 10M48.1 71520 82
Cucitel o Corto Flezo 18705 §62.7 -405.1 185.4 10293 026l 348.3 -0 U3 10HE3. -1737.0 -R1ETA 3078,
Lriotes ¥ od1ulubes & 193,50 753,77 -a00.7 -55%.6 -BODLZ -D3%0.8 60,2 <3647.6 -B372,7 -BA18.6 9171 -9IA
Veriauidn Feserve 06l 102,00 200,90 26A.7 36,9 165,10 -1004.0 48,7 11567 {0122 -3B4T 3100.9 3200.9 -

Eunco Je cexice

1236,7 -1270.4

Ba50 4 498,46
P23 150,0
PRI WU SEX I
-1214,9 -585%.9
711006 22344
183255 141034
-1508,7 2705
306

LY

S -210.3
23384 9RGO

TUENTE: Ingicudores Econtaicos v los Informes Anuales del Banco do Réxico.

"G9



66,

Las restricciones impuestas a las importaciones du
rante 1981 vy 1982, lograron reducir el déficit de la balan
za en cuenta corricnte. Durante 1982 el intercambio que -

realiz6 el pais con cl se redujo sustancialmen--

te, debido a las vestricciones r5tas sobre la activie-

dad cconfmica nacicnal por el misine scctor externo. Las -
importaciones de mercancias cayercen 39.7%, reducidéndose --
sustancialmentoe la oferta de mercancias. La disminucibn -
de las importaciones fué de tal magnitud que, por vez pri-
mera, la balanza comorcial experimentd un superdvii des- -

pués de casi cuatre décadas,

En consccuencia, ¢l resultado de la cuenta corrien
te en 1982 se debi6 a un saldo comercial favorable, que lo
grd dismipuicz el d&ficit en 4,4878.5 pillones de dblares, -
lo que representd una disminucidn de casi 61.1% respecto a
1981, que fué de 12,544.3 millones de délares. La draméti
ca reduccidn del dlficit en Cuenta Corriente refledbé la --
magnitud del desequilibrio cxterno que enfrentaba la econo

mia v del ajuste que se realizd.

En 1983 se experimentd un importante superdvit en
la balanza comercial, 102.6% superior al correspondiente a
1982, gque presentd per segundo afio consecutivo, un conside
rable superfvit de 13,761,1 millones de d6lares. Este re-
sultado se devidé a una reduccidn de 5,886.2 millones de dg
lares en la importacibn de mercancias (40.8% en relacibn a

1982( y de un liegero aumento de 1,082,3 millones de d6la-
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res en las exportaciones, reflejando la intensidad del --
ajuste experimentado por la actividad ccondmica y la magni
tud del proceso de sustitucidn de importaciones. Debe men
cionarse, asimismo, que la expedicidn de permisos de impor
taci6n se restringid, le cual puede explicarse parte de la

caida d¢ lag isportacivnes,

Los factores mencionados contribuyeron a un superé
vit de 5,323.8 millones de dflares en la cuenta corriente
de 1983, mientras en 1982 hubo un déficit por 4,878.5 mi--~
llones de dblares. El paso de uno a otro, representa un =
ajuste anual sin precedente, de 10,202,3 millones de dSla-

Yes,

Durante 1984 se did un superfivit en la cuenta co--
rriente, de 4,234.0 millones de dblares, experimentande --
una reduccidn de 20.4%, on relacidn a 1983, El saldo men-
cionado fué resultado de la disminucibn de un 6.0% en el -
superdvit comercial, al llegar a un monto de «12,941.8 mi--
llones de délares y de an ligero aumento de un 3.2% en el
déficit de la balanza de servicios, al presentar un total
de 8,703.2 millones de délares. Como sc podrd observar, -
que los resultados obtenidos en la balanza comercial y la
cuenta corriente experimentaron un deterioro en relacién a
los de 1982, Asi, pues, el 67.2% del superdvit comercial,
fué suficiente para cubrir el déficit de la balanza de ser

vicios y el resto (32.8%) lo absorbif el saldo de la cuen-
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ta corriente.

El superdvit de la cuenta corriente de 1985% presen
t6 una reduccibn importante, al sumar 1,236.7 millones de
dbélarcs, contra 4,238.6 millones en 1984. Este descenso -
se dié como resultado del deterioro que experimentd la ba-
lanza comercial, cuye superdvit de 8,451,6 millones est8 -
por debajo de los 12,941.8 millones de 1984. La reduccién
en el superdvit comercial resultd de la combinacién de me-
nores exportaciones, como de mayores importaciones. En --
consecuencia, debido a la disminucibn del superdvit comer-
cial, se necesitd mayor proporcién para cubrir el déficit
de la balanza de secrvicios, absorbiendo el 85.4% del supe-~
rivit comercial v el id4.6% fuf destinadeo para el superdvit

de la cuenta corriente.

Finalmente, en 1986 la cvolucién de la balanza co-
mercial estuvo afectada directamente por la dramftica caf-
da del precio internacional del petrSleo, que implicé una
pérdida de ingresos sin precedente para el pais, reducien-—
do el nivel de ingresos por este concepto a tan s6lo - - -
6,307.2 millones de d6lares, dejando de percibir 8,459.5 -

millones con respecto al afio anterior.

El efecto inmediato no se dejé esperar en la cuen-
ta corriente, que, a partir de 1983, habia tenido saldos -

positivos, en 1986 se rompié con esa continuidad de superé
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vit, dando paso a un déficit de 1,270.4 millones de déla--
res como resultado de la reduccidn on ¢l superdvit comer--
clal, el cual pasd de 4$,451.6 millones de ddlares en 1985,
a 4,598.6 millones en 1986, La disminucién de aproximada=~
mente el 50% en el superdvit de la balanza comercial, afec

6 directamente la halanza en cuenta corriente,.

2.2.2. En la Bala

Durante casi cuatro décadas, la balanza comercial
experimentd desequilibrios nogatives (por un lapso conside
rablemente largoil, que afectd dircctamente la balanza en -
cuenta corriente, provocando un déficit persistente, que -
hubo la necesidad de cubrirse a través de una afluencia de

recurscs {inapcloros externos, on una cuantia suficiente -

Li

para financiar !

aldos negativoes.

En consecuencia, los déficit experimentados en -~ -
cuenta corriente, provocados en s$u mayor parte por la ba--
lanza comercial, fucron compensados por los recursos exter
nos que se manifestaron on la cuenta de capital, como un -~
auriento de las obligaciones netas del pais con el extranje
ro. Por supueste que, on ¢l caso de un déficit coyuntural,
el Banco de México (Banco Central) puede financiarlo con -
sus activos internacionales, pero como los déficit se pre~-
sentan recurrentes, no tienc otra alternativa que finan- -

ciarlos con pasivos extranjeros,
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Sin embargo, el pais pudo darse el lujo de acusar
déficit en la cuenta corriente durante un perfodo conside-
rablemente largo, norgue los proveedores de fondos extran-—
jeros estuvieron fdispuestos a suministrar los recursos su-
ficientes. Ue tal mancra que, los déficit en cuenta co- -
rriente fueron financiados wediante un incremento de obli-
gaciones netas con el extraniero mis elevado que los sal--
dos negativos, lo que se refleijd en un aumento de las re--
servas del Banco de México, que no pudo ser mayor debido -
al renglfn de errores y omisiones quo registra la fuga de
capitales, que, a partir de 1973, se deid sentir con sal--

dos negativos, llegando en 1981 y 1982 a acentuarse con ni

veles muy alues (8,372.7 v 8,418.6 millones de délares).lg/

~

Para ¢l arfio de 1982 llegd lo que so esperaba, que
los desequilibrios fundamentales en la balanza de pagos, -
que se atacabhan con crédito externo, se tradujo fatalmente
en devaluaciones muy fuertes tan pronte dicho créddito dejé
de flufr en las magnitudes necesarias para financiar el aé
ficit en cucnta corricnte, y no se dispuso de reservas su-
ficientes para sustitulr el financiamiento del exterior. -
En consecuencia, la carga de la deuda externa acumulada en
m&s de 80 mil millones de d&lares y la dificultad de con--
tratar financiamiento externo adicional, hacian necesario

un superfvit en la balanza comercial.

18/ Véase al respecto el cuadro 2.3, la trayectoria del rubro de
errores y omisiones.
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Fué entonces, que la preocupacién por obtener supe
rdvit en la balanza comercial, se torn6 imperiosa, hacia =-
mediados de 1981 y princinics de 1982 sc adoptaron medidas
correctivas, con el propbsito de obtencr, en alguna medi--
da, saldos positivos en la balanza de mercancias. Para es
to sc¢ restringleron los permisos de importacién, se imple-
mentaron aumentos en los aranceles y se dicron iﬁcentivos

a la exportacifn, aunado a la devaluacién del peso.

El comportamiento de la balanta comercial de 1982
a 1986, fu€é considerablemente positiva, ya que durante ese
lapso se obtuvo superdvit continuo. El superévit que se ~
obtuvo en 1982, logré reducir a una tercera parte el défi-
cit de la cuenta corriente, de la que experimenté en 1981,

lo que implicd menos financiamiento externo.

Pero lo mis relevante que se experimentéd, fueron -
los niveles de superdvit de la balanza comercial entre - -
1983 y 1985. Porque afectd directamente a la cuenta co- -~
rriente, proporcionéndoles superdvit por 3 anos consecuti-
vos. Lo gque signific6 para 1983, que el superdvit en cuen
ta corriente sirvié para realizar amortizaciones, cubrir -
el saldo del rubro de errorecs y omisiones y de proporcio--
nar un incremento de las reservas internacionales del Ban-
co de México. Mientras que, para 1984 el superdvit cubrié
las fugas de capital y proporcioné, por segunde ano conse-

cutivo, un fortalecimiento a la reserva internacional por
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3,200,9 millones de d6lares. Finalmente, para 1985 se ter
minaba con los tiempos de bonanza para la cuenta corrien--
te, ya que para 1986 sc registraria déficit. La disminu=--
cibn del superdvit de la balanza comercial en 1985, deter-
mind el deterioro del superdivit de la cuenta corriente en

un 70.8% con respecto al observado en 1984, La cafda en -
el superdvit de la cuenta corriente, contribuyd a que la -
rescrva bruta del Banco de Mixico disminuyera, porque la -
cuenta de capital mostré un déficit neto de 1,526.7 millo-
nes de dblares, que estuvo determinado por una amortiza- -~
cidn neta de pasivos por parte del sector p@iblico y del --
privado, que excedif la disposicién neta de financiamiento

de la cuenta corriente,

La Dificultad de Penetracidén Comercial a Nivel Internacio-

nal.

La politica de industrializacidén (sustitucién de importa--

ciones) gue llevé a cabo el pafs durante un largo periodo de tiem

po, constituyb por casi cuatro décadas un incremento masivo de --

las importaciones (bienes de produccién), no tanto asi de las ex~-

portaciones. El ritmo y monto de las importaciones estuvieron =--

siempre por arriba de las exportaciones, provocando desequilibrios

recurrentes a la balanza comercial, que al fin y al cabo se cu- -

brfan por una afluencia constante de préstamos externos. Sin em-

bargo, en la segunda mitad de la década de los setentas, se expe-

riment6é un incremento acelerado de las importaciones, debido a la
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abundancia de les recurses petroleros y el crecimiento del produc

to nacional, que amplifict la magnitud del deseqguilibrio externo.

La apertura comercial como medlida para solucionar ol pro--
blema de la competitividad de la cconomia mexicana, diffcilmente
tuvo gue llevarse a cabo, los resultados bendficos gue se preten—
dian con una industria que no se ha integrade de mancra suficien—
te como para competir internacicnalmente y, por tanto, requiere -~
proteccién que le permita avanzar en la profundizacién del proce-
so de sustitucién de importaciones. La producecibn de articulos -
cuyos precios y calidad no son competitivos internacionalmente, =~
impide que la reasignacibén de recursos hacia el sector exportador
sea mis amplia. Aunado al proteccionismo comercial de algunos =-

paises, gue dificulta ¢l acceso de los productos mexicanos,

Aln mds, cuando se piensa en las condiciones de la economia
internacional y en particular el resurgimiento del proteccionismo,
aparecido bajo formas mds sutiles en los paises avanzados, a fin
de defender sus economias. El nuevo proteccionismo se manifiesta
bajo acuerdos de comercializaci6n ordenada; acuerdos para restrig
gir voluntariamente las exportaciones y subsidios; cl&usulas de -

castigo; imposicién de aranceles y tarifas; etc.

Por otra parte, la economfa mexicana estd muy estrechamen-

te ligada con la estadounidense, ya que con &sta se realiza entre

el 70 y 80% del total del comercio.lg/ El grado de apertura ha-

19/ Véase al respecto las Estadfsticas del Sector Externo, la --
- Economia Mexicana en Cifras, 1981, pp., 337-334.
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cia los Estados Unidos, es sumamente elevado entre las mercancias
comerciables y no comerciables con ese pals, ya que la relacién -
comercial frente al resto del mundo es solamente una participa-~ -

cién del 20 al 307,

°n isecuencia, la situacidn es muy desventajosa para Mé-
En consecuencia, la tuacidn ¢ losventa ara Mé

xico. El alte grado de apertura de su ecconomfa, la situacién geo
grifica de sus fronteras y la onorme dimensidn del mercado estado
unidense, presionan los precios de los bicnes comerciables hacia
una convergencia con los del pais veciﬁo, s6lo obstaculizado por

harrevras gubernancntales,

asi, pues, es imperioso clakerar politicas que intenten am
pliar y reasiguar el comercio de MSxico con el resto del mundo, -
En ellas deben estar inclufdas politicas de estabilizacidn gue re
activen la cconomia y que, al mismo tiempo, contribuyan a superar
los problemas estructurales de la econcmia, v adeclien el patrén -
de desarrollo a las exigencias de la competencia internacional, -
exacerbada por los cambios profundos que experimenta la economia

mundial.
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CAPITULO II1

LA POLITICA ECONOMICA ADOPTADA EN
MATERIA DEL GRADO DE VALOR DE LA

MOMEDA Y EL COMERCIO EXTERIOR

3.1, Las Causas de las Devaluaciones.

Las causas de la devaluacifn del peso mexicano son mGlti--
ples: wunas estructurales, otras coyunturales, algunas mediatas o
inmediatas, sin embargo, ninguna de ellas actfa de manera aislada,
sino que influyen sobre las demis hasta crear una complejidad de
interrelaciones. Mo obstante, las cuestiones que mis nos intere-
san esclarecer aguif, como las principales causas gue alteran el -
valor de la woneda, son: los desequilibrios econdmicos internos

y externos.

Si bhien la devaluacidn mexicana es un fenSmeno vinculado -
al mismo tiempo con la economia exterior y la interior, que alte-
ra las reciprocas rclaciones financieras, tiene gue considerarse
fundamentalmente una vinculacién dialéctica entre los deseguili--
brios internos y los desequilibrios financieros externos que es--

tdn sumamente estrechos,
3.1.1. Internas.

Las causas internas que se derivan del funciona- -
miento critico de la economfa mexicana de los ltimos afios

Yy, que en su encadenamiento hacen impostergable la devalua
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cién., Estd caracterizado por el desarrolle dependiente

de la industrializacién interna, basado e¢n un proceso de ~
sustitucifn de importaciones de bienes de consumo y de al-~
guncs bienes de produccidn de bajo nivel tecnolbgico, que

han acentuado la tendencia a los déficit crdnicos en el co
mercio exterior, ya que a up aumento de la produccidn in--
terna ha correspondido un incremento mayor on las importa-

ciones.

El meodelo de industrializacifn sustitutivo seguido
hasta la fecha, no s6lo ha mantenido la brecha tecnolbgica
que sostiene en un bajo nivel a nuestro pafs, en compara--
cifn con las naciones avanzadas, sine gue las exportacio--
nes que se logran con tal proceso sustitutive son escasas,
va que la produceidn se destina fundamentalmente al merca-
do internc y, por lo demis, nanticne un rezago tecnolégi--
co, quedando en los escalones bajos y medios de la divi- -
si6n internacional 1<l trabnjo, aparte de que ha propicia-
do la creciente importacién de maguinaria, materias primas
industrializadas, m@ltiples partes del producto terminado,
tecnologia, asesorfa, etc., oin las cuales la industria me
xicana no produciria; por ello, ¢l volumen de las importa-
ciones de estas mercancfas han ensanchado progresivamente

el crecimiento del déficit externo del pais.

La inflacidn cr6nica existente en México, es otro

de los factores estructurales cque subyace en los origenes
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de las devaluaciones on nuestro pals al encarecer las ex—-
portaciones mexicanas, 1o cual puede traducirse en un fac-
tor ncgativo cu la bkalanza de mercancias, a partir del mo-
mento en due 1los precios internos superan les de otros pro
ductores gue compiten internacienalmente, va que las exXpoxy

taciones de Méuico

perdiendo competitividad en los -~

mercados exteriores,

Sobre este punte, ¢35 ilmportante obscrvar que los -
precios en México han crecido proporcionalmente mids que --
los de Estados Unidos (segGn se obuserva en el cuadro 3.1,-

indice de precios al consumidor), después de un prolongado

perfodo de estabilidad relativa de precios, que mantuvo --
nuestro pais on la década de los sesentas, La situacibn -
mexicana carbid o partir de Ya ddécada de los setentas; el
pais comenzd a cupuerimentar un proeceso inflacionario que -
continGa actualmente. FEsto es lo que ha incentivado que -
o , - 20/

¢l peso mexicano rstd sobrevaluadoZ="  desde hace algu-~

nos anos,

1 desarrollo de la inflacidn en México se alimen-
t6 en forma permanente del aumento de precios de las mer--

cancias importadas. Sin embargo, el origen principal de -

El procedimiento habitual para medir el rezago en el tipo de
cambio, consiste en comparar @l indice de precios al mayoreo
o al consumidor, de la cconomia en cuestibn, con el mismo in
dice de la economia internacional (o ¢l centro rector con el
cual hay una relacién comercial y financiera preferente). -
Véase el cuadro 3.1, gue mide el rezago del tipo de cambio.



3 Y TIFQ DE CAMRIO AJUSTADD, 1770-1982

LEDO00

en el tipvo
adnztado de cambio 3/
(posos-dolar) (vesou—-dolar)

ELil,

1970 12,47 + 300 12,49 0400

1771 ? 12,414 -0.67

1922 12,49 [ BRIV 109,39 1.010 RN 1.04

1973 2.4a9 1,064 13.2 b4l

1974 12,49 1,18t 14,084 18,79

1978 12,47 1760487 15,66 25,30

1976 15,44 204,32 17,13 10,95

1977 20,97 283,47 1,660 25,63 13.57
20,77 ICN 4D 170,85 1.814 40,95 79.83

1979 20081 RERI R 189,93 1,927 43.87 2,33

1780 462,03 215,58 20145 43,92 113,15

1731 237.88 2,487 37.08 132.88

1942 H701E 4/ 252056 J.720 91.22 5953

kuﬂmmwnmauwcstwmAm“mrmuwu;mmumannnunuununuunnunuuw ErEoEr N EEESIASAUNSSESSCENCENISNSSESESSSCIESRSSEEISEaES

2/ lIndice de precios promedio snualizodo,

37 Vnriaciun pureeatinal, i

herd o tener un tine de cambio controlado,

e

4/ f partir de agosto

FUEHTE! Eluborado con intur
disticas Financieras

;aﬁwmm.mrc:csﬁnoa e Indice de Frecans del Banco de Mé
del FHl.

ciun dei Inda
Internocional
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la inflacién crénica que caracteriza a la economia mexica-
na es interna y es producto de la estructura econbmica. -~

Asi, tencmos que, en los Gltd
[ £y s

afies en nuestro pais, los
precios son y tienden a ser, mds clevados gue de los paf--

21/
ses desarrollados, ==

No obstante, el conjunto de estos fondmenos que se

dieron en nuustro pai en la década de les setentas se --

han alcanzado tasas de crecimicento ccondmico algo mds al--

tas que en los Estados Unidos v orras potencias, pero al -

precio de un endeudaniento oxterno mayoer, la activacidn in
flacionaria y el agravamiento de los desequilibrios axter-

nos,
3.1.2,  Externas,

Entrce las causas oxternas que influyeron para gque
se diera la devaluacifn en nuestro pafs, cstdn: los per--
sistentes déficit - la balanca comercial, ¢l recrudeci- -~
miento del intercambio desigual, la falta de crédito extexr
no y las fugas de capitales. El conjunto de estos fenSme-
nes oxternos, al margen del acontecer mundial, tienen una

repercusiln trascendental en la economia wmexicana, ya que

El grupo de paiscs desarrollados mds importantes, incluye a
Estados Unidos, Canadd, Jap6bn, Reino Unido, Alemania Federal,
Francia e Italia, que registran una tendencia decreciente de
la inflacién en los Gltimos cuatro afios. VEase al respecto
el cuadro de la evolucidn econfmica de los paises industria-
les, pdg. 57, en el Informe Anual de 1986 del Banco de Méxi-
co,
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coincide con la caida del auge en la producciédn interna du
rante 1%82, que se debid ante el problema financiero que -

s¢ le presenta a México durante 1981 y 1982,

Aungue laz manifestaciones de una devaluacitn del
peso mexicano eran evidentes, no desde 1982, sino en reali
dad desde hace algunos afos atrds. Porque en los ltimos
anos de la ddcada de los screntas, el dSficit continud y,-
no obstante, de una forma creciente en la balanza comer- -
cial y la cuenta corriente de la balanza de pagos, que li-
mité las posibilidades de acalerar el crecimiento de la --

economia sanamente (sin desequilibrios externos).

Sin embargo, durante los anos setentas el grave dé
ficit de la balanza comercial se amplia en forma aparente-
mente incentrolable, Asi, tencmos que el Jdéficit de la ba
lanza comercial en ol ano de 1970 fué del orden de 1,038.7
millones de¢ d6lares; en 14981 del Jdéficit pasé a ser de - -
4,510.0 millones; o¢s decir, que en tan s61o una década el
déficit se habia triplicado. Aungque no al mismo ritmo, --
tal déficit sigui6 acentudndose en forma aceclerada durante
todo ese decenio, llegando a un acumulado de 27,703.0 mi--

llones de d6lares.

En consccuencia, los persistentes déficit de la ba
lanza comercial determinaron una participacién creciente -
del endeudamiento externo. Debido a la falta de solvencia

econdmica y por la insuficiencia de la capacidad producti=-
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va. Pero, el método de financiar constantemente los dese-
quilibrios externos por medio de créditos externos, llevé
en s{ un factor desestabilizador puesto que el pago de la
deuda externa (scrvicio de la deuda y amortizaciones) son
acumulantes y llevan, a su vez, a buscar salida a la gesta
ci6n de un nuevo desoequilibrio en la contratacidn de nue--

vos préstamos internacicnales,

Asf, entonces, el retraso cue se di en el tipo de
cambio cuando los desequilibrios fundamentales en la balan
za de pagos se atacan con cridite externo, sc¢ traduce fa--
talmente en devaluaciones muy fuertes tan pronto dicho cré
dito deja de flufr en las magnitudes necesarias para finan
ciar el déficit en cuenta corriente, y no sc dispone de re

seIrvVas cuyo uso puede sustituir al financiamiento externo,

Por otra parte, las tendencias desfavorables que -
vinieron a agravar la actividad econfmica, se debieron, en
tre otras causas, al deterioro de los t&rminos de intercam
bio que experimentd el pais, cuando a mediados de 1981, se
produjeron simulténecamente reducciones del precio y volu--
nen de la exportacién petrolera, la situacién de la cuenta
corriente se deterior§ aGn mis. En estas condiciones, se
generalizaron las expectativas de que el tipo de cambio se
tornaria insostenible en los niveles entonces vigentes vy,
en consecuencia, hubo un rdpido crecimiento de fugas de ca

pital de magnitud importante, llegando en s6lo 3 afios a un
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monto de 20,438.9 millones de d&lares.

Aunado a los factores adversos, los aumentos en --
las tasas de interés internacional y la dificultad de con-
tratar financiamiento externo adicional, se presentan en -
un momento cn ue la cconomfa mexicana amplia sus necesida
des de financiamiento cxterno, tanto por el ensanchamiento

del déficit de la balanza en cuenta corriente, como por la

fuga de capitales y las amortizaciones de la deuda externa,

Finalmente, junto al pago del endcudamiento exter-—
no de corto plazo en que se incurrif durante el segundo se
mestre de 1981. Ante esta situacién y ¢n vista de que el
desequilibrio fundamental de la balanza de pagos persis- -
tia, y la escasa disponibilidad de reservas del Banco de -
México, se decidid abandonar el desliz cambiario cue se ve
nia manejando, bl 18 de febrero de 1982 se¢ inicia un pe--

riodo indefinido de flotacidn del tipo de cambio.

ElL Monto y Crado de la Variacidn de la Reserva Monetaria -

Internacional.

Podemos constatar que en nuestro pais se logr6 mantener el

/

durante casi la década de

los setentas y principios de los ochentas (solamente estuvo inte-

22/

El equilibrio financiero internacional expresado en el ren--
glén variacidn de la reserva del Banco de México, ha regis-=-
trado de 1970 a 1975 superfvit y de 1977 a 1981 se mantuvo =
con los movimientos positivos, Véase al respecto el cuadro
3.2.



Tundia 3.2

BEUTAS BEL BANCO DE HEXICO, 1770-1984,

19714 10240, 8 200.0 24.39
1572 224.0 2047 25.95
1974 12017 36.9 2.87 ,
1975 1484.,83 165, 12,47
1974 482,38 ~1004.0
1977 1139.¢ 65741
1978 1574.0 43441
197 1292.9 1807
1980 3143.8 11507
78l 4106.0 1012.2
1902 %71.3 -3184.7
1933 4072.2 1100.7
1204 7273401 3200.9
1980 4944.7 ~2328.4
1984 5929.7 785.0 12.72

u/ Cifras preliminures, ;
1/ Cifrus al 31 de diciembre de cada ado.

FUENTE! Elaborado con anfoimecidn de le econonla mexicano en cifras 1981,
Nacianal Financiera v los informes anusles del Banco de Méuicu.

i a:
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rrumpido ese equilibrio en 1976 y 1982, cuando se d§ ia devalua~--
cibn del peso), gracias a la entrada de inversién extranjera di--

recta y a la creciente deuda externa.

Sin embargo, el uso casi exclusivo de estos mecanismos se
constituy6 en un arma de dos filos, ya que la inversifén extranje-
ra directa, renglén de capitales que implica entrada de divisas,-
presupone a la vez una salida, por concepto de remesas de utilida
des y regalias inclufdo en el rubro de servicios de la balanza en
cuenta corriente. También se pueden régistrar por este concepto

fugas de capital, ubicadas en el rubro de errores y omisiones.

Por lo que se refiere a la deuda externa, €sta produce un
movimiento de divisas del mismo signo que la inversifn extranjera
directa, por el lado de los egresos, debe tomarse en cuenta el pa
go por amortizaciones y los consabidos intereses que so generan -

por el servicio de la misma.

En cuanto se¢ refiere a los créditos del exterior gue absor
bi6 el sector plblico, se observa que tuvieron un comportamiento
ascendente, es sin duda exagerado el saldo que se registra a par-
tir de 1970, pues de 4,262.8 millones de dblares, experimenta un
crecimiento de 12.4 veces, al llegar en 1981 a 52,960.6 millones
de dblares, A partir de entonces, los incrementos colocaron nues
tro nivel de endeudamiento en los limites de la insolvencia finan
ciera externa; se empezaron a tener problemas con el pago del ser

vicio de la deuda y las amortizaciones.
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51 se observa, la especulacién que antecede y sigue a toda
devaluacidén, amenaza ya con tomar peligrosas proporciones; basta
observar el rengldn de errores y omisiones, donde guedan engloba-
dos los movimientos de capitales golondrina o capitales especula-
tivos, que desde 1980 se tornan fuertemente negativos, y que sin
‘duda coadyuvaron al desequilibrio financierc de la balanza de pa-

gos en 1982,

Solamente en los primeros 3 anos de los ochentas, el ren--
glén de errores y omisiones indica salida de divisas de 20,438.9
millones de dblares que, sumados a los cgresos ocurridos en ese -
perfodo; de la balanza comercial, las remisiones de utilidades, -
servicio de la deuda y amortizaciones, totalizaron 71,498.1 millo
nes de dblares. Tal situacibn se reflejé directamente sobre el -
nivel de las reservas monetarias del pafs, cuyas pérdidas signifi

caron en 1982 una caida de 3,184.7 milloncs de dblares.

La acumulaci6n de reservas internacionales por el Banco de
México, que todavia en 1980 y 1981 fué positiva (1 y 0.5% del PIB,
respectivamente) en virtud de un enorme endeudamiento externo, se
volviera negativo en 1982, cuando la desacumulacién fué equivalen
te a mds de un punto del PIB, a pesar de que todavia se tuvo un -

elevado monto de crédito del exterior.

Asf, pues, a ralz de la crisis de divisas que se precipita
en 1982 por la especulacién contra el peso, una considerable fuga

de capitales, el pago de la deuda contraida a corto plazo en 1981
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y el pago de los intereses por el servicio de la deuda externa, -
complicé la situacién financiera del pafs, para hacer frente al -

exterior. De ahf que, junto a la decisién de devaluar el peso.
3.2.1. Fluctuaciones al Tipo de Cambio.

Los acontecimientos que se dieron en la economia -
mexicana durante la década de los setentas y principios de
los ochentas, han alterado muchas de las caracteristicas -
del sistema monetario nacional, quedando afectado de ante-
mano el tipo de cambio., Cuando se derrumbd ¢l sistema de
tipo de cambios fijos y con ¢l la obligacibén de defender -
las paridades en los primeros afios de los ochentas, se es-
peraba que la flexibilidad del tipo de cambio gue ocurrif
en 1982 iba a tener un papel equivalentce para combatir el

desequilibrio externo.

Asi entonces, en lo que fué 1982, ano crucial que
marcd historia en la economfa mexicana, cuando se decidié
abandonar el desliz cambiario de 2 centavos diarios gue se
venfa manejando desde 1976. Finalmente, ocurrié lo que se
esperaba, el 18 de febrero se inici8 un periodo de flota--
cién del tipo de cambio gue hasta la fecha sigue. Como --
consecuencia de esta decisién, el tipo de cambio presentd
inicialmente una devaluacién del 42,0%, pasando de 27.01 a
38.35 pesos por d6lar. Sin embargo, la paridad no qued$ -

ahf, al fin de mes lleg6 a cotizarse a 47.25 pesos por dé-
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lar. Parecia que el peso habfa encontrado su nivel, por--
que en los meses siguicntes {de marzo hasta agosto), se es
tabilizd la paridad. Tero quit lejos estaba el peso de ser
estable, ya que en los sigulentes meses empezd a debilitar

se drésticamente,

bespués de sucedido esto, en scpticembre del mismo
aflo se decretd por primera vez on México, el control inte-
gral de cambios, por la escasa disponibilidad de divisas y
la dréstica cafda de la reserva monetaria. A partir de en
tonces, se did lugar a los tipos de cambio libre y contro-
ladoe. Asi, el ajuste en la paridad realizado durante 1982,
fué de 5.7 veces en relacidén al délar en el mercado libre

y 3.7 en 2l oontrolado.

A partir de entonces, se establecieron lineamien--
tos para aplicar en forma flexible la politica de tipo de
cambio tendiente a evitar una nucva sobrevaluacibn del pe-
so. El ajuste en la paridad realizado durante 1982 a 1986
fué de 3,388.5% cn relacidn al délar en el mercado libre y
de 3,419.0% en el controlado. Una devaluacién de la mone-
da por esa magnitud, no tiene precedente en la historia --

del pais.

Cabe subrayar, no obstante, que la posibilidad de
favorecer en forma permanente el desarrollo del sector ex-

portador mediante una politica cambiaria de elevacién ince
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sante del tipo de cambio, estd suieta a serias limitacio--
nes., Si se incrementa el tipo de cambio dejando sin modi-
ficar el nivel de proteccidn, la mejoria en la competitivi
dad internacional del pafs, tenderd a perderse, por lo me-
nos parcialmente, conforme los precios Internos de los bie
nes comerciables, v aln de los neo comerciables, vayan al=-=~
canzando y superando a los precios internacicnales, fTra--
tar de evitar cste alcance por medio de las devaluaciones

sucesivas, se traduciria en una .perpetua inflacifn.

3.3. La Politica Comercial: Tendencia a Eliminar el D&ficit de
la Balanza Comercial y a la Obtencidn del Superdvit Comer-

cial.

Los rasgos-de la pelitica econémica seguida cn 1982 hasta
1986 para combatir el desequilibrio externo, se vieron acompaia--
dos con una devaluacidén elevadisima en todo ese periodo. Uno de
los objetivos principales de la politica cambiaria fué desalentar
las importaciones y promover las exportaciones. La carga de la -
deuda externa y la dificultad de contratar financiamiento externo

adicional, hacian necesario un superdvit en la balanza comercial.

Para este acometido, se dif la regulacién del mercado de -
cambios, sujeto por primera vez en la historia a normas y contro-
les, y aunado a la escasa disponibilidad de divisas a fines de --
1982 y principios de 1983, produjeron niveles excepcionalmente ba

jos de importaciones. Junto a ello, se tomaron otras medidas de
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politica comercial que provocaron una notable reduccién del comer

cio exterior.

Hacia mediados de 1981 se adoptaron disposiciones correcti
vas, con el prop8sito de contrarrestar en alguna medida los dese-
quilibrios de la balanza cormercial. En primer término, se intro-
dujo el mecanismo de permiso previo para un amplio grupo de pro--

ductos de importacifn y se incrementaron algunos aranceles.

Inmediatamente después de la devaluacidn, se anuncibé un =--
primer paquete de medidas econfmicas. Entre las mds importantes,
se dispuso el control integral de cambios y se tomaron medidas de
politica comercial que provocaron en sf una considerable reduc- -
cién del comercio exterior. Asimismo, se emprendieron acciones -

de cardcter financiero con el fin de apoyar el control de cambios,

Las importaciones de mevcancfas disminuyeron drdsticamente
en el periodo de 1982 a 1986, La combinacidn de diversos facto--
res provocd osta calda. En primer término, las depreciaciones --
del peso ocurridas durante ese periodo, tuvieron un cfecto direc-
to sobre los precics en moneda nacional de las mercancias del ex-
terior, encareciéndolas fuertemente., Hubo periodos de fuerte es-
casez de divisas, se clevaron tarifas arancelarias y también se -
impusieron limites cuantitativos adicionales a la importacién de

diversos productos.

Las medidas impuestas, implicaron gue la balanza comercial

presentara saldos positivos, Desde luego, el superivit comercial
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se debi6 en mucho mayor medida a la cafda de las importaciones --

que a los aumentos de las exportaciones.

3.3,1. Mayor Competitividad Internacional en el Nivel de

los Precios de las Mercancias Exportables,

TeSricamente, la devaluacién sc considera como un
instrumento o medida de proteccifn al comercio exterior, -
Ya que estimula las exportaciones de mercancias y desalen-
tando al mismo tiempo las importaciones de mercancias, es
decir, que nos hace més competitives, aliviando el desequi
librio externo; cn la prictica, bien sabemos, desafortuna-
damente no es total ni automdticamente cierto. Porque la

inflaci6n, consccuvncia natural de la devaluacidn, que vie

ne padeciendo nuestro pafs, tiene caracteres realmente - -

-
alarmanLes:i/ y bilen puede signiiicar a2 corto plazo, la -
anulacién de la competitividad externa, supuesto peneficio

de la devaluacién,

Pur consiguiente, cuande se aplica una politica --

t

enérgica de devaluaciones, la competitividad de los produc
tos nacionales se incrementa si los costos internos no au-
mentan de inmediato en igual proporcién que el tipo de cam
bio., ahora bien, la devaluacibn misma tiende a acelerar -

la inflacibn interna a través de mGltiples canales: suben

los costos de los insumos intermedios, de los bicnes de ca

23/ En el periodo que va de 1982 a 1986 se ha observado una in--
flaci6n acumulada de 1,827.8%, cifra record en la historia.



pital y de los bienes de consumo que son importades.

3.3.2., Mayor Apertura Comercial a MNivel Internacional.

En cuanto a la politica comercial

s¢ implemen-

£6 on 1981 hasta poco antns de 198 1vo garacterizada

Ut

por la restriccién admintstrativa de lLas fmportaciones; su

jeta a contreles cuantitativos de permisos previos de im--
portacifn., Sin cmbargo, la politica comcrcial did un cam-

bio radical, a partir de 1985 cacelerd el programa de --

sustitucibn de los permisos proevios de por un
sistema arancelario., El porcontaje de lag fraccicones de -
la tavifa, sujetas a pormiso, pasd de 56t (75%% del valor -

de las importaciones), a 4l%, gue corvesponde a 39% del va

lox de las

La sustituclin de los permisos provios por arance-

les, estuve aceompanada por aumentos arancelarios; asi, el

arancel promedio ponderado de toda la tari de iwmporta- -
cifn, pasé ce B.6 o 12.4%. Se redujo do 3.6 a 4.5% el - ~
arancel promedio correspondicnte a fracciones gue alin re--
guieren permiso, y se aumentd de 8.9 a 17.4% el de los pro

257
ductos liberalizados,~—~

Por lo visto, las medidas de politica comercial --

adoptadas en 1985, representan una primera etapa consecuen

24/ Véase al respecto el Informe Anual de 1985 del Banco de Méxi
~— co, p. 105.
25/ IBIDEM, p. 105.
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te en cl proceso de liberalizacién del comercio internacio

nal del pafs,

Posteriormente, on 1986 so intonsificd ol proceso
de apertura del comercio exterior, se continu®d avanzando -
en la reduccidn de los controles cuantitatives a la impor-
tacidén y sc procuraria el ingreso de nucstro pafs al - - -
epmm 26/ e .

GATT , = La mayor apertura permitid al pais un incremen
to mayor de importaciones., ‘Tambidn, so cred un margen que

facilitd noteriamente la disminuci6bn de los aranceles, ast

a la importacidn.

como la eliminacidn de pormis

prayvl

Se prosiguid durante el afo el proceso de raciona-

lizacibn de ila proteccidn mediante la sustitucidn de pvermi
505 previos de importacibn, por aranceles gue se habla ind
ciado a mediados de 1985, Al uso mis intensivo del aran--
cel se anadib el inicio de un programa de desgravacién y -

la reglamentacidn contra prdcticas desleales en el comer--

cio exterior.

Por lo que se refiere a los aranceles, =2 aprobd y
se puso cn marcha un programa de desgravacién que preve la

convergencia de las tasas arancelarias a s6lo cinco niveles

Las siglas del "GATT" provienen del inglé&s General Agrement
of Tariffs and Trade, que quiere decir: Acuerdo General de
Aranceles y Tarifas. Se propone como instrumento de regula-
cidén de los intercambios mundiales, cuyas medidas se incli--
nan a propiciar intercambios libres de trabas y obstéculos, -
privilegiando las tarifas o aranceles como los Gnicos via- -
bles para la proteccién industrial.
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entre cero y 30% hasta finales de 1988, Asf entonces, - -
cuando ¢l programa de desgravacifn concluya, en octubre de
1988, la estructura arancelaria b8sica serd la siguiente:

a) cero para materias primas estratfgicas y bienes de con
sumo bdsico; b) 10% para los biences gque no se producen en
el pafs y fracciones de regla octava(*) del Impuesto Gene-
ral de Importacibén; y c) 20, 25 y 30% para bienes de pro=-
duccidn nacional, de acuerdo a su grado de claboracibn y -

el nivel de la produccién efectiva otorgada.gl/

3.4. El Cdlculo del Grado de la Elasticidad en las Importaciones

y Exportaciones de Mercancias.

Parece imprescindible contar con un andlisis claro y preci
so de los determinantes del comercio exterior, fundamentado en la
evidencia empirica, Como primera aproximacidn, aqui se presenta
un estudio sobre los determinantes de la balanza comercial, en --
cuanto a volumen y precios,., En primera instancia, se intenta - -
desarrollar un esquema tedrico sobre ¢l comportamiento general de
la impeortacién y exportacidén do mercancias, con respecto a cams= -
bios en la paridad de la moneda o ante variaciones en el nivel de
actividad econfmica. Posteriormente, los supuestos teSricos se -
someten a prueba, mediante la estimacibén de las elasticidades, --

con datos que cubren el periodo desde 1982 hasta 1986, Finalmen-

(*) La operatividad del mecanismo denominade "Regla Octava", que
permite la importacién con bajos aranceles, de partes y pie-
zas para la produccién de bienes de capital, siempre y cuan-—
do dichas partes no sean producidas en el pais.

27/ Véase al respecto el Informe Anual de 1986, p. 117.
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te, se interpreta el conjunto de la evidencia, con el obijeto de -
lograr una mejor comprensidn de los cfectos de la devaluacidn, --
asi como para evaluar la probable evolucidn de la balanza comer--

cial.

El supuesto fundamental aguf, es gue México se enfrenta a
una demanda de exportacién muy eléstica., Este se debe a que el -
pais no alcanza proporciones monopolisticas en ninguno de sus - -
principales bicnes de exportacién. Es un productor relativamente
pequeno, tanto en bienes primarios comd en los elaborados, y debe
enfrentarse a la competcencia mundial aceptando los precios inter-

nacionales,

En cuanto a la oferta, convienc distinguir entre las dis--
tintas clases de bienes, pues es probable que reaccionen de modo

diferente ante variaciones en el precio.

1) Se espera encontrar que la oferta de exportacién de --
bienes agropecuarios sea muy ineldstica, pues depende
de las posibilidades de produccibn nacional y los pre-

cios siguen de cerca a los precios internacionales,

2) La oferta de exportacifn del petr6leo y sus derivados
probablemente tambié&n es muy ineldstica. De acuerdo -
con la experiencia mexicana, los precios dependen de -
las posibilidades de produccién mundial, aceptando los

precios internacionales.
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3) En consecuencia, solamente podria esperarse cierta - ~
clasticidad de oferta en la exportacifn de bienes manu

facturados y mincrales,

Ahora bien, aunado a los tres factores mconcionados l.neas
arriba, es importante recordar que una proporcidn clevada y cre--
ciente de nuestra exportacién, corresponde a productos agropecua-
rios e hidrocarburos (73% premedio de 1982 a 1986), Esto hace --
pensar que existe una muy baja eclasticidad en la oferta general -

de bienes de exportacién.

En cuanto a las importaciones, las condiciones son, en - =
cierto modo, parecidas a las de exportaci6n, en el sentido de que
México es un comprador relativamente poco importante en el comer-
cio mundial., La mayor parte de las importacioncs son bienes ela-
borados provenientes de pafses altamente industrializados y, en -
especial, de Estados Unidos. En consecuencia, se puede suponer -
que la oferta de importacibén es muy cl8stica para México; es de-~

cir, que el pais debe aceptar los precios internacionales.

En cuanto a la demanda, también es preciso distinguir en--

tre las distintas clases de bienes de importacidn.

1) La demanda de bienes agropecuarios depende b&sicamente
de las necesidades de consumo del pais, y de la posibl
lidad de satisfacer esas necesidades con la produccién
interna. Asf, como ha sucedido, el crecimiento de la

poblacién y de las necesidades de alimentacibn son més
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grandes que el de la produccidn agropecuaria, serd ne-
cesario aumentar la importacién, sin importar mucho el

nivel de los precios,

2} Con respecto a la demanda de¢ manufacturas, existen va-
rios factores quc entran eon juego. Por un lado, sabe-
mos que la produccién nacional depende en alto grado -
de la importacifn de insumos y de bienes de capital, -
de manera que mientras no varfa el producto nacional,-
habré de esperarse cierta rigidez cn la demanda. Pe--
ro, si el producto nacional resulta negativo, las im--
portaciones de manufacturas tenderd a disminuir, en el
caso opuesto, si el producto resulta positivo, las im-

portaciones tenderfn a crecer,

Como la mayor parte de la importacién se compone de manu--
facturas, el supuesto mis factible es el de una elasticidad que =~
fluctuard seqgln al nivel de actividad econfémica gue alcance el --

pais.
PRUEBA EMPIRICA,

la prueba empirica de los supuestos se realizd con el obje
to de establecer los determinantes de precios y volumen de impor-
tacién y exportacifn de mercancfas, Se hizo un esfuerzo por cla-
sificar la importacién y exportacién de mercancias, de acuerdo -=-

con clertos criterios de comportamiento.zg/ Se separd la balanza

28/ Véase al respecto el anexo, para mayor explicacién de los cri
terios que se tomaron para clasificar los sectores y la meto-~
dologfa que se utilizé,
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comercial en tres scctores principales, estos son: el agropecua-
rio, el petroiero y el manufacturero., Este proceder se justifica
en la medida en que la devaluacién no actGa con igual intensidad

sobre los distintos sectores de l1a balanza comercial.

El esfucrzo de explicar las clasticidades per sectores es
de suma importancia para lograr una mejor comprensidn del comer--
cio exterior de México, asi como para interpretar su evolucifn en
la etapa devaluatoria. Por este motivo, se interpreta a cada uno
de los resultados separadamente; pero, ademds, para facilitar el
andlisis y la comprensidn, El cuadro 3.3 presenta los resultados
de las elasticidades de exportacibn que se obtuvieron en el perio

do de 1982-1986,

CUAMDRDO 3.3
Las Elasticidades de Exportacién de la Balanza

Comercial por Sectores, 1982-1986

Afio Sector ) Sec;or Sector
Agropecuario Petroliero Manufacturero
1982 -0.159 1.898 0.139
1983 1.682 - -0.510 0.503
1984 1,641 -0.299 1.023
1985 ‘ 0.922 -0.546 0.420
1986 0.346 0.285 0.601
~ Promedio: 0.886 0,165 0.537

FUENTE: Elaborado con datos de los Indicadores de Comercio Exte-
rior del Banco de México; para mayor detalle en los cdl-
culos, ver anexo.
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En algunos afos se presentaron divergencias entre los re--

sultados y los quc se esperaban, dados los supuestos tebSricos y -

el comportamiento observado de las elasticidades de exportacifn.

Los resultados de las elasticidades implican los siguien--

tes efectos sobre la exportacidn, como consecuencia de la devalua

cién:

1)

2}

3)

Expresados en moneda extranjera, los precios de expor-
tacibén mostraron muy poca variacién con respecto a los
precios internacionales., En camblio, se produjo una --
elevaci6n inmediata de precios expresados en moneda na
cional, tanto de productos de exportacién como de pro-~

ductos exportables (especialmente los agropecuarios).

El volumen de exportacién aumentd considerablemente en
los tres sectores, mas ho se didé el aumento de ingre--
s50s en los tres secctores; solamente se did en el sec--
tor manufacturero., Los sectores petrolero y agropecua
rio, se gquedaron rezagados cn el factor aumento de in-
gresos; la tendencia fué una disminucién de ingrésos -
de divisas. En consecuencia, la oferta de divisas con
respecto al tipo de cambio, por exportacifn de mercan-

cfas, es muy ineléstica,

En resumen, puede decirse gue una devaluacién no pro--
porciona un incremento importante en la oferta de divi

sas por concepto de exportacibén de mercancias.,
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CUADRDO 3.4
Las Elasticidades de Importacidn de la Balan:za

Comercial por Scctores, 1982-1986

A Sector Soctor Sector
o . .
Agropecuaric Potrolern Manufacturero
1982 1.123 0,801 0,833
1983 1.803 0.950 0.538
1984 -4.128 1.432 0.631
1985 0.493 0.960 0.819
1986 0.889 ~1.294 1.850
Promedio: 1.69 1.06 0.88

FUENTE: Elaborado con datos de los Indicadores de Comercic Exte-
rior del Banco de¢ México; para mayor detalle en los cél-
culos, vor ancxo,

Aqui, también sucede algo muy parecido a los resultados de
las elasticidades de exportacidn, ya que en algunos afos se pre--
sentaron divergencias entre los resultados y los que se esperaban,
dados los supuestos tebricos y el comportamiento observado de laz

elasticidades de importacién. Obsérvesec el cuadro 3.4,

Los resultados de las elasticidades implican los siguien--
tes efectos sobre la importacién, como consecuencia de la devalua

cibn:

1) Los precios de las mercancfas importadas expresados en

moneda nacional, se elevaron en casi la misma medida -
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de la variacién en la paridad de la moneda, resultando
las mercancias mis caras para los nacionales y, conse-
cuentemente, afectando ol volumen de importacién. En
determinado momento, ©} alza de precios de importacidn

propicid un mayor use do hicnes nacionales en lugar de

2) Debide a que el nivel de crecimiento de actividad eco-
némica fué negativo en dos aios consecutives y uno pos
teriormente, afectd directamente la demanda de bhienes
de importaciln de una manera importante, en el sector
agropecuario como en ¢l sector manufacturero, princi--
palmente, reduciendo ¢l volumen y los egresos conside-

rablemente,

Finalmente, puede decirse que la evidencia empirica apoya
los supuestos tedricos. La demanda y oferta de divisas, derxivado
de las correspondientes clasticidades en la importacifn y exporta
cibn de mercancias, resumen el efecto ncto sobre la balanza comer

clal.
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CAPITULO v

PERSPECTIVAS ECONOMICAS Y FIMANCIERAS

REFLEJADAS EN LA BALAWZA DE PAGOS

4,1, La Obtencidn de Supevrdvit e¢n la Balanva Comcrcial.

Habiéndose analizado los probables determinantes de volu--—
men y precios en la importacidn y exportacién de mercancias, como
consecuencia de la devaluacién, conviene ahora hacer ciertas re--
flexiones sobre la evolucifn de la balanza comercial, en cuanto a
los efectos del periodo de la devaluaci6bn y sobre las perspecti--

vas futuras.

Pero, también incumbe visualizar hasta qué punto puede es-
perarse un superdvit continuo de la balanza comercial, por el cam
bio en la paridad, tanto por el lado de la exportacién como por -

el de la importacién de mercancias.
4.,1.1, Mayores Exportaciones,

Aunque tebricamente la devaluaéidn se considera co
mo un instrumento o medida de proteccibn al comercio exte-
rior (reestructuracién de la competitividad internacional)
ya que estimula las exportaciones de mercancias, es decir,
qgue nos hace més competitivos, afectando positivamente el
desequilibrio externo; en la pr&ctica, bien lo sabemos, --
desafortunadamente no es ni total ni automédticamente cier-

to para nuestro pais.



Empero, la justificacién para devaluar y detener -
el deteriors de la situacién competitiva de nuestros pro--
ductos en el morcado externo os cuestionable, ya que la me
jorfa de la balanva comercial via mayores exportaciones, -
es relativa; on primer lugar, porque el principal articuloe
de nuestras exportaciones os cl petrdicoe y sus derivados, -
siendo éste el principal renglén de exportaci®én de nada =--
puede scrvir la variacidn del tipo de cambio, pues el pe--
trbleo no ze va a vonder mds por alta gue sea la deprecia-
cibn del poso. Ello bastaria para comprender gue no s —-
ahl donde estd la soluci6n de nuestro desequilibrio comer-

cial.

En seqgundo plano, la devaluacidn no ha favorecido

considerablomente ol aumento de las czportaciones de otros

articules, ¢l abavatar nuestros productos no es suficiente
garantfa de¢ mayores ventas, dada la competencia en el mer-

cado internacional Ao similares y de wejor calidad de las

mercancias.

En tercer término, ¢l agotamicnto de los medios --
utilizados hasta el momento para aumentar las exportacio--
nes a través de incentivos fiscales, apoyos crediticios y
promociones emprendidas directamente por el gobilierno a fa-
vor de las ventas al exterior, atin no han rendido frutos -~
por el deterioro de la situacidn competitiva de nuestros -

productos en el mercado externo,
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Por Gltimo, a pesar de la apertura de nucvos merca
dos en los Qltimos anos, dstos aln no absorben lo suficien
te Ccomo para compararse <on nuestro principal comprador, -
Estados Unidos, cuyas compras todavia ropresentan el 70% -
de nuestras exportacicnes totales al exterior. A osto ha-
bria que ayregar que el morcade norteamericano ha sufrido
una severa contraceidn comercial, debido a la adépcién de
una rigida pelitica de proteceidn arancelaria, con la fina

lidad de disminuir su déficit de la balanza comercial, Bs

to ha tenide un impacto final, ciertamente negativo, para

nuestras exportaciones a ese pais,

4.1,2. Menores Importaciones,

Al analizar la estructura de las importaciones de
nuestre pais, se lloga a la conclusifn de que mids o menos
el 15% de nuestras importaciones son bienes de consumo fi-
nal y el 85% restante, ostd compuesto por bienes de produc
cifén, es decir, magainaria, equipo y bienes intermedios; -
por consiguiente, restringir las compras externas de estos
productos, obstaculizarfa el proceso de formacibn de capi-
tal y crearia scrios problemas en el abastecimiento de - -

equipo y de insumos para la industria nacional.

En consecuencia, s6lo el 15% de las importaciones
totales pueden ser sustituibles o, al menos, reducirse sin
que afecte el nivel de actividad econfmica del pais. Por-

que el reducir el resto de las importaciones en una magni-
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tud considerable, significarfa paralizar la actividad eco-

nbmica.

1 bien es cierto gue on los ados que precedieron
a la devaluacién de 1982 se registrs una tendencia descen-
dente en el volumen de las importaciones, ecsto se debid, -
en gran parte, al rompimiento de la fase de auge en la pro
duccibn interna que, a partir de 1982, se observaron creci
mientos negativos del PIRB, gue se manifestaron inmediata--
mente en una disminucidn notable en el volumen de las im--
portaciones tanto de consumo final como de bienes de pro-=-
duccibn. En consecuencia, se concluye que la reduccién de
importaciones estd muy ligada en la cafida de la produccién

interna,
4.2, Aumento al Monto de la Rescerva Monetaria Internacional.

Dentro de las perspectivas cconbmicas que se persiguen en
materia de balanza de pacgos, estd el mantener superdvit en el - -
equilibrio financiero internacional, durante un largo perfodo de
tiempo, basado principalmente en ¢l superdvit de la balanza comer
cial, y no ya tanto a la entrada de inversifn extranjera directa

y @ la creciente deuda externa.

Resulta notable gue los superdvit de la balanza comercial
gue se vienen dando en los {iltiwos ahos, han apoyado fuertemente
el eqguilibrio financiero expresado en el renglén variacién de la

Reserva del Banco de México, ha registrado variaciones significa-



tivamente positivas en 1983, 1984 y 1986, de 3,100.9, 3,200.9 y -
985.0 millones de délares. Ello ha permitido la facultad de au--—
mentar la existencia de reservas internacionales por un monto de
7,286.8 millones de dblares, lo cual hace posible al pais contar
con un nivel adecuvado de recursos para sus distintas transaccio--

nes comerciales,

Asf, pues, la demanda de reservas resulta una funcién esta
ble de las transacciones internacionales, ¢l pafs tiene la necesi
dad de adoptar politicas para constituir reservas a medida que au
mentan sus transacciones internacionales. De otra manera, si no
se dispone de reservas en la cuantfia que se necesita y a un costo
aceptable, ello disminuird el nivel de esas transacciones. En to
do caso, el ajuste de la demanda de reservas a la oferta, tiene -
implicaciones para el nivel de transacciones internacionales del
pais. Las expectativas de aumentar las reservas internacionales
estén, ante todo, en funcién de mantener superdvit en la balanza

comercial.
4.3, Asegurar el Pago del Servicio de la Deuda Externa.

Hoy en dfa, la solvencia de México depende de la capacidad
que tenga para atender oportunamenﬁe el servicio de su deuda, ha=-
ciendo las transferencias reales necesarias de bienes y servi- --
cios. A pesar de su considerable expansién en los G(ltimos afios -
del servicio de la deuda, depende mucho su crecimiento de las ta-
sas de interés internacional. Frente a este transfondo, es poco

lo gue se puede hacer para mejorar su solvencia.
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En los Gltimos afios, el pafs ha perseguido rigurosas poli-
ticas de ajuste, que han logrado mejoramientos considerables en -
sug posiciones financicras con el exterior. No obstante, la sol-
vencia, a su vez, depende no solaments de las politicas econémi--
cas del pals, sino también de las perspectivas para sus exporta--

ciones, que en gran parte dependen de factores externos,

Tradicionalmente, la capacidad de exportacidn de nuestro -
pafs se ha basado en la de productos provenientes del sector agro
pecuario y, (ltimamente, en gran escala del scctor petrolero. De
tal manera que las exportaciones de petrSleo, que hasta 1984 re--
presentaban ¢l 70% de las exportaciones totales de mercancias, ex
perimentaronserios efectos a lo largo de 1985 y 1986, debido a --
que los precios bajaron drésticamente. En 1986, con una reduc- -~
cifn en los precios, la pérdide total de divisas fué de cerca de
9 mil millones de dSlares. De esta manera, su participacin en -
las exportaciones totales se redujo a menos del 45%, afectando di

rectamente el monto de los ingresos de exportacién.

Asi, pues, el pago del servicio de la deuda externa absor-
bi6 en 1985 mds del 60% de los ingresos por concepto de exporta--
ciéﬁ de mercancias. Para 1986, dicho porcentaje crecib al 75% -~
aproximadamente, no obstaﬁte que la tasa de interés internaciona;
se redujo casi dos puntos porcentuales promedio, con relaci6n al

afio anterior.

En consecuencia, el problema de la deuda externa y su ser-

vicio, se tiene que analizar con la 6ptica del precic de nuestras
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exportaciones y sSu accesd a los morcados internaclonales., Sin em
bargo, las perspectivas estdn en que se mejoren los precios inter
nacionales del petréleo v se amplfe la capacidad exportadora manu

facturera de nucstro pais.

4.4, Aportacién de Criterios para Evaluar la Politica Devaluato
ria si es V&lida o no cn la Reactivacidn del Comercio Exte

rior.

Si bien en la balanza comercial del pais se observé un - -
fuerte déficit censiderablemente prolongado {de casi cuatro déca-
das}, a partir de 1982 pasd a superdvit decrecientes en los aios
sigulentes, en cambio ¢n la balanza en cuenta corriente los supe-
rédvit se observaron a partir de 1983 hasta 1985, para volver a un
déficit en 1986, debido a la cafda del superdvit comercial, Los
movimientos positivos de la balanza comercial, estuvieron sujetos
a la reduccién de las importaciones, mis que al aumento de las ex

portaciones de mercancias.

Las restricciones il comercio exterioxr fucron respetadas -
con creces hasta 1984, gracias a las medidas tomadas, sin que se
haya logrado nada extraordinario en la expansién de las exporta--
ciones. Si consideramos, en efecto, que durante el perifodo de --
1982-1986, tanto la devaluacién como la contraccién econdmica con

tribuyeron al desplome de los egresos externos por mercancias.

A pesar de la violenta devaluacién y de la capacidad pro=--

ductiva ociosa, el aumento en el tipo de cambio fué insuficiente
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para alentar c¢l crecimiento necesario de las exportaciones no pe=-
troleras y frenar, en la medida necesaria, las importaciones pro-
vocadas por la débil reactivacién econdmica. DPor lo tanto, si se
descuenta ¢l efecto de la devaluacién de 1982 a 1986, se puede --
afirmar que hasta aquf la politica cambiaria no ha sido precisa--

mente eficaz.

A partir de los resultados de las diferentes elasticidades
en tasas de cambio anuales, no puede ser sostenida la propuesta -
de que exclusivamente el tipo de cambio determina las variaciones
en la balanza comercial. Porgue las exportaciones estln determi-
nadas externamente, de¢ modo que la variable que resulta crucial,-
son las importaciones. Estas, por su parte, cstfn escncialmente

determinadas por el cambio en el nivel de producto nacional.,

En definitiva, cuando la economia es competitiva hacia fue
ra e integrada hacia dentro, el tipo de cambio flexible contribu-~
ye con eficacia a la obtencién del equilibrio externo sin efectos
desestabilizadores serios. Pero si esta no es la situvacibn, el -
tipo de cambio flexible se puede convertir en parte del problema.
As{, pues, dadas las condiciones de México, es desastroso emplear
el tipo de cambio flexible como medio para competir con el exte--

rior.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La teorfa neoclisica del corercio internacional, es el fun
damento tedrice de la politica de la devaluacibn como mecanismo -
de ajuste del desequilibrioc de la balanza comercial, tal y come -

lo sustenta la condicidn Marvshall-lerner. & j

vesar de las diver--

sas eriticas y numerosas contreveorsias habidas en torno a los re-

5 ¢
sultados de su aplicacibn concreta, esta politica ha sobrevivido

y es todavia la medida de politica cconémica mis frecuentemente -
recomendada para aquellos paises gue enfrentan problemas en su ba

lanza de pagos.

Un hecho singular que ha dado lugar al surgimiento de la -
teoria monetaria, ha sido que, para los pafses subdesarrollados,-
los deseqguilibrios de la balanza de pagos se han convertido en -~
obsticulo bisico para su desarrollo., Ante el problema de lograr
el desarrollo ccondmico, los aspectos monetarios han surgido con
perfiles peculiares eon cuanto a las implicaciones con la politica
comercial en el plano mundial. No obstante, el atacar con medi--
das monetarias los desequilibrios de la balanza comercial, plan~-
tean en su aplicacidn a las economias nacionales agudos conflic--

tos entre el equilibrie internoc y el externo.

Habiendo estudiado los fundamentos tebricos de.la devalua-
cibn, se puede decir, que la teorfia neocldsica se olvida que el -
comercio exterior de un pals registra miltiples conexiones con --—

los sectores de la economfa, y no solamente, las importaciones co
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moe las ewxportaciones tienen sus propios efectos y obedecen a de--—
terminados mecanismos. asi, pues, la importancia de las importa-
cicnes y exportacicnes reside en sus conexiones con las activida-
des cconbmicas del pafs, de las cuales forman parte sustancial o

50N $4u CONsSCCUEnNCia.

En cuanto a log deseguilibrios Jde la balanza comercial, de
ninguna manecra representan un hecho meramente residual, como es -
frecuente que se les considere, y trate de resolverse, sin tomar

en cuenta ¢l comportamicnto de la ecconomia.

De esta manera, tenemos el caso especifico de México, en -
2l gue se ha pretendide resolver los desequilibrios externos sin

momar en cuenta que sus expertvaciones estdn en su mayor parte de-

terminac externanente, tantce on su precic como con su demanda, -

de nodo que la variable decisiva son las importaciones, Estas, -
Ccor su parte, estin esencialmente determinadas por el cambio en -

¢l nivel de la actividad ec.ondmica.

Si analizamos el comportamiento de las exportaciones, en—-—
contramos que el pals no alcanza proporciones monopflicas en nin-
guno de sus principales bienes. Es un productor relativamente --
pequeiio, tanto en bicnes primarios como en los elaborados, y debe
enirentarse a la competencia mundial aceptando los precios inter-
nacionales., Aunado a2 los factores mencionades, es importante re-
cordar que una proporcifn elevada y creciente de las exportacio--

nes, corresponde a productos agropecuarios e hidrocarburos (73% -
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promedio de 1982 a 1986},

Sin cmbargo, la justificacién para devaluar y detener el -
deterioro de la situacidn competitiva de nuestros productos en el
mercado externo, es cucstionable, ya que la mejoria de la balanza
comercial, vfa mayores exportaciones, os reclativa; porque el prin
cipal producto de nuestra exportaci6n es el petrbleo y sus deriva
dos; siendo Gste el principal rengl6n de exportacidn, de nada pue
de servir la variacifn del tipo de cambio, pues cl petréleo no se
va a vender mis por alta que sca la deércciaciﬁn del peso., Ello
bastarfa para comprender que 1o es ah{ donde estd la solucién de

nuestro desequilibrio comercial,

Ademés, el pais se pedria caracterizar actualmente como --
una "economia petrolera” en el sentido de que una baja en los pre
cios del petrbleo altera todo su cquilibrio y le obliga a aumen--
tar el volumen de sus exportaciones para mantener el nivel de in-

gresos.,

En cambio, se ha observado que la devaluacién no ha favorg
cido considerablemente ¢l aumento de las exportaciones de otros -
bienes, el abaratar nuestros productos no es suficiente garantia
de mayores ventas dada la competencia en el mercado internacional
de similares y de mejor calidad de las mercancias. En definiti--
va, puede decirse que una devaluacién no proporciona un Iincremen-
to importante en la oferta de divisas, por concepto de exporta- -~

cién de mercancias,
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En cuanto se refiere a las importaciones, se encuentra que
las condiciones de reducirlas estd muy estrechamente ligada a la
actividad econbmica del pais. DPuesto que, al analizar la estruc-
tura de las importaciones de nuestro pais, se llega a la conclu--
5i6n de que, mis o menos el 15% de nuestras Iimportaciones, son --
bienes de consumo firal y el 85% estd compuesto por bienes de pro
duccibn, es decir, maquinaria, equipo y bicnes intermedios; por -
consiguiente, restringir las compras externas de estos productos
obstaculizarfa el proceso de formacibn de capital y crearfa se- -
rios problemas en el abastecimiento de equipo y de insumos para -

la industria nacional.

En consecuencia, s6lo el 15% de las importaciones totales
pueden ser sustituibles o, al menos, reducirse sin gue afecte el
nivel de actividad ccoudmica del pafs. Porque, el reduclr el res
to de las importaciones en una magnitud considerable, significa--

ria paralizar la actividad econbmica.

Si bien es cierto gque ¢n los anos que precedieron a la de-
valuacibn de 1982 se registrd una tendencia descendente en las im
portaciones, debido a que el nivel de crecimiento de la actividad
econbmica, fué negativo en 1982, 1983 y posteriormente en 1986, -
que afect6 directamente la demanda de bienes de importacidn, de =~
una manera importante tanto en bienes de produccidn como de consu
mo final, disminuyendo el volumen y los egresos de divisas consi~
derablemente. Esto confirma, que la reduccibn de importaciones =~

estd muy estrechamente ligada con la cafda de la produccifn inter
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na,

Asi pues, dejéndonos llevar, como muches paises se estdn -~
dejando llevar, por la préctica de las devaluaciones como método
para intentar corregir el deseguilibrio coumercial externo, Las =~
autoridades de México han probado, c¢n los Gltimos afos, casi to--
das las posibles politicas cambiarias alternativas, sin muchos re
sultados provechosos. Puesto que es contradictorio con los obje-
tivos principales de la pelitica cambiaria, dado gue las condicio
nes de disminuir las importaciones y aumentar las exportaciones,-—

no son propicias para <l pals,

Lo cierto es gque la politica devaluatoria no ha dado resul
tados esperados, 1los supcrivit obtenidos de la balanza comercial
son un tanto enganosos. Porgue tuvo importantes consecuencias ne
gativas en el desenvolvimiento de la economia, ademis que entorpe

cen la posibilidad de conseguir un equilibrio ecxterno perdurable.

A partir de los resultados de las diferentes elasticidades,
calculadas en tasas de cambio anuales, no puede ser sostenida la
propuesta de que, exclusivamente el tipo de cambio, determiné las
variacicnes positivas en la balanza comercial, M&s bien entraron
otros factores, come fué la variacifn de la actividad econémica,-
que provoc6 una dréstica disminucibn de las importaciones. Auna-
do a la escasa disponibilidad de divisas, a la falta de flujo con
tfnuo de crédito externo y los permisos previos de importacién, -

entre otros.
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El balance de lo descrito a lo largo de la investigacién -
confirma, sin lugar a dudas, que no resultd de la mayor eficacia
la eliminacién del desequilibrio negativo del scotor externo, por
medio de la modificacibn del tipo de cambioc. Su influencia en la
correccién de la balanza comercial no parece ser decisiva, inclu-
S0 se puede afirmar que la eliminaci®n del desequilibrio negativo
se logrd, en bhuena proporcifn, a través de la contraccidn econdmi
ca. No obstante, la experiencia mexicana de los Gltimos afos con
el tipo de cambio flexible no puede ser més desafortunada; el éx£
to de este instrumento on la balanta de pagos ha sido breve, par-
cial y contradictoric, Las desventajas que se le atribuyen han -~
sido confirmadas por una elevadisima inflaci6n, las fugas de capi

tales, la contraccibn y desestabilizacidn cconbmica.,

En definitiva, se puede decir, gue cuande la economfa es -
competitiva hacia fuera e integrada hacia dentro, el tipo de cam-
bio flexible contribuye con cficacia a la obtencién del equili- -
brio externo sin efectos nocivos. Pero, como €sta no es la situa
cibén del pais, el tipo de cambio flexible se ha convertido en par
te del problema. Por lo tanto, dadas las condiciones de México, -
es desastroso emplear la politica devaluatoria como medio para --

combatir el desequilibrio comercial externo.

Por (Gltimo, se concluye que el desequilibrioc externo no se
puede corregir sin corregir el desequilibrio interno. Las deva--
luaciones no lo corrigen, porgue en definitiva son el método de =~

eludir la correcciSn de las condiciones gue determinan el desequil
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librio interno. En consecuencia, el pais es victima de las incon
sistencias esenciales de la teorfa monetaria sobre lo que hemos -
reflexionado. Y ello lo corrobora los datos empiricos presenta--

dos en este trabajo.

RECOMENDACTIONES :

Si se lleg6 a la conclusi6n que la politica seguida de flo
tacién o de deslizamiento del peso a la baja, que eguivale a una
devaluacién continua y acumulativa, y ﬁo exenta de bruscos saltos,
no ha servido para corregir el desequilibrio comercial sanamente.
Porque, infortunadamente, el mejoramiento en la balanza comercial
por lo gecneral se ha producido reduciendo los volimenes de impor-
tacién, mis bien que aumentando las exportaciones., El continuar
permanentemente a la reduccifn de las importaciones, presagia se-
rias repercusiones para el crecimiento a corto y a mediano plazo

del pais,

En vista de que se han cometido errores, en la politica --
econfmica, lo mejor es comprenderlo y enmendarlo antes de gue se
acentfien los dafios y sean irreversibles. Por consiguiente, el ca
mino que le queda a México, es abandonar la politica devaluatoria
y buscar alternativas de politica econfmica mds adecuadas a las =~

condiciones del pais.

Entre una de ellas est&, en tal caso, para procurar el - -

equilibrio externo con el menor sacrificio del interno, la opcifn
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de los controles directos sobre las transacciones con el exte- -
rior. Por 1o tanto, no es aconsejable renunciar a los instrumen-
tos de control directo de corte comercial (tarifas aranceclarias,-
permisos, cuotas, etc,). Este aspecto ha sido descuidado por la

crecncia de que el tipo de cambio flexible es aplicable al pafs.

Aungue, un aspecto fundamental en la perspectiva alternati
va para el desarrollo de las exportaciones, debe de estar dado -~
por los cambios estructurales inducidos en el largo plazo por el
proceso de industrializacifn., HistSricamente, pucde demostrarse
que el €éxito en el comportamiento de las cxportaciones, estd Inti
mamente ligado a altas tasas de crecimiento de la productividad, -~
gue permiten la penetracifn en los mercados internacionales. Es~
to se puede lograr a través de tasas de crecimiento en la inver--
si6n, constituyendo ¢l estimulo mds significativo para el cambio

tecnolégico (mejores miquinas, equipo, organizacién, etc,).

Por Gltimo, queda por decir, que es imperioso elaborar po-
liticas gue intenten ampliar y reasignar el comercio de México ~-~
con el resto del munde. Con ellas deben estar incluidas politi~-
cas de estabilizacién que reactiven la economfa y gque, al mismo =~
tieﬁpo, contribuyan a superar los problemas estructurales de la -
economia, y adecten al paﬁrén de desarrollo a las exigencias de -
la competencia internacional, basada por los cambios profundos -~

que experimenta la economia mundial,
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A N E X O

Los criterios gque se utilizaron para clasificar la importa

cibn y exportacidn de mercancias por scctores, responden en alto

grado a las necesidades de oustug

i, tomando en cuenta la estructu

ra y composicién del comercio exterior del pafs., Los sectores se

clasifican de la siguicnte manera:

I.

II.

III.

Sector Agropecuario,

La importacifn y exportacifn de bienes agropecua--
rios, estd compuesto por productos provenientes de: la -~

agricultura, silvicultura, ganaderfa, apicultura y pesca,
Sector Petrolero.

La exportacién de este sector, incluye: petr6leo
crudo y sus derivados; gas natural, combustdleo, gas buta-
no y propano, gasoleo, gasolina y otros, excluyendo los de
rivados gquimicos del petrfleo (petroquimicos). En las im-
portaciones se excluye el petr6lec crudo, pero estdn in- -~
cluidos los aceites y grasas, lubricantes, brea mineral, -
coque de petr6leo, gas butano y propano, gasoleo, parafi--

na, pasta de cogue de petr6leo y otros,
Sector Manufacturero.

La importacidén y exportacidn de este sector, se -~

compone de todas las manufacturas, minerales y bienes ela-
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borados, inclufdos en la exportacién los petroquimicos., -

la Importacién manufacturera se¢ subdivide en: bienes de -

consumo final, bienes intermedios deo produccidén y bienes

de capital.

Cabe aclarar que c¢sta clasificacidn cs distinta a la gque -
se presenta en las publicaciones de las diversas dependencias gu-
bernamentales, y como ademis no se publican fndices de comercio -

exterior, ful nccesario elaborar {ndices de volumen y valor.

Método de Elaboracibn de los Indices,

La metodologia utilizada para la elaboracién de los indi--
ces de comercio exterior, consistié en el método de Laspeyres, --—

tanto para el volumen como para ¢l valovr,

a) Indices de Volumon,

Para la construccidn de los Indices de volumen, --
las cantidades se ponderaron con los precios del afio -

base, La f6rmula para calcular el indice, es:

=0n Po

(100)
=00 Po
En donde: On = cantidad del periodo dado o de com
paracibn
Co = cantidad del periodo base

Po = precio del periodo base

ZQoPo = representa el volumen total del --

v
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conjunto de componentes del indice
(mercancias) en el periodo base
=20nPo = rvepresenta ol volumen total de los
componentes en el ano de compara--
cidn con ¢l mismo valor del ano ba

se,

En la construcci6n de los indices de volumen, se pre--
sentaron problemas debido a lo heter6geneo de la infor
macién, medida cn cantidades distintas. Sin embargo,-
se buscéd que las cantidades cstuvieran indicadas en un
s0lo tipo de unidad, tomando los productos mds repre--
sentativos de cada sector en cuestibn, Esto se hizo -
con la intencifén de presentar informacifn homogénea y

con la debida precaucidédn de no distorsionar seriamente

el comportamiento de los indices.
Indices de Valor,

De iqual mancra se elaboraron los indices de valor,
s6lo que, los precios se ponderaron con las cantidades

del afio base, La f6rmula para calcular el indice, es:

—_ZPn_Qo (100)

2P0 Qo
En donde: Pn = precio del periodo dado o de compa
racién

ZPo Qo = representa el valor total del con-
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junto de componentes del indice --
{mercancfas) en ¢l perfodo base.
ZPn Qo = represcenta el valor total de los -
componaontes en el afe de compara--~
cifén, con las mismas cantidades que

en @l afo base,

En el cdlculo de estos indices no hubo mayor problema,
porque la informacidn se presenta en un solo tipo de -
unidad de medida. La elaboracién de los iIndices de va
lor de importacién y exportacién de mercancias se hizo,

en base, incluyendo sélo el valor de los bienes que en

tran en la construccifn de los indices de volumen.
c) Deflactores Implicitos,

Las variaciones en los precios se midieron por el
deflactor implicito, obtenido dividiendo el indice de
valor por el Indice de volumen. La férmula que se uti

liz6, fué la siguiente:

ZPn On =Pn Qo o =0n Po (100)

ZPo Qo =Po Qo o =Qo Po
Deflactor Indice Indice de
Implicito de Valor Volumen

Los indices de valor y volumen de importacifn y exportacibn
de cada sector (segln la clasificacién que se hizo y los cdlculos

de las elasticidades, se presentan en los cuadros siguientes):



@

fector

frflacy

or

102,00

6,41

9.7

80.79

67,38

3s.74

118.67

136.93

128,36

153.88

Manufacturero
Valor UcmpanuOW
100,00 100.00
94.73 95.45
135.43 114,12
155.76 113.75
133.54 104.04
180.76 117.47

o

o

Exterior del Banco de México,




hio secton A fugror Pevrolers Sector Manufacturero
cluren W Valar Deflactor vlumen Valor Peflactor
!

19481 1,00 00 FELEIIN . 100.30 100.30 100,00
1962 .94 43 112,40 Bl.15 Ha.hg 56.71 90.02
1943 108,27 a7 (38 JENE ) 48,04 93,17 42.99 27.613

1984 86,51 THLEe L7 BN Ti.09 77.46 54.98 40.91 74.41
1igh 77.04 G108 86.23 PRI [T .‘\:.mc 63.28 48,57 76,75
1986 17,498 30,15 y.43 152,03 118,15 72,45 523,49 44.36 42.93

Lorado con datos de tos Indicadores de Corercio Exteraor del Banco de México.
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