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INTRODUCCION

H objetivo de éste estudio es examinar, para el primer
afio del perlodo posdevaluatorio (septiembre de 1976 = agosto =
de 1977), la efectividad de las polfticas de balanza de pagos-
y estabil izacifn para corregir el desequilibrio externo. Asi-

como 1os lineamientos de politica econdmica.

H enfoque utilizado para el anflisis del perfodo posde
valuatorio estd constituido por la clasificacifn de las pol!ti
cas econﬁmicas Yy el marco conceptual para el anflisis de los -

efectos de dichas politicas.

k) conjunto de politicas econSmicas se clasifican para-
su andlisis en tres grupos: la polftica de desviacifén del gas
to o demanda agregada, politica de estabilizacidn del gasto y-
politica de desarrollo y papel del sector externo.

a) La .Folitica de Degviacidn General (devaluacién) y -
Selectiva (Folitica Comercial) del Gasto o demanda=
agregada. La devaluacifn y la polftica comercial -
tienen cono objetivo e;evar los precios relativos -
. ten moneda nacional) de los bienes comerciables {ex
poi:tacionés, importaciones y bienes competitivos -~
-con importaciones) respecto a los no c‘ome‘rc‘iables‘,-
con el objeto de desviar la demanda al sector expor

_ ‘tador y al sector de sustitucién de impoxtaciones.’



Dentro de este contexto se considers de importancia el-
- .marco Conceptual para el Andlisis de los Efectos de la Folfti-

' ‘ca Fosdevaluatoria, mismo que Se presenta a continuacifn:

La identxdud' del producto nacional, que sSiempre se man-—
tiene vdlido desde el punto de vista de lo realizado, aunque -
no neceuriumeni:e de 10 planeado, FIB = (C + I +G =X = M), -
nos indica que el mejoramiento eh 1a balanza de pagos en cuen-—
ta corriente (X - M) puede ser ‘el resultado de una reduccibn -
en el consumo. e inversidn pdblicos y privados (absorcibn = -=--— )

€.+ I +G), habiendo permanecido constante, aumentado o dismi-—

nuido la produccidn (FIE) en menor proporcién que la absorcifn.

‘ La pol!éica de desviacién de la demanda, intenta afec--
tar de manera mfs directa el aumento de las exportaciones y 1a
disminuciSn de importaciones. i existe pleno empleo de los -

: :ecursoi productivos y permanece constante el FIE, entonces el
‘mejoramiento en la balanza. de pagos en éuenta corriente se de~-
berd a una dininucid_n en el consumo e inversién pdblicos y -=-
vprivados (reduccién en la absorcifn), los cuales al liberar re
éur‘aos y produccifn permitirfan aumentar las exportaciones y -
diminuir la demanda de ﬁnportaciones. Sin embargo, si no exis
‘te. pleno empleo, el mejoraﬁniento en la balanza de pagos se pug
‘de deber a un incremento adicional de la ptoducc:lQn para la ek_
portacidn y una disminucién en las importaciones debido a la -

‘sustitucisn de importaciones, lo que implicarfa en este caso,-




Posteriormente (cap!tul_.o .tercerc), se analizan los efec
tos de las polfticas en la balanza de pagos, haciendo &nfasis-
en la devaluacid'n nominal, real y real efectiva como indicador-

de las medidas de la polftica de desviacién. -

El anflisis de los efectos de politica posdevaluatoria-
"‘en la absorcisén, produccifn y la reasignacidn de recursos, se~

presenta en el capftulo cuarto.

Finalmente (capftulo quinto), se presentan las conclu=-=

siones y recomendaciones.




1., ANTECEDENTES : EVOLUCION Y CAUSAS DEL DESEQUILIBRIO EXTER
no ( 1971-1976)

AEl desequilibrio externo, manifestado a través del a&--
ficit en la balanza en cuenta corriente, se agudizé en los 6l-
timos afios del perfodo de anflisig, asf de 1971-1976, el défi~-
‘cit crecid a una tasa media anuél de 488 Fara 1975 el déficit
alcanzé el monto de 4,443 millones de dSlares, lo q'ue consti--
tufa el 31 % de los ingresos corrientes por divisas y el 6% del

producto interno bruto (FIB). (Ver cuadro No. 1. )

Las causas que explican este desequilibrio son tanto de’
orden estructural como cuyuntural, For factores estructurales
se entienden aquéllos elementos que provocan el desequilibrio-
Yy que estfn determinados por las caracterfsticas del modelo -
de desarrollo de .susticuciﬁn de importaciones que se ha segui-

do desde la década de los cuarentas.

Los factores coyunturales del desequilibrio externo son

aqliellos que surgen como resultado del desequilibrio en las ==

. principales variables econfmicas dentro de los limites de pro
pilo mé‘delo' de desarrollo. :

3

Las causas estructurales y la estrategia de desarrollo-

adoptada que explican el origeh dei 'ﬁesequilibrio externo, ra- = :



cia de un déficit crecien;e afectd el desequilibrio de la ba=--
lanza de pagc;s en dos formas ;;rinicpalesz a) la presiG_n sbbre
1'a balanza de mei‘banc!aé causada por el excedente de inversiﬁn
bpﬂblica respecto al nivel de ahorro corriente; b) el elevado-
servicio de la deuda resultado de los volfimenes crecientes de-
capital externc requerido para financiar el d&ficit del sector
pdblico. : ’

Por un iado, las importaciones del sector p@blico cre--
cleron a una tasa media anual de 31% en el perfodo 1971-1975,-
aumentando 1a participacifn en las importaciones totales de —-
20% a2 388, Y, por otro, la deuda externa creci en el mismo - -
. perfodo al 55% angal, con 10 que el monto de las amortizaciones -

_aumentS en 13.7% y los pagos de intereses casi se triplicaron.

For otra parte, al disminuir la oferta incetni de pro-- .
- /ductos agropecuarios aunada a una alta tasa de crecimiento de;
‘ la poblacién, se redujeron los excedentel. disponibles para la-
-expozta.didn jse aumentaron las hnpoxftaqionos. En el per!d_o -
-:1971-1975 las importaciones de estos émductos crecieron al -=
) 37\_ aﬁual en volumen mientras que, las exportaciones decrecie-'

“-ron en 5% tasa media anual.

‘A lo anterior: hay que afiadir que la recesifn e inflacién
internacionales que aparecieron a partir del_ segundo seme'stx-e‘-l

de 1973, afects al tomercio exterior de México. Por un lado, el



valor de las importacijones creciS en el perifodo 1971-1975 al=-
31 % anual, y, por otre, el valor exportado crecif en s8lo 19.3%

anual en el mismo perfodo.

Otra de las causas que precipit$ la crisis, fue la ten-
dencia créciente de la salida de capitales de corto plazo,=-
desde 1973 y que continué hasta agontd de 1975, asf como una -
fuerte dolarizacién del sistema financiero, los que representa

ron una- presibn adicional sobre el tipo de cambio.

Estos factores influyeron en divérso grado en 1a' agudi-
zacifn del desequilibrio extermo. Fara solucionar este proble
ma hub!._ ,q\i. eliminar 8stas causas. FEl primer paso en este sen

tido 10 constituyd la devaluacidn.
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2, LA DEVALUACIDON Y LA POLITICA POS)BJ“UATORIA.

A partir del primero de Septiembre de 1976, aunada a la
flotacidn fegulada del tipo de cambio,' el Gobierno Federal adop
t8 una serie de médidal de politica que potlagu!_an corregir el
d-l.quﬂibrm externo y evitar alzas sustanciales en los pre=--
cios. En general, las pol!ticgl adoptadas pretendian dos obje
] tivoss 'prm.x:o, hacer mi- atractivas la exportacidp Yy 1a sus-
titucidn de importaciones en .relacidn al resto de la produ-=-
‘ccifn nacional y en segundo término, regular la demanda agrega
da a f£in de evitar presiones 1n§1acionarul y desviar recursos

hacia la exportaciSn y sustituciSn de importaciones.

Las .poltticas de desviacidn de la demanda son en escen-
cia la polftica cambiiria Y la politica comercial. For su par
te la pol!cién de estabilizaciSn de la demanda agregada se re-
!:le:e; e;\ particular, a la polftica fiscal, a la pollitica mone

taria y crediticia, y a 1a politica de precios y salarios.

Finalmente, comoc se menciond en la introduccifSn, estf -
la politica de desarrollo y el papel del sector externo en la-
.estrategia de desarrollo, a fin de hacer compatibles el proce-

o d_e crecimiento y el equilibrioc en la balanza de pagos.
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2,1 Folsticas de Desviacidn de Lla Dmnnda'.

kLa polftica cambiaria y la polftica comercial que el =~
Gobierno Federal adopt® a partir del primero de Sepiiemb_r.'e de~
1976 se puéden resumir a grandes rasgos, en las aiguienten me-
a1aas: o

2.1.1 rolftica Cambiaria.

La medida fundamental de la polftica cambiaria consis—-
tiS en la devaluacidn del pemo a través del sistema de flota--
cifn regulada ael tipo de cambio.

Para 1971, analizando 10@ precios al mayoreo bane_ 1954=
100, la -obrﬁaluac!.dn dellpolo frente al ddlaxr de un 174, para
1975 la sobrevaluacifSn alcaniaba un 214 y para Agosto de 197@-
era ya de 32%. La devaluaci6n nominal que el tipo de cambio -
ha sufrido de Septiembre de 1976 a Agosto de 1977 ha sido de-
834, al pasar de 12.49 pesos a 22,86 pesos. Sin embargo, en el .
- mismo perfado el crecimiento de los precios relativos (precibi
_al mayoreo) de México respecto al de 16- Estados Unidos ha au=
mentado en 39%. es decir, en este per;odo se ha perdido ‘ya un-
.50% del egt!mdlo real de -l.a devaluncidﬁ para desviar la deman-
da agregada a los sectores dev bienes comerciables (Ve? cuadroi

y grificas N. 5 y, 6).
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2,1,2. Polftica Comexcial,

La Yolftica Comercial se ha caracterizado por una etapa
ini‘cial‘. en la que se suspendis el sistema de dev;:blucidn de im
puAestosbcvaS, se'aﬁmentaron.los impuestos a la exportacién de
merc#nc!as, Yy una segunda etapa en la que se redujeron los’ im=
puestos a la exportacién y se restituyeron en forma selectiva-

los CEDIS. Es decir, una primera etapa en la que se adoptaron

~medidas para atenuar el impacto correctivo de la devaluaciSn,-

y una segunda etapa en la gque las medidas tienden a apoyar los

efectos correctivos de la devaluacifSn aungue en forma timida.

2.? ldticasde Estabilizacidn de la Demanda Agregada.

.

. Con €lfin de estabilizar la demanda agregada, evitando =

ast prekiones inflacionarias y permitiendc la liberalizaciSn de

* recursos para destinarlos a los sectores gde exportéci&n Yy sus-

gitucidn de importaciones, el Gobierno Federal instrument§ a =

partir del primero de - Septiembre de 1976 una serie de medidas-

. de polftica fiscal, monetaria y crediticia de precios y sala-~

rios,

Medidas que a continuaciBn se analizan:
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2,‘2,1. Rolitica Fiscal,

2,2.1.1. pPolftica de Ingresos.

La polftica de ingresos consistid fundamentalmen’te en -
la eliminacidn escalonada de subsidios y de aumentos en los -
precios y tarifas del sector p@blico. Asimismo se establecie-
ron algunos 1mpuéstos especiales para captar utilidades extré—
ordinarias, se aumentaron los grav8menes en aquellos articulos
suntuarios u operaciones inmobiliarias, y se modificS la Ley -
del Impuesto Sobre la Renta, en lo referente a amortizaciones~
de las pérdidas con las utilidades de la empresa en un lapso -

de'cinco a tres afios.

For lo que respecta a la estructura de los ingresos pG-

blicos, &sta no tuvo una variacidn significativa en la partici

pacién de cada uno de los rubros que lo integran con respecto-

al total. For otra parte en el perlodo enero-junio de 1977, -
con respecto al mismo perfodo del afioc anterior, dichos ingre--

sas8 tuvieron un incremento en términos nominales de 31%, a pe-

‘sar-de gque en t&rminos reales sufrieron una disminuci6n del 9%

“Wer . cuadro y grifica No. 4).

Los principales renglones de captacifn fueron los ingre .
sos 'ttibubtarios, especificamente sobre exportaciones, que cre-

cferon en un 11% respecto al mismo perfodo anterjor. . Otro de=



los renglones importantes lo constituyeron el rubro de ingre--
- so8 mercantﬂés que crecid al 49%, ' El renglén de etogaciones—
i 'éor trabajo aument$ al 31% y el rengldn de impuestos sobre la-
la renta en un-31 %. Los ingresos tributarios por 1mp6rtac16n-
. crecieron en un 16% Por su parte, los ingresos no tributarios
: ;tuvi'ex:on una tasa de crecimiento del 18,1% siendo su principal
rengidn derechos cuyo aumento fue de 67 %, mientras que produc-

tos y aprovechamientos crecieron a tasas menores respectivamente.

La participacifn de los ingresos del Gobierno Federal .en
el total de los ingresos piiblicos ha guardado una tendencia =-

anual m&s o menos estable (46%).

) En lo que se refiere a los ingresos de capital, hubo un,
incremento sustancial en el rangldn de las empresas y oxganis-
. mos sujetos a control presupuestal (12.9 % ). También los in-
gresos de capiﬁal del Gobierno Federal crecleron en éinco ve=-

ces en términos nominales.
2.2,1.2, Politica de Gasto.

La polftica de gasto fue escencialmente de contencién,-
es decir, pretendid limitar el crecimiento. del gasto p@buco -
..con el £in de contener el crecimiento de la demanda agre«jada -

y evitar presiones inflacionarias.
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si se examinén el primer semestre de 1977 y se compara-
con el primer semestre de 1.976,' se tiene qu'e el gasto corriente
aumentd de 122,721 millones de pesos a 166,290, y el gasto de-
éapital de 71,958 a 82,137 millones de pesos. Es decir, ambos
mostraron incrementos 13,5 y 11.0% en t€rminos nominales. Sin
enbax.'go,' deflactados los montos se tiene el gasto corriente y~-
el ‘gais'to de capital se reducen en t&minos reales en un 4% y -

un 19 % respectivamente (2).'

© 2.2.1.3. Polftica de Financiamiento del DE&ficit Gubernamental.

La polftica de financiamiento buscaba reducir el déficit
fiscal, asf como disminuir el financiamiento extermno e inflan-

cionario.

Durante el perfodo 1971-1975 se observa una tendencia =
. ascendente del déficit, que durante este perfodo crecid a una=
‘tasa_media anual del 42%. ‘ Esta tendenci_a se modif#:ﬁ en el aiio

de 1976, cuahdo decrécid en un 3%.

(2). Los montos se deflactaron con el Indice de precios al ma-
‘. .yoreo en la Ciudad de M&xico, ¥y el gasto de capital se re
fiere al gasto neto, es-' decit, no incluye amortizaciones—

de la deuda ni‘. ADEFAS .
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Ahoxa bien, si se compafa el primer semestre de 1977 =~-
con el primer semestre _de 2976, la tendencia a la baja se con-
serva solamente si se deducen del déficit las amortizaciones -
(decreciendo en un 15%). Pero, por otra parte, si se incluyen
las amortizaciones en el dé&ficit, #ste crece en el mismo lapso

en un 354,

El incremento registrado en 1os pagos de las amortiza--
ciones fue consecuencia de un incremento sustancial de la deu
da externa en moneda nacional, derivado de la politica cambia-

- ria adoptada en agosto de 1976.

Rr lo que se refiere al origen del financiamiento. del-
défictt, cabe sefialar que 8ste se ha llevado a cabo mediante -
¢ontra_tac16n de crédito en el exterior y en gran parte con los
" ingresos corrientes del sector piblico. Este financiamiento -
ha tendido a. cubrir principalmente los pagos por servicio de la
deuda 'y ADEFAS,

La emisifn primaria o el sobregiro, como medio de_finag
.clamiento del déficit p@blico mostrs durante 1976, especialmen
te a partir de junio, una tendencia decreciente. - §in embargo;
en el perfodo de enero a agosto de 1977 no existié sobregiro.
Adem&s, se registraron 1fmites en el endeudamiento externo ne-'
'gocigdos con el Fondo Monetario Internacional, en bése al acuer
do de'!‘acilz_ldad Ampliada, y no se detectd emisid_n primaria pa=
ra el financiamiento del dléfic‘i.t fiscal. ‘
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In resumen el d8ficit fiscal aumentS debide a las amox-

tizaciones .y no a un f inanciamiento inflacionario.
+2.2,2. mol%tica Monetaria y Crediticia.

Con la politica monetaria y crediticia se buscaba un -
crecimiento moderado en la oferta monetaria, una mayor capta--
cifdn a través del sistema financiero; ast como eliminar la fus -
Qa de capitalgs y la dolarizacifSn del sistema; motivo por el -
cual, se aumentaron las tasas -pasivaa de intéres se restringié
la anisiSn primaria; se redujo el encaje legal y se apx:obaton-
nuevos instrumentos de captacifin.

'2.2‘.2.1. Circulante Monetario y Captacifn.
In el perido Septiembre de 1976 a Agosto de 1977 el mé-

‘a0 curculante non\i.nal MI) crecif a una tasa media anual del-

.. 1.7% tasa superior a la de los mismos perfodos de 1976 en que

fue solamente de 1.4%, y a 1a de 1975 que fue de 1.7%. Eate -

’ c:ecmiento elevado fue derivado exclusivamente de un incremen
to’ en el circulante de 19.3%, en el cuarto trimestre de 1976,~
T ya qua los t!imestres poutermres mueattan incrementos simila-
‘res a los mismos periodos de anos anter jores e inclusive en el
segundo trimestre de 1977 el circulante awpento solamente en un"

0.3% (Vex cuadros y grlfica‘s 8,9,10,11 y 12“).
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En té;minos re'qles, el medio circulante (deflactado con
el tndice nacional de precios al consumidor, base 1970=100 ) -
creciq a una tasa negativa de 2% en el pgriodo Septiembre de =
1976 a Agosto de 1977, siendo gque en el mismo perlodo de afios-
 anteriores habla crecido al 7% en 1976 y al 8% en 1975. E me
dio circulante en el segundo trimestre de 1976, en té&rminos -

reales, reflejd niveles similares a los fines de 1975.

Iuedg considerarse que la disminuci6n en la ofe;‘ta mong

' g:aria real, -haya tenido -un efecto importante en re@ucir la ab=--
ABérciGn. €in embargo, tambi&n es de espex‘:arae que parte de es

te efecto haya siglo compensado con un aumento en. la velocidad-

ae,circulaéiﬁh del dinero, grincipalmente por llos aumentos en-

las tasas de inter@s.

+ La captaciSn en moneda nac'ional, entendiendose esta por-
las cuehtas de cheques m&s el ahorro, presentS un crecimiento-
envtéi'minos nominales de s6lo 4%, en el perfodo posdevaluato--
_‘r.lo. Este‘incrémento és muy. pequefio al compararse con incre-- .
mer;fos del 16% para los mismos perfodos en afios anteriores., =
!'ox.j‘otra parte, los p.asivos no monetarios en moneda naciorial'f
presentaron un decremento en t_:ervminos absolutos a partir del - =~
" segundo trilnea;i:re de 197v6, pasando de 277;4 51 millones cie pesos
a 261 394‘ millones en el Cuarto trimestre de 1976, pesér de
‘que las tasas de creci:niento de loa pasivos no monetarios en -

'"moneda nacional se volvieron posit:‘.vaa a pnrtix‘ de 1977, apena-
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en el segundo trimestre de este afio, emplezan a superar el ni-
vel alcanzado a.junio de 1976. Es decir, ha habido una desvia
cién de pasivc;‘s no m;:metarios hacia el medio circulante y ha--
cia dep6sitos en dflares. Este fenfmeno podria explicarse por
la reduccifn del medio circulante en té&rminos reales, lo que -

creS a su vez la necesidad de mayor liquidez. Aunado a esto -

permanecio la preferencia del pGblico por d61ares, (ante el -

riesgo cambiario que persisiti® en el sistema de flotacién re-

gulada del tipo de cambio).

- términos reales, muestra. en el perfodo posdevaluatorio un decre.

En cuanto a la captacifn en moneda extranjera, se obser

-va que la dolarizacién continu§. Esto se muestra en la estruc

tura de captacién total, en la cual la moneda extranjera paxti

cipaba,A en el segundo trimestre de 1977 con.el 44%.

" 'No obstante, la captacifn total mostr8 una tendencia a-
normalizarse, ya que en el primer semestre de 1977 crecif a €a_

sas similares a la de los mismos perfodos de los afios anteri&-—

res, Sin embargo, esta captacifén total en términos reales (de

flactada con el fndice de nrecios al conau:iidot, base 1970=100)

.en e:l. prxmer semestre de 1977 decrecid, miem:tas que en loa -

afios am:eriores habfa aumentado. -

El. compor tamiento de la oferta monetaria, (M2 y M3), en

mento en pasivos monetarios ¥ no monetarios en moneda nacional,
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Y un incremento en pasivos en d61ares; es decir, la participa-
cidh de pasivos en délarés aument$ en el total de la oferta mo

netaria real.
'2.2.2.2. Financiamiento.

" Fn’ cuanto al financiami‘ex;to en moneda nacional, &ste ha
crecido al 15% en el perfodo posdevaluatorio, tasa ﬁe crecimien
" to menor a la del mismo perfodo de afios anteriores, en donde -
crecta §1 18%. 'En cambio, el financiamiento en moneda extran-

‘jora crecid en un 142% en el perfodo posdevaluatoi‘io.

. EL financiamiento del sistema bancario en té&rminos rea-
les paéd de 285,059 millones de pesogs en el tercer trimestre -
de 1976 a ‘253,407 millones en el segundo trimestre de 1977, lo
que representa un decremento de 11 S. 8Sin embargo, este compor

"‘tamirento refleja dos fendmenos opuestos. Rr una parte, el -- '
‘financiamiento en moneda nacional pas8 de 222,336 millones de-
‘pesos a ;70,557-h1110nés en el perfodo mehciohado, disminuyen~
do e'i\ 23%  For otré parte, el financiamiem:oven ddlares pasd-
de '5.2,724 mn.lc_:nes'de pesos a 82,856 milloiles, lo ‘que repre~=-
senta un ‘incremento de 32%. . Cabe sefialar que el fihaﬁcialr;ionf .
- o elp téxminos reales en moneda nacior{al observado en el gegi.ul

"do trimestre de 1977 liegé a niveles inferiores a los de 1974,

v
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24242,3. Tasas de Interés,

© Las tasas de int8res se ajustaron con el fin de aumentar
la captacién o ahorro interno, evitar ia salida de capitales y
restringir la dolarizacidn del sistema financiero.  este -- -
~sentido el Gobierno Federal llev8 a cabo una serie de altera--

ciones en los tipos de inter@s que a continuacifn se analizan:

A pesar de que las tasas de interés (brutas) de depSsi-
tos a la \(ista pr&cticamente no han cambiado deade enero de --
_’1976, &stas son mayores en 1.65 veces a las tasas de eurodSla-
res en mndr?s (agosfo de 1977). Sin embargo, las tasas sobre ”
‘ dépdsitoa 5 plazo si aumentaron sensiblemente a partir de la -
‘deva_l\mcidn, asf, para el mes de agosto de 197.7, la tasa para-
depSsitos a 3 meses se habfa Indrexpentado en un 10%, para ‘depd'
sitos de 1v2 meses en 20% y para los de 24 meses en un 26%. =
Eatos .auméqtosa nivel internacional significan que las diierexi
cias con las tasas del mercado mericam'y del de euroﬁélarea-

ge acrecentaron; de esta forma, en México, las tasas son 2.7 -

veces mayores que.en el mercado americano y 2,34 que en el de-

. eru‘ro‘dd_lyares al mes de agosto de 1977.
242430 Folttica de Precios y Ealarios.

La pol!tica de precios tuvo como ohjet:ivo contener el -

- proceso inflncionario, pero no a través de una congelncidn de-
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Precios, sino de un fomento indirecto a las activ.idades produc

inas,.,piincipqlmenté de productos bisicos.

La polft:ica de salarios se di8 a través de una regula--
cifn de los incrementos de los salarios m!ni.n-\os con el objeto-
de evitar una p:es}.gn .en los costos y precios que eliminara --
las véntajas ooxﬁparativas con ei exterfor que surgen por la ==

devaluacién.

: . Los instrumentos que se usaron en la conaecucidn de ‘los
‘objetivo- de la poliftica de precios, fueron tanto directos como

tndizectol_.

La polftica que afectS directamente 1oa precios conn:l.l-
t.td principalmente en una regulacién de los bienes de conlumo-
b!l!co. Para lograr contener el crecimiento de los precios -de

. estos bienes, se instrumentaron-las siguientes recomendaciones:

1) Qe los comerciantes apéyaran la politica ‘de soste-
nimiento de los precios de los productos bisicos.

-2) ~El1 sostenimiento de los niveles de prec_;os de ~—w==-

CONEURO .

©3) AutorizaciSn de incrementos moderados de:los precios

de garantia de productos bfsicos, no mayor -del 10 ..
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4) Disminucifn del precio de las medicinas.

5). La creacifn de una canasta de despensa a bajos pre-

closg.

6) Se establecid ademis un Programa Nacional de Bienes
Bisicos, previendo estimulos de f£inanciamiento e -

inversifn.
1os indirectos fueroni

1) Las mismas politicas fiscal y monetaria de estabili
zacién del gasto. C
2) .La regulacifn en el aumento de los salarios, para -
evitar asf los aumentos en los costos de praduccidn

Y por lo tanto en los precios.

2.2.3.1. Plitica de salarios.

. En lo que se refiere a salarios“exv\ ei mes de aéptiembre
k de 1976 se autorizé un incremento de salarios m!lnimoh de 23% -
b's ‘en 1977 de un 10%, lo que signific& un aumento de todo el pe
riodo poaaevaluatorio (le' 33L. for otra parte los precios al =
consunidor para agosto de 1977 respectc a agoste de 1976 se l;g_

. .blan elevado en 344, por lo que el salario mfnimo real, de ==~
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acuexdo con EBsto, se viS ligeramente deteriorado en el perfodo -

posdevaluatorio.

Sin embargo, es necesario calificar este resultado de -

la siguiente manera:

1} En el perfodo posdevaluatorio los precios al mayoreo
se incrementaron en 53 % respecto al aumento del 34 %
de.los précios al consumidor, diffcilmente sé puede
exblicar esta diferencia de mds dé 19 puntos poicerl
tﬁalea; por lo que toman_do como indicador los pre--
cios al mayoreo los salarios se han deteriorado a- -

un afio de la devaluacién en un 129%.

2) ' Independientemente del comportamiento del salario -
minimo real en el perfodo posdevaluatorio, es casi-
seguro que en vagoéto de 1976 ya existfa un detet_io-‘

ro real.

B 3), Adem&s, habrf que tener en consideracibn, una parte

muy significativa de la clase asalariada no pétcibe*

el salario m!nf.m6 real.

. 2.2.3.2. Polftica de Precios..

‘Durante los Gltimos 5 meses de 1976 hubo un inctemento-
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de{los‘ precios al ‘mayoreo, respecto a julio de ese mismo aﬁo,.-
del 31 % registrando un crecimiento promedio mensual del 6%, -

muy superior al 0.9% registrado en el mismo perfodo de 1975,

E Asi_ mismo, durante los ocho primeros meses de 1977 hubo
“un crecimiento de los precios respecto a diciembre de 1976 del
17%, lo qae da un incremento promedio mensual del 2% aprox:Lma:
damente, superior al 1% (aproximado} registradb en el mismo pe

riSdo de 1976.

El crecimiento del Indice de los precios al consumidor-
de agosto de 1977 respecto al mes de diciembre de 1976 fue del
15%, Este crecmiénto tiende a aumentar si se considera el re
zégo que tienén los precios al consumidor con respecto al cre-

) 'cimientci de los precios al mayoreo. n crecimiento del Indice
de preéiés al consumidor, en el perfodo septiembre de 1976 a -
‘--‘diciembr‘e del mismo aﬁo, con respecto al mismo mes del‘ar"\o ante
.rzliéryes' de. 23 \,. mientras que, en los p;hﬁeros ocho l;neses de ==

"’1977 ha sido solamente del 15%.

2.2.4. Polftica de Desarrollo EconSmico y el Papel del S‘ectox;-v.

Externo.

A unbaﬁov de ia devaluacién no se habfa presentado LmIa e
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definicién de la polftica de desarrollo nai del papel que el sec

tor externo jugarfa en dicha estrategié.

No existid un programa de fomento a las exportaciones,-
pero si existfan ya ‘planteamientos para el programa de sustituy
cifn ae bienes de capital, aunque &stos no se habfan ﬂnplmenf '
tado. BEs importante recordar qﬁe el estimulo de precios y de=
manda de la devaluacién son condiciones necesarias, pero no su
ficientes, para feasignar recursos y aumentar la produccién e-
1ﬁvers!.dn en los sectores comerciables; pero adem&s de ello -~
era necesario un planteamiento claro de la polftica econdmica-

‘, gubex:namental, con la finalidad de promover, prioritariamente-
dichos sectores y coordinar los estimulos crediticios y fisca-
les para eliminar cualquier obstdculo a la reasignacién de re-

CursoB.

Por otra parte, cabe sefilalar que en este perfodo se =-
daié !.nicid a las modificaciones ‘en el sistema proteccionista,-
p"ara:sustituir el pemiso previo por el arancel, y dejar a es-
‘te.dltimo como ,el principal instrumento de control de las 1.,---.
: -portacionés. Habiéndose liberalizado al:ededor de 800 fraccio

nes, en el lapso que se analiza.

La importancia de la polftica dg "liberalizacién" pro--
" viene de eliminar el proteccionismo excesivo y generar recure=-

sos fiscales de importancia. Sin' embargo, lo mis importante =
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radica en lo gue se refiere 3 13 eliminacifn del sesgo anti-ex-
portador que 'caxacterizaba dicha polftica. FPor otra parte si
no s'e presenta paralelamenté un programa agresivo de fomento --
a 1as‘expoztaciones, el efecto de la 1iberalizaci§n sobre la =--

reasignacifn de recursos serfa muy reducido y poco efectivo.

Finalmente, a pesar de que se hicieron pequefias modifi-~
caciones al sistema proteccionista y de que se 'estudiaron algu-~
nas _medidas péx;a liberalizar el comercio y restituir la polit_i—
ca impositiva, no existid una politica de desarrollo concreta =
que definiera el papel del sector externo y dque incluyera el -

quete de politicas necesarias para lograr dicho objetivo. i
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3, EFEGIOS DE LA FOLITICA FOSDEVALUATORJA SOERE LA BALANZA DE

PAGOS .,

m.problema del déficit cxénico en cuenta corriente se=
intentd resolver mediante las polfticas de desviacién y estabi

1izaciSn de l1a demanda agregada.

La politica de desviaciSn reguerfa que la politica cam-
biarta‘ -y comercial estimulara a las exportaciones y degestimu-
lara a las importaciones, promoviendo su sustitucién por pro--
ducéidn nacional. Al propio tiempo, la polftica de estabiliza
cidn deberfa “"regular" la demanda para evitar por una parte, -
que se generara una espiral inflacionaria que llevarad al pais-—
'al ciclo devaluacifn-inflacién-devaluacién Y+ por otra parte,-
pn:.a permitir un f_xempb r&zonable en el cual reépondiera la ==

-produccifn interna.

Para lograr la desviacidn de la demanda se requerfa, en

conqretﬁ, que la devaluacidn restaurara una cierta paridad ad-

(3)

quisitiva del peso respecto al dSlar, eliminando la so‘brev_a_‘

: :';qacldn. Mémas, era necesario que este "equilibrio®, se man-
tUViefa durante un cierto perfodo que perm;tiera los reﬁjustesA

" ‘necesarios en la demanda y la izroducciQn.

(3) considerando 1956 como afic base.
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‘En septianbré de 1976, se devaluS el peso en 61% (deva-
Luacifn nominal ), pero ajustindose en base al cambio de los —-
prgcio.s internos respecto al de los Istados Unidos (devaluaciSn
real) se obtiene solo un 52% (utilizando los precios al mayo-F
reo), Sltuaci8n que se di8 desde el primer mes de la devalua- '
cidn, present&ndose con ello los efectos mflncidnqrios que ==
rgstaban fuerza a la devaluacifn como instrumento de cambio’en

los precios relativos.

- I 1977 la tendencia inflacicﬁaria, sl bien se habfa mo_
de;r:'ado’ continuaba restando efecti\?idad‘.a la devaluacisn. ) Fa:a
agosto de 1977, la devaluaciﬁn nominal habfa alcanzado un 83 \,
pero el cambio-en preciog relatijvos dié como resultado una de=

‘valuaciSn real de solo 27% (precios al mayoreo).

claramente se observa que la devaluacidn habfa sido con-
ﬂtta:testada en una gran proporcidn por el alza de los precios in
ternos respecto a los internacionales. De gsta fpma se :esf.d-
con'pétitivtdad a las ‘exportaciones y a la produccifn susi:itut_i; 3

va de las importaciones.

}\m:e este pnnorama correspond!a ala pol!tica comercial-' o

‘compenuar esta situacisn y restaurar las condiciones necesarias

para dar ventaja a las expoxtacionea y desestxmula: las importa o

" c.'loneu.
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€in embargo, la polftica comercial no solo no compensS-
ei mov_imiento de precios, sino que asentud la reduccifn del :ﬁg
‘pacto en‘p:ecios relativos. De esta forma, se puede concluir-
que.al estimulo vla‘precios relativos a las exportaciones y a-
ia _f:roduccmn nacion'alvqompetitiva con las importaciones fue =~

muy reducido en el -pertodo en estudijo.

los tesultados de la balanza de pagos confirman el estf
imulo parcial v!a precios relativos y la preponderancia que la=
pol!tica de estabilizacién ha tenido en la reduccidén del défi-._

: 'ctt en cuenta corriente.
3.1, PvoluciSn de la Palanza de Fagos.

i lE_n el perfodo éeptiembre de 1976 # agosto de 1977, el =-

,'V:crleficit'en cuenta corriente tuvo una reduccifn significaytiva.i

B I‘or un ‘1ado, la balanza de me}'cancias mostré unﬁ ;:btab'ie mejo=-
th_ ai reaucir_sé el déficit ;ﬂ 68.4% al pasar de 2209.9 a 699.5

' m!llbl;leé de dSlares. for otro, el déficit de la balanza de ser
'vtcio total aumentd en 126.4% al vuriar de 344 a 778,9 millones
de dﬁlares.

i . La mejo:!a de la balanza de me:cancﬁs se debi.o, a un ':url—'
'cremento ‘de las exportaciones de 32.2%, (de 2584 4 a 3417.5 m:l.-
llones de dflares) y a la reducciﬁn de 1ns mportacionea 14.1‘
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iﬂe 4794,7 'a 4117.0 millones de dSlares). For su parte, el «—
" agravamiento del déficit en la balanza de Servicios se debi6-
u la disminucién de los ingrescs en 7.7% (de 3128.5 a 2889.5 -
millones de dflares ) del superdvit en la balanza de servicios
no tinancig:os (turismo, transacciones fronterizas y maquila)-
'y al c:ecimi.e.nto‘ de los pagos de rent.a ai capital extranjezo,
.2.7% (de 1507.0 a 1548.1 millones de d8lares). (Ver cuadro No.
1),

".3.1.1. La Balanza de Mercancias.

La mejorfa en la balanza de mercancfas en el per!odo de-

“anflisis se debi6 a un incremento en el valor exportado de 32.2%,

: m:lenéras que las impox;t:aciones se redujémﬁ en 14.1%. N obs--

tante, parte de ‘estos resultados se deben a cambios en los'pre--

cios y parte a modificaciones en las cantidades exportadas e - -

importadas.

De acuerdo con los datos mencionados, se observa que por

un lado, se ha tenido una muy favorable situacifn en la expotta

cxdn de productos primarios que en poeo se ha debido a la poli-

tica de devaluacidn y que principalmente ha reppondido a facto-
res de indéle internacional iaunadas a la disponibilidad de ‘oieté :
ta exportable y, por otro, se pore-de manifiesto que la devaiua_

- cisn y‘k].a politica ‘comercial no tuvieron 165 efectos. esperados-.
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en’'la promocidn de las exportaciones de manufacturaa, sobre-
todo por la incomsistencia en su tmple.mem:acmn 4 por el al-

za en los costos externos.

Sin embargo, en virtud de la pé'rdida gradual de)l im=-
pacto devaluator:i;o como estimulo a la reducci8n de las impor
taciones y a la sustitucién de- importaciones, las caracteris
ticas de los bienes importados, asi como de la situacién -
- recesiva dé la produccidn nacional, es mds plausible encon-~
t:r_ax: la explicacifn del comportamiento de .las importaciones-
en la politica de estabilizacifn y en la recesifn econémica=-
que afrontaba el pais en ese perfodo. Esto es, la disminue-~

ci8n tanto de la produccidn como de la inversién.

El anflisis de los rubros de importaciones permite -

dar una mayor confiabilidad a esta afirmacibn.’

3.1.2. La Balanza de Servicios.

Ante la reduccidn del déficit comercial que se presen
vté,,se puede decir gue fue de naturaleza temporal, por lo --
que es conveniente observar la i‘espuesta de 1a balanza de -

sbervic ios.- N

La balanza de servicios puede dividirse en dos partes

prkincipales por su naturaleza; balanza de servicios no finan
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cieros (turismo, trangacciones frontexrizas y maquilal y ba-
lanza de servicios financieros (pagos de ihtex:és, dividenre

dos y regalfas al capital extranjero).

La balanza de servicios se habla tornado deficitaria-
en 1975-1976 tanto por el rdpido crecimiento de la balanza -

de servicios financileros como por la reduccién del superfvit

de la balanza de servicios no financieros. Ante este resulta

do, se esperaba que con la devaluacién y las politicas com=—

plementariaa al turismo, transacciones fronterizas y maquila,

1a situacién mejorarfa.

Por lo que respecta al comportamiento de la balanza -~

de servicilos no financieros, los xenglénes de '_ingresos no -

solo no aumentaron sino que dismihuye'rc;n; mientras que, los
salvo el caso del turismo, no disminuyeron como se=

egresos,
Es posible decir que la pérdida

E ésberaba. En este aspecto.
~.gradual del impacto devaluatorio por el movimiento de precios

y la falta de politicas integradas de ‘tutivsmo, transacciones
B fronterizas e industria maguiladora explican la falta de di-

namiamo de las exportaciones de servicios.

Por otra parte, el acelerado incremento del déficit - :

de la balanza de servicios financieros se debia a los pagos-

que se hacen por concepto de intereses de 1a deuda pﬂblica Y-

|
|
?
|
!
o
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de dividendos y regalfas a la inversién extranjera. Si -

bien la tasa dé crecimiento fue menor en el perfodo posdevé-
luatorio que en 1975-1876, este continué aumentando éor el -
alto endeudamiento del sector pdblico y por la difiéultad de

controlar los pagos de la renta a la inversifn extranjera.

.81 bien el d&ficit en cuenta corriente se vi8 reducil-
do, la mejoria fu& temporal, pues no. hubo respuestas . impor=-
tantes en las balanzas de mercancias y servicios, por lo que

no se resolvieron las causas principales del desequilibrio.

Del anSlisis se desprende que la diminucién de lag --
1mbortaciones no se debif a una mayor Sustlﬁucidn de importa
br_cionés, sino a una baja de la produccifn e inversifn. Esto-
respondid ptincipalménte a la politica de estabilizacifn de=-
la demanda y en mencor grado a la politica de desviaci6én de -

la demanda.

Durante ‘este périodo, las éxpéqtativqs de uﬂn mejor!a
en }a economia internacional que favoreciera las exportacio;'
‘nes no eran muy halagado}as. 81 bién los. Estados Unidos pre-—-
ééntaban una cilerta feéuperacidﬂ entré los paiséérdesa}réllg
dos, ‘no sé tuve una fuerte demanda por productos de paises = -

en desarrollo.

A la fecha del perfodo de anflisis, no exigtfa una =
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»politica bien definida. en materia. de premocidn de expoﬂ:a- -
ciones - nl los.pi:pgramas cogrdinades para 13- sustitucifn de =

bienes de capital.

Observandose asimismo la carencia de una poltt;zca inte
grada en materia de expdrtacidn dg servicios comblem’entaria a

" la devaluacién. .
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d EFECTOS SOERE LA ABSORCION, PRODUCCION Y REASI"NACION DE~-
RECURSOS DE LA POLITICA POSDEVAI.UATORIA‘

.Se ha visto que el paquete de pollfticas adoptado DOr =
e1 ‘Gobierno Federal a partir del pri.mero de septiembre de ==
1976, politicas de desviacifn Y estabilizacifn de 1a da-nanda.,
tuvieron un impacto sobre la balanza de pagos al disminuir el
déficit en ‘cuenta corriente. s:Lﬁ embargo, es necesnrio reco;z;_
dar que este mejoramiento en la balanza de pagos puede ser ==
el resultado de una reduccién en la absorcifn, habiendo per-—-
"manecido constante, aumentando o disminuido la produccidén en-
menor proporcifn que -la absorcifn. De aquf la importancia Vde-—b
analizar los.efectos en la absorcifn Yy la prdduccidn de la po
1itica “po'sdsvaluatoria, que permita deri\}af elementos para =
‘la reorientacién que en su caso debe darsele a la politica dé .

“ vdes?iacién y estabilizacién del gasto.
:4.1. Efectos de las Politicas sobre la Absorcién. .

A través de diferenées metodologias se estim8 el efec-

"‘to de las polfticas sobre el consumo e inversi6n del sector--

'privado de la economia. Cabe senalar que ‘el gasto pblico, =

~como parte de la demanda agregada y de la absorciﬂﬁ. mis que=
Eesponder y ser determihada por el mercado, depende de una ==
“desicibn de polftica econbmica del gobierno. : Esto quiere de-

) c.i.r que el efecto en el consumo e'inversidn del aecto: pﬂbli-
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co, es la misma politica de gasto plblico.

. 'Por otra parte, es conveniente tener presente la impor
tancia relativa de los.componentes de la absorcifén. En el afio
de 1976 la distribucifn relativa de los componentes fue la -

.

siguiente:

. ] . - Componente Participacidn
¢ . pblico 14% .
I pOblica 108
c privado 64% _
I  privada a2

4.1.1. Consumo e Inversifmn Privado

Por carecer de la informacifin sobre consumo privado, =
‘fue preciso estimar 8sta variable por medio de las ventas de-
bienes. dé condumo duradero y no ‘duradero', asf como por la re-
- caﬁdlixcién bruta del ;mpuesto sobre inéresos mercantiles dg las

‘ventaside' estos mismos bienes.

El consumo privado estimado a través de las ventas de -
bienes de.censumo duraderc y no duradero dan una fndicacifn ---
del qumportamient’o de esta variable. Las ventas de bienes de-

conémnq no duradero .en el cuarto trimestre de 1976 y el primer
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trimestre de 1977, comparades con el cuarto trimestre de 1975

y el primer trimestre de 1976 muestran un decremento de 2,2.%

esto refleja principalmente una reducci6n en la venta de alt
mentos, bebidas y tabaco, y aparatos eléctricos paré el hogar,
Por otra parte, las ventas de consumo duradero muestran un --—
comportamiento irregular en ell que se incrementan las ventas—.
de toc}os los productos de consumo duradero excepto los ipara-,
tos=-consolas y las ventas de autombviles. En este caso no es=
posible cuantificar el cambio en las ventas ya que estas se -

miden por un Indice y no por valor. (ver Cuadros Nos., 16 y 17)

Empleando la recaudacién bruta del impuestc sobre ingre
sos mercantiles de las ventas de bienes de consumo, se tiene -
que el consumo privado disminuy8 en el perfodo septiembre de -
1976 a Mayo de 1977 en un 1,1 % con respecto al mismo perfodo-
del afio anterior. Cabe seflalar que esta estimacién se hizo de-
flactando la recaudacifn nominal con el indice de precios al -
coné\x’midor, ya que usando el indice de precios al mayoreo para
‘la‘ ciudad de Mé&xico résulta una reduccidn de 2.4 & . éo: tra--
tarse de bienes que se consumen principalmente al menudeo, fué
m&s razoﬁable emplear el indice de precios al consumidor, re-=-
gistr;ndose una reduccién de .1.i % en el consumo privado. (Ver

Cuadro No. 18 }.

Para estimar la inversifa privada, ya que no se disé&ne

“de datos mensuales de esta variable, se emplef el crédita re—-
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cibido por prestatarios a través del sistema bancario,

Empleando esta metodologla, se estima que en té&rminos
reales la inversifn privada disminuy8 en el perfodo septiem-
bre de 1976 a Junio de 1977, respecto. al mismo periédo del -
afio anteri_or, en un 15,0% El1 hecho de haber empleado el crg .
dito recibido por prestatarios y el haber deflactado este =- ‘
monto con el indice de precios al mayoreo se tienen proble--—

. mas en cuant(.) al poder estimativo de la metodologia empléa.da,‘
sin. embargo, es un 1nd;cador que permite estudiar la evolu--—

cifn de la inversi6bn privada. (Ver Cuadro No. 20 y 21 ).

Para el perf_odo posdevaluatorio los movimientos mis --
notables en la inversién privada son el descenso en la parti-.
c'ipaciﬁh del sectpr agropecuario y de comercialj.zacidxi, v un-
:incremento en la particiéaciﬁh'1ndustr1a1, ello refleja la -~

polftica selectiva del cr&dito, en este perfodo.

Este cambio muestra que la politica crediticia selec-,
tiva, en cierto sentido, logré desviar los recursos de finar_l
ciamiento al sector industrial, ~a pesar de que tanto el monto
de los recursos financieros como la inversifn privada se con-
tf@je?on .en,téminos reales en el perfodo posdevaluatorio. --
S:Ln emhgrqo,’ cabe sefialar qué el seétor"manufactuxero, poco. -
".‘revspbndic a 1a devaluaciﬁn, jt_anto en los renglones de expor--

‘taci6n. como de sustitucibn de importaciones..
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4.1.2. Consumo e Inversidn PGhliga,

Como se sefilalo anteriormente el consumo y a la inver-
8i6n pdGblica son, a la vez absorcifn y polftica de absorcibn.
'Es decir, 1la politica gubernamental pretendfa estabilizar la
demanda agregada, (C+I+G), y una de las polfticas que emple8
-para hacer esto fue el gasto pdblico, (G}. Sin embargo, --
también son instrumentos de polftica la recaudacién fiscal -
.por su impacto sobre el ingreso disponible, y el financia- =
~miento del dé&ficit fiscal por su impacto sobre la oferta mo-
‘netaria.v Se examind la politica fiscal de ingresos y el fi-
nanciamiento en lo que sobresali que en el periodé de enero
a Junio de 1977 con respecto al afio anterior, los ingresos -
se'incrementaron en un 38.6% en términos nominales y decre-
cierqn en un 9.0% en términos reales, y que no ha habido emi
si6n primaria para financiar el déficit, Ahora se examinard-
el gasto pblico para ver si solamente se redujo o también -~

se desvi6 a ciertos sectores.

A). comparar el perfodo enero-junio de 1977 con el ﬁig
. mo‘periodo de 1976, eé posible apréciar que el gasto corrien
..te se comport6 en forma ambivalente:- en términéé nomina;és -
-gée ﬁé incrementado en un 35.0%, mientras gque en tétﬁinos fe&r
les éisminuyG en un 9;0% . Por lo que respecta al comporta4-‘
mieﬂto de gasto de capital o de inversién; creci8 en térmi-—

‘nos noﬁinales en un 20% afinque en términcs reales decrecif = .
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en un 19%, (5]

Al examinar la estructﬁra de los gastos de capital --
en el perfodo enero=junio de 1977 con la del mismo periocdo ==~
del afio de 1976 se observa lo siguiente: los gastos de capi--
tal del gobierno federal redujeron su participacién en el to-.
tal al pasar de 21% a 18%, mient,ras que, las amortizaciones -
aumentaron su participacién del 5 al 7%. La participacifn de
los gastos de capital de las Empresas y Organismos .sujetéa -
a control se redujo del 30% a un 27%, mientras que las amorti
'zéciorygs es este rubro aumentaron significlativamente, al pq'—-

sar del 11 al 18%.

En otras palabras, el aumento de la inversibn pGiblica-
bruta { gasto de capital ) es solo aparente, ya que la compo-
sici_éfl de los gastos de capital refleja que la inversidn neta

se redujo en t&rninos reales.

{5) El gaato de capital no incluye amott:.zaci&n de la deuda~ :

o ni ADEFAS. . 3 . ’

. tas montos se deflactaron con el Indice de precios al ==

_mayoreo en la cjudad de M&xico, afio base 1954, Indicado-
res Econamicos, Banco de México.
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Por otra parte, en el examen de la polttica de gast6 -
no se observan modificaciones sustanciales h&e su estruct.u-
ra tradicional, excepto que las amortizaciones aument;aron su=
pa.x"ticipaciﬁn dentro de la estructura del gasto ptiblico total,

-.sigue disminuyyendo en consecuencia la inversi8n neta,

En resumen, por un lado hubo una estabilizacifn del --
gasto que en términos reales disminuye y por otra parte no --

se present8 ninguna o poca ‘desviacién de la demanda.

) En consecuencia, es posible afirmar que las politicas-
idoptadas en el perfodo posdevaluatorio tuvieron los siguien=
. tes efectos sobre las variables que integran la absorcién: -

4.2 Efectos Sobre Produccién y Reasignacifn de Recursos

4.,2.1., Efecto Sobre la Produccién.

A continuacifn se presenta en forma rasumida el com==-~

‘portamiento de‘la‘produccmn industrial y agropecuaria.
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4.2.1.1. oOferta Industrial,

El sector industrial fue el sector mas.' dinfmico dentxo

del producto inte:né bru{:o en les flltimos 15 afios. En 1976--

particip8 con el 36.2% del PIB, y aport8 el 54% de las expoxr=-

: taciopes. Asimismo fue el sector que compiti&_') en mayor medi-
v da con las importaciones, por lo tanto eré negesario que el -
" sector industrial px;.odujera los volumenes y precios adecuados

para correglir el desequilibrio externo.

: La px:oducc:l&n industrial mantuvo un ritmo de crecimien
»..to de 7.3% de 1972 a 1976, o sea, ligeramente superior en tér
"minos reales al crecimiento del PIB (58). (Ver cuadro N. 19)

‘La producciﬂn mdustrial en su ccnjunto mostrd una re k

duccidn a partir del mes de agosto de 1976 hasta el mes de -~

‘maxzo de 1977.  En los meses de abril y agosto de &ste dltimo

qﬁo hubo pequeifios incrementos que representaban ya cierta re-

"c‘uperaciﬁn'. 8in embargs, el indicador de volumen de la pro-=

. ducciﬁn induatrial del mes de mayo de 1977 es igual al del --‘

mes de octubre de 1975.

‘ l-:xaminnndo en forma desagregada el desarroll.o de los -
- sectores que integran la producci&n industrial, se’ t:l.ene que-
“la p:oducc:mn de manufacturas empieza a disminui.r a partir -

del mes de mayo de 1976 hast:a el mes. de mazzo de 1977 en que-
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muesfra una pequefia tendencia al alza. ' El sector petroleo --
y derivados mantuvo su tendencia de crecimiento, ya que en el
ﬁ:eriodo de enero a mayo de 1977 crecif alrededor del 10% (men
. suai mientras que la industria petroquimica mostrS un decreci
miento en el volumen de su produccifén a partir del mes de ju-
nio de 1976 y solamente en el mes de mayo de 1977 muestré —-——
cierta recui)gracién. Por otra parte, el sector de mineria =-
habia mostrado una baja en el volumen de su produccifn a par=-
tir del mes de agosto de 1970 y ningfin signo de recuperacibn-
en‘.el perfodo de anflisis, FEl sector de electricidad mantuvo-
~en forma constante una tendencia creciente. El sector de la-
cdnst:uéci&n comenz8 una recesién a partir del afio de 1975 --
qué continué, ya que phra el mes de mayo de 1977 su volumen =

de produccibn era igual a la de 1974.

' Es importante destacar que una' de las causas del dese-
quilibrio externo que se mencion$ anteriormente, fue la ==
insuficiencia de la oferta agropecuaria. Por lo tanto es ~-
ﬁportante sefialar lo que ha ocurrido en el perfodo posdeva--

luatoric en este sector.
4.2.1.2, Oferta Agropecuaria.
A nivel sectorial solamente el. agx‘opecuario respon- )

616 en el periodo posdevaluatorio en términos de ?ort:a—--

cibn.  Ello hizo que disminuyer'an‘ las presiones sobre la ba--:
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lanza de mercancias, al reducirse las importaciones de pro--=-

ductos agropecuarios.

El déficit de la balanza comercial agropecuaria dis-
. minuye eh el perldo posdevaluatorio en un 71% respecto al mis
. mo perfodo del afio anterior. Esto es del incremento total de
‘,'las exportaciones de mercancias en este perlodo, cuyo monto--
ascendif a 702 millones de dflares, corresponden a productos=-
agropecuarios, 314 hillonea, o el 458, Por otra parte, del-
décrelqento total de las importaciones en este pei:!odo, 104 --
‘mil‘].ones de d8lares, solamente un 8% es atribuible a produc--

‘tos agropecuarios, es decir, 9 millones de dflares.

Asl, los productos agropecuarios aportan a la elimina-
cibn del déficit de la balanza comercial un total de 323 mi--
lloné; de délares. El incre;nento de 314 millones de dflares-
de las exportaciones de productos agropecuarios §e debe fune-
damentalmente al algodén (74 milloneé)_, al caf8 (153 millo-==
" nes), y al tomate (86 millones de d8lares). Sin embargo el -
aniiisis de estas exportaciones muestra que el incremento se

debe m&s bien a aumentos en los precios de exportacién.

_Habiendo examinado en forma regumida el efecto de las
pol!é:ic‘as ‘sobre la produccifin, es importante examinar bsi hu-",
bo algin efecto de desviacitn de la'produccisn, es decir, -= @
dé jr'easignaciﬁn de 'los recursos dentro del sistema producti-

VO.
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Los diferentes ritmos de crecimiento de los ‘sectores--
que %ntegran la produccisn nacional hicieron que la participa
- cifn relativa de la miﬁeria, el petrSleo y la electrictdad --

ﬁayan incrementado en un total de-lg produccifbn industrial,-
mientras gque la .produccién de las manifacturas permanecen =-
“estables y se redujeron las de petroquimica y la industrtfa de
la construccifin.  Esta compafacién se refiere al perfodo--=-
posdevaluatorio en relacifn con el mismo perfodo del afio an-=
terior. Dado que los indices de manufactura y construccifn =
,ébngtituyen el 80% de la producci8n total, el estancamiento -
én la érimera Y una dism;puciGn en la segunda industria hicié
rgn due las participaciones se alteraran significativamente.-
De esta forma vemos gque hubo alguna_reasignacidn en la pro---
,@ucci&n.

Sin embargo, debido a que la preocupacién radica en el
desequilibrio externo, es importante anﬁiizar si la produc~--
cibn Bé ha desviado hacia el sector de exparﬁacioneq y de sus
’7 titucibn de iyportanciénes, es decir, hacia los sectores —

abiertos.

La clasificacian de los sectores segﬁn su participa---

ci6n en el comercio exterior es la siguiente:

a) Sector Cerrado: Construccin,
‘ electricidad, comercio y transportel,

comunicaciones y ﬂervicton.
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‘b). Sector Abierto: Agricultura, petrfleo crudo, fa-
briqacidn A reparaciﬂn de prod\ictos metilicos, ==
explotacién de minerales metS&licos e industrias -
metdlicas bdsicas.

c) Sector Semi-abierto: -Explot:acién de minerales -
no metdlicos, produccifn petfoquimica bisica de -
alimentos, bkebidas y tabaco, textiles, productos-
de . vestir y cuero, madera, mueble;s, papel, impren
ta y editorijal, fabricac:dn de. productos min'era-.-

les no met&licos.

Partiendo de la informacién que existe para todos ‘los
sectores de la producci&n nacional en 1976 y 1a informaci6n-
. que existe para 1977 se puede concluir que el sector abierto

"y el sector semi-abierto son los que m&s han padecido el es-

. -tancamiento econ8mico. Por otra parte el sector cerrado es-

el que ha mostrado un mayor crecimiento, esto se debe al ==
“‘erecimiento de los sectores electziéiciaé, transportes, y co- -
: m@nieaciones.

En este sentido, surge la cuestidn de si 1a desvia===
fc16n de la produccidn hacia el sector abierto no se ha reali
" zado por falta de estimulos en lo que se refiere a precios.-

Sin embargo, un exdmen de los incrementos de los precios en~

. ios sectdres abiei‘to y cerrado ha demostrado que el estfmu~
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1o de precioé fue inicialmente lo suficientemente importante
como para haber estimulado una reasighacifn de recursos, Sin
embargo en el perfodo posdevaluatorio se ha.venido observan-
do una reduccisn en el dfferencial de precios relativos de -

1os,secto¥es comerciakles respecto a los no comerciables.
'74.2.25. Resignacifn de Recursos.

) En resumen, .se puede aceverar que el paquete de polt-
ticas adoptadas por el gobierno féderal, no cumplis sus pro-

pdsitqs en lo que respecta a produccifn y resignacién, ya --
que la evidencia indica que la produccifn no parece haber au

" mentado ¥ que la desviacifén de recursos al sector expoi'tédb:

y de sustitucifn de importaciones no se ha realizado.

Parece ser .que la devaluacién en M&xico afectd la ab-
sorcién en forma directa, causando un incremento en el des
pleo en vez de una transferencia de recursos, es decir se ==

profundizé la estabilizacifn y se lleg® a una recesifn..

Al no darse el efect6 de reasignaci6n y bajar la pro¥
. ‘duccién, la demanda_por importaciones disminuy$, cr_emido una
inejor!a en la balanza de pagos, pero a través de una costosa

i:e‘césidn inflacionaria.

En otras palabras, la polttica de eutabﬂizaciﬁn de -

la demanda parece presentar resultadcs ponitivos en. cuanto -
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al déficit de la balanza comercial y la estabilizacién de ==
: preéibs' (aunque en agosto de 1977, se incrementa nuevamente),
sin que su efeéto en la producci®n haya sido significativo -
al menos hasta abril de 1877 (en mayo presenta signos de re-—

cuperacién},

Quizfs lo mfs grave es que a un afio de la de&aluaciGn,
su efgcto real ha disminuido (por movimientos de precios) de
53% é 26%, sin que se observen signos de reasignacién de re
cursos a los sectores comerciables de exportacifén y sustitu-
rcién de importaciones, 1o que es gi efecto final buscado en-
Vlar polstica devaluatoria para hacer .compatible el proceso de

crecimiento con el de equilibrie - externo. Tode parece indi
) cai‘ que los principales efectos de desviacién en t_al« PIB fue=-
ron una disminucién en la porcién relativa de 1a‘producciﬁn-‘
industrial y un aumento en la de los sectores comercio y -

servicio.

ESTA TESS N0 MPE
SR O LA WG

;
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5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclugiones.

-1,

2,

ElL sistema de economia mixta en México.se desen--
vuelve en un sistema de mercado. El sistema de -
precios de mercadc es un sistema de indicadores -

necesarios para la reasignaci6nm de la produccifin-

‘e inversifn, pero no suficiente para reorientar -

la accibn de los diversos agantel’oconﬂntcoa; -
pues se requiere de una definiciSn clara, con=——s= .
gruente y explicita de la politica econdmica del-

gobierno.

La definicifn de una polftica econfmica -del go---

blerno requiere no solanente definir la estrate--

gia y politica de desarrollo y el papel del sec~— -

tor externo en la coyuntura actual, sino tambibén-

' 1las relaciones del Estado como agente econSmico,=:

tanto en su accién indirecta (politica n.’lén.,".‘:g,‘r

netaria, precios, stc.) como directa (-'pt.uvtpg i

'~ blicas) con los sectores privado nacional' y axvwe-

tranjero.

A diez meses de la actual administracifn no se ha

_ bla definido an la estrategia de politica econb-

mica ni las relaciones del -.ctorpﬂbl:co ‘con o8
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sectores privado, nacional y extranjero. Pricti

éamente la polftica de estabilizaciin del gasto-

es lo que principalmente habfa caracterizado, —--—

hasta esarfecha, la politica econfmica de la ac-

tual administracifn.

A un afno de la devaluacifn se observan los si-—-_

gu ientes resultados:

a)

b).

AUna disminucién significativa en el desequi-.k

- 1ibrio externo o d8fjicit en 1a balanza en ==

cuanté corriente que disminuyo en 62.6%. -
Sin embargo, los resultados indic»un que has-

ta el momento este mejoramiento es de car&c-’

-(:t_ar; temporal dado que el dsficit en balanza-

de gervicios empeor8 en 80.6% y que el mejo-
:amier{to en el d8ficit en al balanza de mer-
cancias se ha debido piinctpalmente al incre-

mento y mejores precios internacionales del-

petroleo y algﬁhos 'px:oductos primarios como-'j S "

el cafs8. -

'E mejoramiento."temporal® en la balanza de-

~ pagos ha sido acompafiado por un estancamien~

to en la produccifn. La produccifn indug=e=’

trial de septiembre de 1976 a mayo de 1977 -
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pricticamente se mantiene al mismo nivel, acom-

. éaﬁado de un proceso inflacionario en donde los

-precios al consumidor han aumentado un 30% ===~

.(aqosi.:o'de 1976 a agosto de 1977 y en un 58% --
los. precios al consumidor).

La politjca de. desviacibn c!e 1a demanda agrega-
da, tanto cambiaria como co-_etclal; no ha sido-
suficiente estimulo para x:e_aﬂ:gr.\ar los recursos
e incrementar la produccidn Y expoftaciﬂn de -~

los sectores de bienes ccmercialers (expor tacio=-

‘nes y sustitucifn de importacfones) principal--
mente en el sector clave y m&s "dingmico” que -

~deberfa ser el industrial. A un afio de distan-

cia, la devaluacién real ha disminuido de 53% -
en septiembre de 1976 a 26% en ai;osto de 1977.~
E.sto es, de continuar las mimmas tendencias de-
los movimientos en los precios interncs y de ==
;ns Estgdbu Unid;u, en el prximo aiw (agosta -
de 1978) practicamente se habr§ agotando el es-
timulo de préciou relativos de la devaluacifn.-
En este sefltido, e8 urgente que ‘la politica de- -
1978 profundise en la politica de,_dew#acien de
1; demanda, llegando a ufoctai la :all;qn-cidh-

de recursos,



ay

53

Lf:\ politica de estabilizacién (fiscal, mohet:al
ria, de precios y salarios) de la demanda ---
agregada ha tenido &xito al frenar la espiral
inflacionaria y el ciclo inflaciSn-aumento de
salarios-devaluacifn. §in embargo, ha sido -
m&s que una politica de regulacifn del gasto,
una politica que ha deprimido la demanda (con
sy cc;sto de produccién y enpleo) sin permitir
que la desviacién de la misma, generada por -
la devaluacifn, afecte el aparato productivo-
aumentando la produccifn e inversifn del sec-
tor de bienes comerciales. La depresifn en -
el nivel de demanda agregada m&s que haberse-
debido a una reduccisn excesi\‘va del gasto e -
inversifn pﬂb;icas, se ha debido a los efec--

tos deflacionarios que se originaron por la -

. propia devaluacifn y que parece ser han afec

tado ai nivel de gasto privadoc en la economia,
@stos son: el decremento en la oferta moneta-~.
ria real, en el aumento en el pago de la deu-
da en pesos, la concentracién del ingreso en~
los sectores de m&s altos ingresos. Ademds,-
de la incertidumbre en la politica cambiaria=-
y el rumbo de lla politica econBmica con el ~=

nuevo gobierno.
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Quizis 10 que m&s ha determinado el bajo ni-
vel dev respuesta del aparato productivo en -
el sector privado, tanto nacional como ex-—-=-
tranjero, lo cual obedece a los siguiente --
elementos: 1o.,) La falta de definicién de -
pélitica econdmica., 20.) la no definicién -
del papel del éector piblico, privado nacio-
nal y extranjero en la economfa, 30.) el ==

sistema de taza de cambio flotante regulada~-

: pero sin definicién de banda, 4o.} La falta

de definicifn de la politica de inversibn -
extranjera, S5o.) la expactativa de una con-
tinua inflacifn que cancelaria en breve los

estimulos que se esperaban de la devaluacibn.

Recomendaciones.

Para que un paquete de politica econdmica sea con---

. gruente y efectivo es vnecesario tener explicitos los objeti-
‘ vos e instrumentcs de polftica a utilizar. Esto se requie-
te en tanto, que si no se, cuenta .con un nﬁmex:o igual o raa-—
yor de instrumentos eficientes e independientes que de obje‘

tivqs, no ser! posible alcanzar el cumplimiento de estas a1

Esto implica establecer un orden de prioridad en ==

los objetivos, sabiendo que algunos de ellos,gn'el corto y=

mediano plazo no serfn Al.canzados, o solo de manera pnrcial.
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En México la politica de desarrollo busc& alcanzar --
los objetivos de crecimiénto sostenido, aumento de empleo, -

- una mejor distribucifn del ingreso tanto entre factores de -

1

la produccifn como entre regiones que garanticen minimo de
bienestar a la mayorfa de la poblaci®n en salud, vivienda, -

educacién y alimentos e independencia externa.

Por étra parte la polftica macroeconfmica enfrenta --
lﬁé objetivos de equilibrios interno, esto es, reactivaci&n-‘
econBmica y estabilizacién de precioé, f por la otra equili-

: .brio en balanza de pagos. Por lo que se puede 6bservat, ai-
ffcilmente la politica econfmica del gobierno cuenta con nfi-
mero. mayor o igual de instrumentos eficientes e 1ndependign—
ﬁes'qpe‘de objeéivos. Por lo tanto serf necéuario ver lo =-

'- ~mss éficiente posible en la asignaciSn de los 1nstrumen£os vy

._iavpripridad de los objetivos a lo'largo del tiempo.

A continuaciéh se presentan las gecomendaciones rege=
pecto a lineamientos de politica econdmici para 1978 en tres

Ireés»principales anteriormente expuestas:

- I) Politica de desarrollo y el papel del sector ex—-

terno.

" -II) Politica de desviacién del gasto,

‘IXI) Poliﬁica de estabilizacifn del gasto.
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545.9
126.6
3.9
97.4
143.6
9.7
1773.9
1198.2
942.3
12181

1
-1978.7
19393
9.4
92.8
38.1
42.¢
1849
.6
4.9
107.9
4.0
013.0
1563.8
94,3
17.8
90.5
1467
498.4
468.8
69.5
3021
97.2
136.¢
2.1
836.7
1039.6

925.2

1223,8

1441,
1580.0
1911.4

1977
-15%6.4
WL
4649.8
348.6
198.6
206.6
866.,5
2015.9
20,1
a2
193.7
10773.5
5704,5
318.0
3a
252.5
396.0
1361.0
2163.0
189.0
1542.3
431.6
523.9
2.4
2276.0
4271.3
38724
6232.3

339.3
2206.8
1190.3

85.6
a7
.3
199.8
512.9
53.5
101.6
49.1
2674.1
1422.4
9.3
6.4
62.8
104.3
17,2
523.1
9.9
371
106.0
125.0
1.6
940.4
81,5
770.8
12640

p2
-663.4
2096.8
971.8
88.0
3.3
51.7
201.6
539.9
58.0
97.4
51,2
2766.2
1479.8
826
9.0
5.6
1340
355.3
494.6
6.8

E3 iR
98.9
133.5
2.0
722.5
1104.3
936.3
14103

T.M.CL
197521971
-4e.0
153
22,0

.
M.



2eartizaciones -51L,1 - €0L4 - B96.5 - 688.0

- use.2 -85 -261.6  -292.2 -208.9 -2295.0 - 350.4 - ¥73.0 - 457.8 -1013.%
CrMditos al excerioc (neto) %4 - 45 - 51 - 37 B XY -0 - g2 - 6.9 - 1.2 - 20,2 - 162 - 27.4
Sector Privado 463 4302 6568 TIBS 486.9 253 . 55,8 399.0 - 19.6 6.6 168.1  203.8
Inversicnes extranjeras directas 173.0 156,1 2.7 2%0.9 an.a 110.3 66.1 . 327.0 7.9 81.9 1.9 95.3
Oxpoa de agresas extranjeras  ——= - 9.9 =222 - 21 - 129 L 1N S s 10 memee- - L0
Pasivos con el extesior (neto)  233.4 295 4863 47LS Mo.6 1806 g9.6 9.8 1035 - 9.5 - 2.3
Brpresss oo LED. (noto) 736 1.0 3203 M7 32,0 H0 2132 n.8 126.0 - 39.0 128
Otras epresas (neto) 5.8 1045 1658 1291 frx] 46 7.4 18.0 22,2 = sb4 - 151
Operaciones con valores 100 - 9.5 = 290 =~ 42.0 - 85 - Lb 250 =130 30,8 - 240 - 12.0
Capital orto plam *lneto} 8.7 -403.1 185, 1029.3 368.3 18,6 5957 -203.1 -1995.3 - 336.5 103.0
Fastvos (neto) 1512 - 954 €356 1509.8 n2.0 B0 gsen7 505.3 -1067.7 - 1.7 1.1
Sector pAhlico (neto)} 1289 - 262.0 4152 8469 876.0 un4 392.6 248.9 - 949.7 275.6 19.5
Sector privado (neto) 283 1666 2204 6628 4.0 -5 2621 256.4 - 1180 - 2773 - 8.5
Actsvos {net} 305 -7 -450.2 - 4804 - 1954 - 7.6 0.6 _ 73,0  -708.4 - 927.6 - 334.8 9l.9
Derecios especiales de giro 9.6 92— — —_— —_— i eeen erae vemmame  mmc—ee-

Exrores y ondsiones 1935 79,7  -400.2 - 559.6 - 8512 - 290.6 =38 _1083.3 -410.5 - 2.8 27197 -8
Varfacifn reserva del Banco 000 667 1223 369 165.1 - 10040 - 44 _3g5.0 - -653.5 75.0 657.1 210.1 1734
de ¥Exico, S.A. A}

*£L Decinal de 1as cifras pusden 10 mear el total al rebnde

(1) feserva corputada de acuerdo con el criterin del FM.L., mis 1a plata
B 3150 neqativo (<) significa egreso de divisas

T.M.C, Tasa Mada de Crecimiento.



- AROS

1971
1972
1973
1974

1975

T.M.C.

CUADRO No, -2

VALOR .DEL PRODUCTO INTERNO. BRUTO
A PRECTIOS DE MERCADO 1971-1975.

(MILLONES DE PESOS)

. DEFLACTOR

CORRIENTES CONSTANTES 1/ DEL PIB
452,400 306,800 147.5
512,300 - 329,100 155.7
619,600 354,100 175.0
813,700 375,000 ) 217.0
988,300 390,300 ' 253,2 -
22,0 . 6.2 14.5

FUENTE: Banxico "Informe Anual® 1978

B NotasVBase 1§60=100



CUADRO No. 3

IMPORTACIONES DEL SECTOR PUBLICO

(Millones de pesos)

Importaciones de Mércanclas
de las cualess

. ®
Totales Sector Pfblico Participacién

Tie71 - 28,130 5,665 - 2001

1972 © 733;981 8,066 23,7

1973 47,668 15,284 i 32,1

1974 . 15,709 : 27,525 : 36.4

197 . sza: 31,195 . 38.0°
‘variacién (%) 191.9 450.6
L TMeCa - 30,0 . 50,0

’ '~FUB\TE: Boletin Mensual de Infomacxén Econ6mica de la Secretar!a de Px:ogramaci&n -
g : © ' y‘Presupuesto, Julio de 1978.

. T.H.c.: Tasa Media de Crecimiento. '




CUADRO No. 4

E‘INANZAS DEL SECTOR. PUBLICO. 1971-1976 Y PRIMER SEMESTRE DE 1976-1977

(En Millones de Pesos)

Gastos D&E

icit

Ingresos Corrientes Ahorro Gastos de sin
Congolidados  (onsolidados Corriente  Capital (1) Amort.

1971 94,118 72,171 21,817 35,929 14,082

1972 114,540 88,131 26,409 49,525 23,116

1973 148,937 123,211 27‘, 726 64,673 36,947

1974 209,400 178,791 30,609 82,218 . 51,609

1975 276,781 232,646 44,135 146,560 102,425

1976 351,604 288,104 63,500 150,808 87,308

Primer Semestre 1976 165,013 122,724 42,289 71,958 29, 669

Primer Semestre 1977 223,320 166,290 57,020 82,137 25,107
Incremento Forcentual v

Total para 1571~1975 194 222 102 308 627

60%

‘!.H.C. 1971-1975 s 34% 19,3% 428

() 1Incluye ADEFAS y Gastos de Amortizacién,

FUINTE: S.P.P. Boletin Men.sual de Indicadores Hconfmicos, Julio de 1977,
Ios datos para intereses de la deuda plblica externa de Indicadores
Bondmicos del Banco de M&xico, S.A. (Varios nfmeros).

T.M.C.:  Tasa media dé Crecimiento.

Amort.

17,590
16,662
28,060
26,239

Déficit
Total

31,672
39,778
65,007
77,848

37,055 139,480

47,905 135,213

18,243
39,752

110

2%

47,912
64,859

340

45%

2,960,00
3,272.50
4,731.25
7,361.25
10, 636,25
16,339.92
6,465.00
13,952.96
259
37%



CUADRO No. 5

] ‘ EVOLUCION DE LOS INDICES DE PRECIOS
o AL CONSUMIDOR ¥ AL MAYOREO EN MEXICO.
Y U.S.A. 1971-1977

. INDICE NACIONAL INDICE DE PRECIOS INDICE DE PRECIOS
PERIODO DE PRECIOS AL AL MAYOREO EN AL MAYOREQ EN
.. ©.7 .CONSUMIDOR MEXICO 1954m100 U.S.A.
19685100 : 1970=100
1971 114.6 . 180.6 - : 103.2
1972 120.3 . oot . 185.7. 107.9
1973 134.8 . 214.9 ) : 122.0
1974 166.8 263.2 ) " 145.0
1975, 191.8 . 290.9 . L1584
1976
Enero 204.6 : 316.1 ) 162.4
febrero  208.4  320.2 o 162.4
Marzo 210.5 324.9 162,71,
“Abril 211.9 R 326.4 164.2
Mayo 21304 : i 331.4 - : 164.7
; qunio 214.3 334,3 . 165.9
. dulie 216.1 342.7 - 166.9
Agosto - 218.2 3416 - - 166.4
Septiamire 225.6 o 362.9 . ; 167.3
Octubre .238.3 ©7393,3 i . 167.8
Noviembre 249.1 ) 452.6 S 168l
‘Dicienbre '255.3 . ' 448.3 : 169.5
‘1977 - S . . )
. Enere ' 263.4 . 458.5 ST e i170.3
L Febrero , 269.3 466.4 SR T 2
R ‘Marzo 274.0 . 475,3 ) S 173,
: Abril . 27841 489,0 S 17640
Hayo. 2805 ' 99,7 .i76.8
‘Junio 284.0 504,85 N 176.1
Julio 287.2 : .508.0 " . 176.5
‘Agosto 293.1 . ' '522.2 ) ’ 17'5_'3
Septiemtre  298.3 534.9 . 176.9
Octubre 300.6 523.8 A ) 177.8
) Noviembre 303.9° - 523.9 178.4
 Piclanbre  308.1 - 529.4 . 179.5

"FUENTE: Banco de México, S.A. Gerencia de Asu.nto; Ec .
J Al on8micos ' Inter
L ::gnalns, 'Indicado:_es de la Actividad EconSmica Internacgogg




CUADRC 6

DEVALUACION NOMINAL ¥ REAL, AGOSTO 1976 — AGOSTO 1977
Agosto = 100 ’

Tipo de cawbio Variacifn del Tipo Variacifin del Tipo de

nominal de cambin‘lhnﬂ\al Cambio Ra:l Mayoreo
- 1976 Agosto 12.49 - 41.9
: Septiembre 20.05 60.5 ' 0.0
Octubre 20.77 66.3 : 47.51
. Noviembre 24.38 95.2 54.47
" Diciembre 20.31 61.8 58453
1977 Enero ' 20.90 67.3 55.62
' Febrero 22,55 80.5 © . 53.86
"'Marzo 22,67 81.5 57.91
Abril 22,62 81.1 . 52497
Mayo 22,15 82.1 52,69
Junio 22,89 83.3 52.43 .
Julio 22,91 ) 83.4 . 52.45 =

_AgoBto 22,86 83.0 , 52,81

‘FUENTE: Banco de Mé&xico, S.A., "Indicadores EconSmicos"  Junio =~
. . de 1975 y Enero de 1977; y "Boletin de Indicadores Eco=-
nomicos Internacjonales™, Abril y Octubre-Diciembre de -

1977.



CUADRG No. 7

INGRESOS DEL GOBIERNO FEDERAL 1971 - 1977
HILLONES DL PESOS

CONCEPTO 1971 1972 1973 1974 1975 1976 B/ Enero - Junio Variaciones T.M.C.

! 1976/ 1977/  Samestrales 197541571
‘TOTAL 54 845 76 586 102 878 141 o082 202 475 247 551 100 206 122 &5 22.4 38.0%
INGRESOS CO N
RRIENTES 43 735 53 Se0 67 590 93 179 131 175 163 778 76 876 103 794 35.0 31.0%
RENTA 16 858 21 010 26 094 36 400 49 203 64 657 30 672 41 673 3s.9 31.0%
PRODUCCICN- .
¥ COMECIO 8 931 - 11 755 12 022 18 140 30 566 34 o040 16 253 20 810 2g.0 36,08 |

INGRESO MER
CANPILES 4 873 5 461 12 769 13 100 24 042 31 333 13 899 18 414 32,5 49.0%

IMPORTAN--=
CION 5 814 6 508 6 255 8 6§92 10 537 12 232 5857 5539  -54.3 16.0%
EXPORTACION 969 964 1 256 1 662 2 849 4550 2566 7 440 90,0 t.oe
OTrOS IM--~
PUESTOS 1) 2 479 2 660 3 162 5 335 6 574 1702 3724 5 290 42,1 28.0%

NO TRIBUTA- )

108 3811 5 222 6 033 4 841 7 404 9263 3905 4 628 19.0 18.1%
INGRESOS  DE-

CAPITAL 786 673 1 606 898 1 2852 1 534 402 2 511 30.0 12,48
PINANCIA~=-

HIENTOS 10 324 22 333 33 682 47 005 70 548 82 235 22 928 16 320  -28.8 60,08
INTERNOS 8 536 19 381 28 808 33 849 53 642 60 775 20 854 14 48 -31.7 60.0%
EXTERNOS 1 786 2 952 4874 13 156 16 906 21 464 2074 2072 - 0.01 80.0%

GASTO DE GOBIERNO FEDERAL 1971-1976 ENERO~JUNIO 1976-1977
MILLONES DT PESOS
CONCEPTO - 1971 1972 1973 1974 1975 1976 B/ Enore . g\;{,\_(loy Vaciaciones  w.C.
/ Semestrales 1

TOTAL 55 786 77 231 102 240 135 801 200 416 232 331 98 18 124 606 27.0 gtk
GASTOS €O
RRIENTRES 34 304 43 984 63 059 907980 128 184 153 614 61 030 82 414 13.5 39,08
SERVICIOS
PERSONA=~
LES . 10 942 13 563 17 188 22 791 32 138 45 618 2/ 18 007 25 778 1.3 31.on
COMPRA DE
BIENES PA
RA ADMON. 589 741 1011 1322 1 654 1 660 438 261 ~40.4 29.0%
SERVICIOS K
GENERALES 2 372 3 433 4 644 5 070 7 811 10 918 3/ 3 870 199z -48.5 35,08
INTERESES
¥ GASTOS-

- DE LA DEU .

.DA. 4 884 s 390 6 614 10 980 13.720 22 772 7 975 13 962 17,5 30,00

TRANFEREN .

CIAS. 13 653 18 952 26 056 39 562 55 876 52 073 21 108 28 623 13.5 42.0v

OTROS GAS . .

TOS CO=== .

RRIENTES 283 154 247 338 561 N.D. 451, 225 -30.1 18.7%

PARTICI=— :

PANTES A- .

ESTADOS ¥ -

MUNICIPIOS 1 561 1751 7 299 10 917 16 224 20 573 9 181 11573 12.6 80.0%

GASTOS DE .

CAPITAL 14 301 25 374 30 034 34 960 58 579 55 156 20 407 22 436 10.95 - 42,0V
QUISI-=

CION DE ~

BIENES PA

. RA FOMEN=

~TO ¥ CON= .

©. SERVACION 400 478 586 890 1183 951 129 121 - 0.06 31,08
OBRAS " PU-

BLICAS Y-

CONSTRUC~

<CIONES. 4 018 6 863 10 884 11 308" 14 668 14 784 3 873 5 276 13,52 3808



* TRANSF EREN
"CIAS

14 221

39.0%

3.963 6792 7 852 9 113 14 768 6 044 5 199 -13.93
INVERSIO=~
NES ‘FINAN~- .
CIERAS 5 920 11 211._ 11 212 13 649 27 960 25 200 10 361 11 840 14,23 47.0%
ADEUDOS DE
EJERCICIOS
FISCALES -
.. ANTERTORES
LY/ : 2 083 2156 3 228 2 656 3796 12 519 11 736 S 11 337 - 0.03 16.2%
AMORTIYVA~=
CION DE A=
DEUDO 5 098 5 717 5 919 7 205 9 857 11 042 5 045 8 419 16.7 17.9%
Nota: Se presenta el desglose de los P de r daci6n del Gobierro Federal derivada de la Ley de Ingrosos de la -

Federacifn, agrupados de acuerdo a su naturaleza econfmica en ingresos corricntes y de capital, ast.como los finan--
ciamientos tanto internos como del exterior.

El nivel utilizado es el de ingresos brutos que son el total de recursos captados por el Gobierno Federal provenien-
te de otras entidades econfmicas y que incluye las operaciones compensadas.

Las operaciones compensadas son aquellas que no constituyen un ingreso ni un gasto real y que se corresponden en =--
cuanto a monto. Su registro es exclusivamente contable.

Las fuentes utilizadas para su elaboracién fuerbfn: para el perfodo 1971-1975 la cuenta de la jlacienda PGblica Fede--
ral y para el afio de 1976 y los semestres de 1976-1377 datos proporcionados por la direccin General de Planeacién -
Hacendaria, .

Cifras Preliminares.

Ia informacifn sec presenta agrupando .los difercntes conceptos de gastos en cuatro grandes rubros: Gastos Corrientes,-
gastos de capital, Pagos de Adeudos de Ejercicio Fiscales Anteriores y Amortizacibn de Deuda. A su vez, cada uno de
esos grandes rubros se desgrega a nivel de concepto. Cabe aclarar que las participaciones en impuestos federales de
los gobiernos locales que tradicionalmente se habfan incluldo como gastos de inversibn, en @ste cuadro se reclasifi-
can como gastos corrientes debido a que en las entidades federativas destinan recursos bisicamente a financiar ope:
racionecs corrientes, .

Las cifras utilizadas corresponden al nivel de gaste bruto el cufl incluye las operaciones compensadas, - También de~
be schalarse que Se trata del presupuesto ejercido que es la parte del presupuesto autorizado definitivo que se gas=
ta con cargo al ejercicio que se trata, independientemente de la fecha en que se realiza el pago. Si bien 8sto es -
v&lido para 1971-1975 no es para 1976 y el primer semestre en que se maneja cl nivel de gasto pagado. .
Los adeudos de ejercicios fiscales anterjores (ADEFAS) Son asignaciones destinadas a cubrir compromisos adquiridos =
en perfodos anterjores, - . -

. 3_/‘ No anluyé devolucifn de ingresos.

2/ 1Incluye gratificaciones de fin de afio,
3/ ‘Incluye otras erogaciones corricntes de la cuales no se dispone de la cifra,

“ N.D. - No disponible.

FUENTE: -Cuenta de la Hacienda Federal para 1971-1975, para 1976 y primer ,‘ . o,
... cionda y Crédito PGblico, DirecciSn General de Planeacidn Hacomdaricr oo ° O¢ 1976 y'1977; Secratarta de i



e : L : 'CUADRO No. 8

CAPTACION Y MEDIO CIRCULANTE DEL SISTEMA BANCARIO HEKICANO
(Millones de pesos; por ciento)

Noneda Nacional " Moneda Extranjera
. 8 Medio circulante Pasivos No Monetarios
SO : &n b/ ™) a/ b/ ™ a/ N a/ =/
1: - Trimestre ‘.l‘otll Var!ac Indice  Monto . Variacifn IndicE€ Monto Variacish I.nd!cs Total Variaci8m Indici
1974 .
’ Jo. - 279 804.5 100.0 78 472.2 100.0 201 332,3 . 100,0 71 980.4 E 1'00.0 .
410‘. 293 045.3 4.7 104.7 87 174,8 11,1 111.¢0 205 870.4 2.3 102.3 77 679.6 7.9 107.9
; 1975 . ' : :
lo., 309 638,1 5.7 110.7 91 218.8 4.6 116.2 218 419.4 6.0 108.5 B84 963.7 9.4 118.0
20..° 329 378.8 6.4 117.7 94 890,1 4.0 120.9 234 488.7 7.4 116.5 90 927.8 17,0 126.3
"'3o. 344 474.1 4.6 123.1 96 101,0 1.3 122.4 248 373.1 5.9 123.4 96 125.8 5.7 ~ 133,5
5.8 130.3 106 390,8  10.7 135.6 258 148.6 3.4 128.,2 105 2%6.2 9.4  146.2

4o, 364 539.3
1976

lo. 378 167.6 3.7 . 135.2 110 134.7 3.5  140.3 268 032.9 3.5 133.1 117 331.7 11.4  163.0
20, 390 064.3 3.1 139.4 112 613.3 . 2.3 - 143.5 277 451.0 3.5 137.8 134 355.0 14.5  186.7
3. 392°682.4 - 0.6 140.3 116 600.9 3.5  148.6 276 081.5 -0.5 137.1 177.601.5 32.2. 246.7
40. 400 035.4 1.8 143.0 138 641.4 18.9  176.6 261 394.0 =5.3 129.8 296 546.3 67.0  412.0

‘1977 ) X . .
lo. 417 185.9 4.3 149.1 143 736.6 3.7 183.2 273 449,3 4.6 135.8 316 173.1. 6.6 . 439,3
20, 425 €92.3 2.0 152.1 134 2351 0.3 183.8 281 454,2 2.9 139,8 338 971.0 7.2  470.9

a/  Respecto al trimestre anterior
D Base III-74 . s e
FUENTE: I'nglicadore.s Econémicos del Banco de México, S.A. Julio 1978. 3




CUADRO No. 9

OFERTA MONETARIA
A PRECIOS CORRIENTES
(MILLONES DE PESOS) )
' BILLETES EN  MONEDA CUENTA DE

e MEDIO PODER DEL METALICA EN CHEQUES
AROS CIRCULANTE PUBLICO PODER DEL PUBLICO M/N.
1970 53,060.4  19,795.2 2,029.2 31,236.0
1972 64,327.6 24,457.7 2,319.6 37,550.3
1973 79,8’74.7 31,728.7 2,447.3 ) 45,698,.7

“1974. © 97,473.7  39,874.0 2,812.3 . 54,787.4
1975 - 118,267.0 . 48,840.1 3,423.5 . ‘66,003.4

- T.M.C. 22.0 25.0 14.0 20.0

~ MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 197¢

f19;ll 50,824.1 18,960.9 1,943.7 ) 29,919.5

1972 58,373.5  22,193.9 2,104.9 34,074.7
1973 64,467.1  25,608.3 1,975.2 - 36,883.5
1974 63,459.4  25,959.6 1,830.9 35,668.9
1975  65,960.4  27,239.3 1,909.4 36,811;7_:v1
TM.C. 6.7 9.5 0.4 S s

FUENTE: BANXICO INFORME ANUAL 1978

T.M.C.: TASA MEDIA DE CRECIMIENTO.




CUADRO No. 10

M1, OFERTA MONETARIA

(SALDOS CORRIENTES EN MILES DE MILLONES DE PESOS)

/coNcEPTO . i 1971 © 1972 1973 . 1974 . 1975 1976 . 1977 T.M.C.
ANUAL . o :
ENERO ./ L .45,5 50.8- 61.0 74.7 90.0 110.3 143,2. ° 21.0
- FEBRERO a6 50.4 61.4 74.7 90,9 110.1 144,3 - 21.0
CMARZO - 44.5 50.1 62.1 75.9 93.2 110.0 143.7 22:0
CABRIL 45.3 49.9 63.3 75.8 93,0 11,5 148.0 21.0
. MAYO . 44.3 49.9 62.6 76.6 94,5 113.0 144.5 22,0
. JUNIO ’ 44.5 51,2 63.7 78.8 97.2 113.3 144.2 22.0
‘Jurto - - 44.9 " 51.5 65.0 . 78.4 95.5 1115,1. 145.6 22,0
- AGOSTO 45,0 52.4 65.9 77.9 97.2 113.4 147,2 22.0
SEPTIEMBRE 44,0 51.9 65.5 79.2 95.5 120.7 148.7 23,0
" ocTUBRE - - TR 53.3 66.9 79.8 98,2 124.6 - 157.2 . 24,0
' NOVIEMBRE 46.6 55.8 71.8 84.2 102.7 137.2 166.1 24.0
" DICIEMBRE . .- 53.1 64.3 79.9 975 118.3 154.8 196.7 24,0

' 'FUENTE: BANXICO *Indicadores Econémicos"
© " T.M.C.: Tasa Media de Crecimiento.




M2 OFERTA MONETARIA

CUADRO No. 11.

(BALDOS CORRIENTES EN MILES DE MILLDNES DE PESOS)

CONCEPTO 17 1972 1973
Anual

ENERO 47.2 52.5 63.0
FEBRERO 46.8 52,1 63.4
MARZO 46.3 51.7 64.0
ABRIL 7. 51,6 65.2
MAYO 46,0 51,6 64.7
_dﬁsxo ) ' 46,2 52,9 66.0
JuLIe - 46.6 53.2 67.2
- AGOSTO 467 sl 684
SEPTIEMBRE  ° 45.6 53.6 67.9
OCTUBRE 46.1 55,1 . 69.4
NOVIEMBRE 48.3 57.6 74.4

DICIEMERE 54,8 66.4 84.1

*. FUENYE: BANXICO “Indicadores Econémicos”
T.M.C.3 Tasa Media de Crecimiento.

1974

78.4
78.2
79.2
79.2
79.8
81.9
81.5 .
82.2
82,7
83.2
87.4
101.0

1975

93.2
93.5
96.2
95.8

97.4

100.2

98.5
100.6

98.7
101.3
105.8
122.3

1976

113.8
113.6
113.8
116.0

"117.4

117.8
119.6
118,2
127.6
136.0
149.5
166.0

1977

155.9
157.3
157.4
157.9
159.0

159.6

160.0
162.5

162.6
171,11

180.7

‘209.6

T.M.C.

22.0
23,0

23,0
23,0

23,0
23.0
23,0
23.0
24,0
25.0
25.0
25.0°



CUADRO No. 12
M3 OFERTA MONETARIA
: .

(SALDdS CORRIENTES EN MILES DE MILLONES DE PESOS)

- CONCEPTO - - 1971 1972 1973 1974 © 1975 1976 1977~ T.M.C.

s g An:u‘nl S

in{zﬁo 102.4° ° 117.2 ‘. 41,7 164.5 184.1 222.4 2;0'.9 16.8
. FEBRERO 103,1 l : 118.5 - 143.8 165.9 186.3 226.5 :267.6 172

 MARZO C 1037 118.4 145.6  168.2 . 189.5  225.9 272,17 °  17.4.
, ' ABRIL 108.5 . 118.6  147.1 169.8 192.0 . 227.9 282.4 17.8
B S 1051 120.7 . 148.3 1690 194.9 . 229.7 276.7 17.5
Lo auwto 1062 123.9 149.1 171,86 200.0  231.8 2717 16.9
aunte . o 107.7 1253 181,85 171.9 201.3  235.4 270.5 16.6
- AGOSTO " 108.6 18,5  153.4 169.4 2003 232.3 2744 16,7
Qtp’;xﬁama } 107.9° - 128.2  152.9  170.0 202.5  231.2  274.1 . . 16.8
"'OCﬂiBﬁE_' 109.0 130.7  154.9 171.1 .209.4 . 236.2 283.7 1703
NOVIEMBRE - 12,1 - 133.6 159.7 175.8 215.9  239.4  294.4 17:5

" 'DICIEMBRE :  118.4 2.1 169.3 190.6 230.0.  263.9 . 2323.2 18.2

. FUENTE: BANXICO “Indicadores Econémicos”
T.N.C.: Tama Media de Crecimiento. -




CUADRO Mo, 13

R . - . PINANCIAMIENTO DEL SISTEMA BANCARIO
. 1971+1975 ¥ HENSUAL 1976~1977 1/
- Millones de Fesos

CREDITOS

B VALORES
AN08 TOTAL | £UMA DIPRESAS ¥ GOBIERNO SUMA ENPRESAS ¥ GOBIERNO
PARTICULARES 2/ PARTICULARES
1 157,302.3 141,450.4 62,935.6 12,068.7 50,866.9
1972 170,5¢3.9 159,056.2 13,462.6 €4,532,7
1973 205,087 . 15,729.0 55,
1974 244, 213,353.3 17,430,595
1978 528.2 263,173.4 18,506.7
1976
£R0 243,434.9 H.p 22,426.5
PEBRERO 247,847.6 N.D 22,844.2
MARZO 257,081.5 236,261.5 23,0665
ABRIL 62,891, 6 N.D 23,5898
Yo 264,225, 5 [ 23,7649
JuNIO 274,272,3 48, 245,3 23,838.%
JULIO 278,226.7 55,217.4 24,152.0
271,612.2 51,410, 24,469.5
SEPTIENBRE 58,378.9 26,7412
IRE 59,525,9 27,102.2
NOVIDNBRE 258,886.9 27,663.1
pICIPABKE 264, 018.3 59, 087.7 4,901.2 97,784.1 29,3700 169,414.1
ERC & 267,539.6 65,314.1 2,225,5 197,473.4 .5 69,387.9
FEBRERO .2
MARZO .0
ABRIL i
MAYO .8
JUNIO .6
JULIO p/ .2
870 .7
SEPTIEMBRE .5 .
BRE 3 .
NOVIEMBRE o5
DICIEMBRE 209, 336,594 21,286,3 15,308.5 32,695.1 .5 06,049.6 o
R/ . Cifras preliminares & partir de juifo 1977. .

WOTA: Las ventas en cusnta corriente de valcres gubernamentales al sistems bancaric (ya deducido el {nporte do los prés

* tamos que el Banco de M@xico, S.A. concede a las inatituciones de crédito privadas con garantia en dichos valo=e«

R s : fes) se cono de a través de los pastvos del Instituto Central y no -
“ ' : como ‘81 ‘este hubiera dispuosto do Sus Activos, vend a las tnaet bancartas. i
17 Incluye fondos comunes de certificados de par de ¥ 8.A. Mo incluye operacicnes inter
' bancariaa ni f. con los por cédulas hipotecarias y por Bonos del Patronato
' "dal Ahorro Nacfonal. ’
" 74 Inciuye Pederal y les 'y municipales N .

PUENTE: Banco de México, S.A., Subdirecci6n de Investigacifn Econfmica y Bancaria, “Boletin de Indicadores EconSmicos”.
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CUADRO Ha, 14
wuwuo« m. TASAS DK xwrv.ﬂzsl.u N VARIOS un\LMws ¥ INANC 1 G208

nnu:ln-)
EN llBXlCO}_/ . ESTAVLOUS UHXDOE 2/ L¥  LONDRES 27
10 3 A trem  Momea A 24 Mosos.
Cerificals do daSutew Duaicis I cor e N e de “TRisde  Hemreae
. MY Wesed . A 12 Weses A 28 Memcs 100,000 104,000 100,000 100,000 100,000
Perfcdo Bruta  Neta  Bruth  Weta  Bruta Neta délaces 5/ dls. DElares 3/. dls. d8lares 5/
ity 0.8 i:.n 1683 5.00. 473 ;;g
10, . 0L . o B o)
1973 - te LR Y . T 243
1976 Bl kB 5 aia 360 585 &
1975 42 12,00 2621 12.00 5.00 6.28 6,00
1976
neso 11.50 507 6.00"
Fetrers 1.8 5.06 €.00
Marso 11.50 5,25 6.00
Nxil 1150 5.00 6.00
"y 150 5.38 6.00
Junio 11.5% 5.68 6.00
Julio 12 ' 6.00
o Agosto Py 1Y 5,36 6.00
feptoixe 122 523 6.00
Octulxe 12,75 5.05 6.00
Novimive 12.7% 6 6,00
otre 127 9 6.00
1977
Epero 12,75 E3 6,00
Fetzaro 2,75 $,00 6,00
arz 1275 5.00 6,00
Awil 12,7 5 6.00
Hasta Neyo
20 s 5,00 6.00
Do Wiy 23
ai 3 16.00 .00 6.00
Junta 160 5.00 6.00
Julis 16.00 5,00 6,00
16,00 . 00 6.00
Saptimixe 16,00 5,00 6,00
16,00 5,00 6.00
iemiwe 16,00 5,00 6.00
“Diciwixe 16.00 $.00 6,00
. ‘_/ En moneda nacional. Tasas notas del impuesto sobre la renta, A partir de 1973 la netas se rofieren .1 t. i

as nat
niento corzaspondiante o causantes dus opten por no scumular los intorozes 8 M inaraso qlobal, Debde o i8d ju--

nio de por finicas ¥ se incluyen las sobre Ti=
zadas en duunu- lo:hn por e). “sanco de Réxico, 8.A, exantas del ‘npue!to sobre la renta y Ciblaceas exlassvanan-

- .te & psrsonas fisicas

FUENTE: Banco de México, S.A. Punler's Econiaic Services. Contjinental Comment Illinoim, National Bank and TE

Tasss brutas, La tasa neta no so coneigna porque dependa de 1a situscibn de cada causante.

Ta d privada; y n-uxenu .y 24,

i -muph " h.- paguces Sa soninded Hnlncl cunllqnln  de 1373 Junio 1974, -=
de ‘nd im ten =-nLuc.u o depSe: bane 10y 2 1as tasas de cortifics
dos d& du msyo de 1977 corr pondnn a ) pan mONto| sen=
suparior. a un m:

l ul'-lpu de lmv
rtll del 2} de Hayo de 1977 diferenci. Tendimients nt.
u

A pa
cioncs menores d un nuldn de pmsos y las n m1116n de p lol e nl

& consignadas corrasponden & las afximas que se parmite pagar & 10s bancos comarcialas.

Compa=
ny of Chicago, World Financial Markets, Morgnn Guarany Truut Company of New York, Euromoney Foderal R B
lletin Chama Kaphattan Dank, -




CUADRO No. 15
PRECIOS Y SALARIOS

INDICE DE =~

PER10DO PRECIOS AL . SALARIOS < MINIMOS
: ; CONSUMIDOR NOMINAL
: BASE 1968 /100 . READ
1971 114.6 32.00 27.92
1972 120.3 38.00 31.59
- 1973 . 124.8 38.00 T 28.19
1974 166.8 §3.20 . -31.89
1975 1cl.8 63.40 33.05
1976 221.0 T 83.10 37.42
ENERO 204.6 . 78.60 38.41
FEBRERO 208.4 78. 60 37.71
- MARZO 210.5 78.60 37.34
ABRIL 211.9 . 78.60 . 37.18
MA YD 213.4 78.60 36.83
JUNIO 214.3 78.60 ‘3 6.68
JULIO - 216.1 - 78.60 36.37
AGO STO - 218.2 . 78.60 36,02
SEPTIEMBRE 225.6 78.60 38.84
- OCTU ERE 238.2 . 96.70 - 40.60
NOV IEMERE 249.1 . 96.70 38.82
DICIEMBRE 255.3 : 796,70 37.88
1977 7 286.7 106.60 37.11
- “ENERO 263.4 106.40 ‘40.39
* .FEBRERO’ 269.3 . 106.40 . 39.51
MARZO 274.0 106.40 38.83
- ABRIL 278.1 B 106.40 38.26
MAYO .. . 280.5 . 106.40 37.93
- JUNIO 284.0 : 106.40 . 37.46
. JUL IO 287.2 106.40 37.04
AGOSTO - 293.1 *106.40 - 36.30
SEPT IEMERE 298.3 106.40 35.67
OCTUBRE 300.6 106.40 35.39
NOVIEMBRE 303.9 : 106.40 35.01
"DIC IEMBRE 308.1 . 106.40 34.53
T.M.C,: .
1975 /71 i 13.7% 18.7% 4.3%
SEPT/71/<EPT /76 2.6% 2.8% 0.4%

NOTA: Precios Fase 1968=100

Salarios, se tom& de la Comisi6n de Salarios Minimos.



. CUADRO No. 16

VENTAS DE BIENES DE CONSUMO DURADERO

Estufa de Gas

Refrigeradores

‘eléétricos
Televisor B y N
Consolas

Badio port‘til

" Radio de mesa

{ VARIACION

Enero-Miyo

(INDICES)

I
S 76 Junio 77
145.0

138.3

121.8
84.1
88.8

110.8

I1
S 7% Junio 76
129.3

121.7
119.3
106.0

84.4

Autom8viles
Enero-Mayo

PRODUCCION VENTAS

75/74
76/71

-8.9
=32.0

I/11
Variacibn

12.1%

13.6

~20,6

12.5

-12,3

T -21.3



CUADRO No. 17

VENTAS DE BIENES DE CONSUMO NO DURADERO

VENTAS (v - 75) + T - 76)
1. Alimentos 1736 742 + 2868 334, - 4605 076
2. Textii 4930’ 032 + 1703 774 = 6638 BO6
3. Llantas 712 875 + 22 101 = 734 976
4. Debidas y Tabaco - 13162 094 + 3742 914 = 16905 008

5. Aparatos Eléctricos

para el hogar. 4026 255 + 888 011 = 4914 266
B 33998 132
(v - 76) + r - mm
1. ' Alimentos 1921 202 + 2401 654 - 4322 856
2. Textil 5568 829 + 1551 445 - 7120 274
3. Llantas 1015 399 + 157 449 = 1172 848
4. Bebidas y Tabaco 12726 648 + 3509 616 = 16236 264
S. Aparatos El8ctricos
para el hogar. 4404 300 + 402 880 = 4807 100
33659 342
(IV = 75+1-7§) (V-7 6+1-77)

1. Alimentos . 4605 076 + 4322 856 - -6.12¢
2; Textil 6638 806 + 7120 274 - 7.25%
3. Llantas 934 976 + 1172 848 - 25,440
4. Bebidas y Tabaco 16905 008 + 16236 264 - =3.95%
S. . Aparatos Eléctricos

para el hogar. 4914 266 + 4807 _100 = -2.18%
Total 33998 132 : + 33659 342

PUENTE: SEPAFIN: no se tienen completos los datos para el ler. trimestre de 1977



CUADRO No. 1B

RECAUDACION BRUTA FEDERAL Y PARTICIPACION DEL IMP/ING. lERCANTILES

:(Millones de pesos)

RECAUDACION NOMINAL RECAUDACION REAL 1_/
‘1976
- Septiembre 2,475.9 ‘ 1,100.4
Octubre 2,588.2 1,160, 6
Noviembre 2,7290.7 1,09.2
Diciembre 2,875.4 ' . 1,127.6
1977
Enero’ . 3,241.0 R 1,232.3
Febrero . .- - 2,852,0 1,060,2
Marzo 2,910.0 ‘ 1,062,0 i
Abril o 3,112,0 1,119.4 :
Hayo _ ' 2, 754.0 _ -982,1 ‘

Fuente: De Septiembre a diciembre 1976, P8liza de recaudacién, direccibn en jefe de -
pol. de ingresos; de enero a mayo 1977, Recaudacién real de {nforme telef&ntco
de teaoxer!al estatales, Cflculos elaborados por DF.

v Uaando como deflactor el fndice de precios nacional al consumidor, Indicadorel
. Bcondm].cos, ‘Banco de México, Julio 1977.




CUADRO No. 19

INDICES DE VOLUMEN DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL

i

Promedio MEnsual .~ - Sept., 75 Abril 76  Sept. 76 Abril 77 . variacién’

-General © a1 139.5 -
Vyinufactural - 139.1 © 1377 o ) -1.0
_“Petréleo y Derivados ©150.7 ez 7.7
_}.ezéqﬁlmzcg o . 190.5 - 183,99 - -3.5
" Minersa ' ' 113.7 122,0 7.3
‘Electricidad L ' 161.4 : 170.5 5.6 °
 Construccidn , 1512 1347 . " -10.9

1970:%7100 -

“_'brui:ti'rl‘.; :B'a'nco'de’ México,  S.A. Indicadores Econémicos, Julio de 1977.y 1978,




. CUADRO No., 20

CREDI’.\‘O RECIBIDO' POR LOS PRESTATARIOS SEGUN SU ACTIVIDAD PRINCIPAL
A TRAVES DEL SISTEMA BANCAR
(saldos en millones de pesns)

‘Concepto 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977

Total = I+ II i53985.9 173464.1 192496.0° 232168.8 290824.6 341405.7 482150.5

i1, Organismos, Bnpresas '
: y particulares. . 139763.3  153978,9 166680.2 202708.0 .255065.0 292425,6 . 334794.9

1. Actividades Agro-

pecuarias, 22619.2 249045  20146.3  36696.7  50561.3  42296.0 - 56673.7
U 2, Industrias de mner
y Hlectricidad) 137918 17862.0  17760.2 © 16426.1  16028,4  17140.5 . 20670.4 ,
3. Infustris 51626,1 568543  60970.4 76653  96912.2 . 134974.3  180142.8

" a) I. de Transfor-
. macifn 384867 - 39983.4  42602.7  55467.4  71139.2 . . 857912  123394.5
b) I. de Construc— . o
ocién : .12341.4 - 16875.9  1B267.7  21183.9 - 27773.0 . 32042.6  36073.3

4. Servicios y Otras-

" Actividates : 25623.3 269327  32043.4 371667 47397.0  55128.1  69864.6
" 5. Comercio 25300.9  27420.4  27859.9  35767.2  42166.1  47403.5 . 59322.0
77 11, coblemo "7 Me22.6  19485.2 . 25615,8  29460.8  37550.6 - 48980.2  B87355.6

FUENTE: * Eoletin Mensual:de 8 fmica: S.P.P. Volfmen 1V, No. 2, febrero 1980,



is70
181
1972
1973
- 1974
978
1976
9112/

CUADRO No. 21

INVERSION Y CREDITO RECIBIDO A TRAVES DE LA BANCA
Pok ORGANISMOS (EMPRESAS Y PARTICULARES) -

TENDENCIA 1970- 197§

. INVERSION PRIVADA ) CREDITO RECIBIDO POR'PRESTATARIOS
. (Mil;ones de Pesos) {Millones de Pesos),

Nominal !._/ Re'll. 2/ . . Nominal 3/ Real 4/

53 095 30, 496.8 117,013.0 . 67,210,2-
59 272 32, 819.5 i.39, 163.3 77,056.1
64 502 . . 34, 734.5 183,578.9 99,073.2
76 562 - ’ 35, 626,68 166,686.2 . ' 77,564.5
108 783 : 41.330.9 202,708.0 . 77,016.0
125 .933 - 43,290.8 255,065,0 . 87,681.3
160 889 - 45,244.4 | 292,425.6 82,.234.4’
185 600 o 36,964.7 394,794,9 ‘ .78,628.7

,tum:: _1_/ BAN'{ICD S:A..PIB y Gasto 1960~ 1977

2/ ‘Usando deflacto:el de precios al muyoreo. INDICADORES. Banco de Héuico.

julio 1978 (base 1954=100)

:, -3/ jaol.c!n de informacibn econémica SPP No. 2 Vol. IV Cuadro 4,6 y 1 los. datos pata
E é} %_‘977 corresponden al promedio de los cuatro trimestres del aii

Yoo Pgﬂ re- de precios al mayoreo: INDICADORES Banco de México. juno-'le (Base 1954)




CUADRO No. 22 .
EER . c - . IXPIORT}CIDN I"ﬂ“ PRINCIPALES PRODUCTOS. OCTUBRE 1974-JUNIO 1977
Miles de DSlares

Producto Niles Octulwe 1974 Junio 1975 COotuire 1975 Junio 1976 Octulre 1976  Junio 1977 variacifn
N =L . ‘Volisn Valor Voluman valor + Volumon Valor o volus
: e

volumenos y valores acumulados

7 34 AlgodSn sin cardar X3, 154,486 150,441 19,309 114,706 107,198 189,084 -48.5
2. Tmate kg, 203,544 100,044 350,128 131,860 467,322 217,889 15,3
3. Café crudo m graro kg, 91,621 107,197 143,311 258,221 96,936 411,483 56,4
4, Frutas freecas ®g. 244,046 40,074 233,780 36,208 314,724 34,077 -4z
5. Anisales vivos de 1a sepecis c. 103,432 11,300 - 317,214 36,720 494,194 61,901 206,17
tovina, ’
" 6. Carnes frescas refirgeradas- kg, 6,249 6,895 15,427 20,607 28,169 34,930 1469 ;
¥y congeladss N
7. Comartn fresco, refrigeraso- .
. L o E . ¥ congelada, kg, 29,235 115,928 25, 045 94,337 31,546 158,738 -14.3
. : © 00 Meel de atmia kg, 22,874 16,468 30,826 19,042 36,694 20,589 u.8
9, Amutre kg, 1,421,199 31,769 696,447 34,137 817, 665 41,012 -51.0
10, Dupato flwr o fluwrita kg,  .755,430 41,115 512,444 32,498 461,894 20,927 -32.2
11, Zirc afinedo kg, §7,295 47,281 91,713 65,343 786,207 §1,377 60.2
12, Z4nc en minerales corcentradas kg, 115,213 25,214 70,361 14,766 144,506 27, 008 -38.9
13, Aceites crudos de ptr6leo, n? 2,394,879 172,371 5,238,096 404,808 6,522,316 939,773 118.7
" k':.r&a: ? e - xg. 34,080 0,977 26,916 16,085 55,103 28,653 -21.0
. 1o ﬁ‘:ﬁ:\x‘;-lm e kg, 32,116 15,485 49,440 21,610 55,949 33,375 3.9
16, Hilados y tejidos de algo¥én kg, 21,565 50,574 21,338 531,476 17,443 54,442 - 1.1
17, Rilazas y manufacturas do - g, 4,411 2,059 40,362 23,984 59,853 31,367 -2.5
heneoln, -
18, Tubos de hierro o acero. . 46,078 29,258 57,828 22,313 95,874 29,428 255
19. Ratncturas Y pmn pn.ru - - .
© vehizulos de tx g, 34,748 62,079 22,508 40,075 19,312 26,266 -35,3

20, Miquinas y sparatos a- accio
. .. namtento mecinico, el€ctricd

¥ wus patos, Com 41,856 114,115, 55,002 152,464 47,308 139,313 .4
31, Vidrio'y mus manufacturas, | 45,637 19,902 39,29 29,769 60,769 35,200 27.7
2. Midera, corcho, minire, beju . . . i . R
© o0 ¥ sus menutacturas, . 22,206 15,152 25,721 24,102 30,750 26,693 15.8 SR
Otros. . 980,653 779,272 : 903,584 -
Total, - 2,233,401 2,422,725 3,125,109
R . B . . Incluye revaluacifn. Se excluyen las operaciones de empresas maquiladoras, s E .

Notawm: Cifras preliminares.

FUENTEt Banco de n‘llcu, indficadores ccwn&ax:nl, Diciembre de 1976 y Junio de 1977,




CUADRO No. 23

IMPORTACION DE MERCANCIAS POR TIPO DE BIEN: OCTUBRE 1974 JUNIO 1977

: Tipo de bien
Trportacifn total
Bienes de conmymo
Bienes de

producciSn
A. Materias primas auxiljiares
a) Aceites, grasas, alimen
’ idas

II..

. ia
.h) Otras industrias

Bienes de inversifn |
a) Maquinaria y equipo

b) Hnrnnt-\ns e instrumen

e} 'Ruupam

311 . Productos no clasificados

. : mn Citm. p:dimi.nnu

!ncluyn wnas y Pertmetros Litres.

Miles de DBares

variacmn ocon -

Octu!re 1974 Junio 1975 Octutre 1975 Junio 1976 Octutre 1976 Junio 1577
Valor Participac valor Farticipacifn Valor a:th:tpumn respecto al pe—
. Y riodo anterior: %
4,975,244 100.0 A, 979,531 100.0 3,875,943 100.0 2.1
539,%0 11.1 345,886 6.9 173,662 4.5 ~35.2.
3:521,‘& 78.4 4,168,509 83,7 3,363,002 86.8 9.0
2,287,107 46. 2,100,025 42.2 1,770,686 45.7 -8.2
185,166 3.8 119,349 2. 178,487 4.6 ~35,5
142,058 2.9 234,923 4.7 144,915 3.7 65.4
22,591 0.5 23,135 0.5 14, 607 0.4 2.4
146,259 3.0 109,412 2.2 118,191 3.0 -25.2
678,209 13.9 557,335 11.2 566,057 14.6 -17.8
-393,40 8.1 517,635 10. 335, 601 8.7 3l.6
454,537 9.3 217,258 4.4 S, 849 6.1 «52,2
265,047 5.4 320,978 6.4 176,979 4.6 21,1
1,534,211 31.5 2,068,484 4.5 1,592,316 . 41.% 33.8
1,219,464 25.0 1,702,716 34.2 1,352,190 4.3 39.6
451,310 31 163,462 3,3 151,861 3.9 .8,
163,537 3.4 202,306 4.0 88,265 2,3 23,7
513,840 10.5 465,136 9.3 339,279 8.7 - 9,5

Excluye las operaciones por las maquiladoras

mm:'{ Banco’de Mexico,

de 1976 y Julio de 1977.




BALANZA DE PAGOS 1971-1975
(saldos en Millones de D6lares)

8, OOOT
7,0004

6, 000.] : :
,Cuenta de Capitales

Balanza de Servicios

AX

v v Y \ M v
- ’ 197 1972 1973 1974 1975

1,000 -] "l~l-o.\,
A

2,000 < . N

N,
0004 . ’\

Y~ ' :
*~).Balanza Comercial

“~Cuenta Corriente

'Fugnte: Cuadro No. 1




$ 1°000,000 -

750, 000

500,000

250,000

VALOR DEL P1B A PRECIOS .DE MERCADO 1971-1975
(Millones de Pesos)

] ' /

- Pld

-4

v ~ y v
1971 © 1972 1973 . 1974 1975

' Fuente: Cuadro No. 2 ' m=== Corrientes

— COnlt.l“ll:Bl -



IMPORTACTONES DEL SECTOR. PUBLICO
(Millones de Pesos)

$ 90,000 o
L
-
,,ﬂ’
’
’
‘
’
L .
60,000 o I;
5 d .
) I
[
’
)
/
’
’
4
rd
’
rd
o
’/
- 30,000 4 ) . .
! e .—"\'*
o
- v - L \J L]
1971 1972 1973 1974 1975

.- _ -.Totaies

Fuente: Cuadro No. 3 * =+—¢-+ Sector Pfiblico -



FINANZAS DEL SECTOR PUBLICO 19;11'1975
(En Millones de Pesos)

$ 300.000.000 -

’Ingresds Consolida~-
dos
, .

'250.000,000 ' ‘ s

- / Y Gastos Corrien-
tes C.
/C

200.000.000 A

1?0. 000,000 fastos de Capital,

S DEficit Total

©100,000.000 A oDEficit sin Amor

tizaci8n.
J

50.°000.000 J
; : horro Corriente

o0t Amortizacién
’ P ] Sos0°° ’
=Xl o de 1 J
.- . - e Int. de la Deuda
2 .--’ —":—-) Al pGblica Externa

T - \d M
1971 1972 1973 1974 1975

Puénte:',cuadro No. 4.




EVOLUCION DE LOS INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL MAYOREO

EN MEXICO ¥ U.S.A, 1971-1977

% :wo.ol
A .+ Base 1054= 100
O.'
N 0..
B
'J
.
L]
.
.
L
.
.
'.
. ‘.
.
200.0 = R Base 1968= 100
cvev @ "
. Base 1970= 100
. v. '/'
“100,0. -
1
. Y v v v y
0 oo
1971 1972 1973 1978

1974

— Indice Nacional de Precios al Consumidor

s o» Indice de Precios al Mayoreo en-México

o=+ Indice de Precios al Mayoreo en U.S.A,

cuadro No. 5
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DEVALUACION NOMINAL Y REAL,
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INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO FEDERAL 1971 - 1975
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200,000 4

150, 000 o
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D

/
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. ' s Gastos de Capital
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- ”~”
- \*
T
o e
/l /
S s e e e e o e e esos de Capiyal
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','Puentg: Cuadro No. 7




CAPTACION DE RECURSOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO. MEXICANO
. - 5

350, 000~

100, 0004

zsp,oooJ
200;066-
iiso,oooA
,100;996-

50,0004

1971-197
(Millones de pesos)

+Moneda Nacional

Ve

Moneda Extrajera

N — Y Y Y
1971 1972 . 1973 1974 1975

Fuente: Cuadro No. 8 .
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Medio circulante a
precios: corrientes

Medic circulante a pre-
cios constantes
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-

Billetes en poder de PG--
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Cuenta de cheques m/n
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Billetes en poder del PG--
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MEDIO CIRCULANTE 1971-197%

(saldos al 31 de Diciembre c/a en miles de millones de pesos)
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200,000, 004
150.000. 007
100.000.00 4

" 50,000,001

* —y r v —
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ARoOS

'Fuente: Cuadros|No. 10, 11 y 12
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EVOLUCION DE TASAS DE INTERES EN VARIOS
MERCADOS FINANCIEROS 1971-1975

Promedios de Cotizaciones Diarias Expresadas en

‘15
14
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- 12
e

10

(Porcientos Anuales)
-
P > México
-
s
L ¥ hJ L 4l

1971 1972 1973 - 1974 1975
— 12 meses-

FUENTE: Cuadro No. 14 ¢m—e = 24.meses



EVOLUCION DE LOS INDICES DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR Y DE LOS

_ SALARIOS MINTMOS 1971-1975

Precios al consu
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80 4
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40 -

e e—-
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20

L v T

v - v
1871 .. 1972 1973 - 1. 1974 1975

* Fuente: Cuadro No. 15




GLOSARIO DE TERMINOS.

BALANZA DE PAGOS: Aquella parte de las cuentas de una -
nacién vque_ muestra los pagos de los residentes y sus ingresos~-
p:bc'edent:es de los e*tranjeros, debidos a las transacciones -
‘internacionales. La mayor parte de los pagos y cobros se de--
5en a los b;enéa Y servicios proporcionados por los ciudada-~
nos de un pa%s a los de otro; algunos pagos representan trans-
£erenc_:1a§ "sin correspondencia®, tales como las donaciones y -
prastamos. Las diferentes partidas se div:tden en diversas am=

pl :laa categorias.

DEVALUACION: Reduccifn del valor de la moneda nacional

" en términos de las monedas extranjeras: El efecto de la deva~

/ldacisn‘reprgsenta un abaratamiento de las exportaciones del -
pals que davaiﬂa con respecto a los otros paises; esta normal-
. mente debe conducir a un aumento de la demanda de estas expor- -
'tacionea Yy a un aumento de los precios de las importaciones pa
‘_ra el pafs devaluante en términos de. su propia moneda, cosa --
que a su - vez devex:za cambiar la demanda de importaciones hacia

. sustitutos de produccién nacional.

" INFLACION: En esencia, una baja en el valor del dinero
'debido al alza de precios. Cuando la ‘demanda monetaria global
m_'supera el valor de los bienes y sex:vicios corrientunente ‘d18po

‘nibles, para la venta, . la economia esta aujef.n a una pre---



s8ién expansiva.  Los hombres de negocios ven declinar sus --
stccksy Y se encuentran bajo un fuerte aliciente de aumentar
su produccifn e incrementar la demanda de factores producti-

VOSe.

st la ecénomia posee unas reservas grandes de recur--—
s0s8 no utilizados, el principal efecto de la presi6n expan-
siva serf el de aumentar el nivel de :empleo hasta que que--
‘d'en absorbidos los factores hasta entonces no utilizados, =--
Pero, a unos altos niveles de awpleo donde existe un campo mi-
nimo para aﬁmentar la produccién, -el exceso de la demanda so
bre la oferta dafﬁ lugar a un alza de precios. )
En teoria, el alza.de precios deberia terminar con la
;nflacién al igualar la demanda con la oferta a precios supe
';mres. En la prictica, la ixflflac_:i&n-suele convertirse en -~
ach:qulativa, puesto que unos precios m&s altos significan -~
~Unos. costos mis altos, y unos costos |'nas altos conducen a --
precios mis ‘altos. La produccibn de muchas empresas es el -
£ac‘t:or de produccifn ﬁe otras, de hodo que unos precios yn&s-
Altds se coriviérten en unos costos mis alltos Yy, debido a la-
f"ue:za'general. de rentas y la demanda, es muyvptobable que =
"“l‘os costos aumentados lo paguen los consumidores finales en-
lugar de cargarse a los beneficios. La espiral de precios—;-
costos es evitende en los costos de los vsalarios unos .pze-—-

cios superiores s:lgni.ficim un auménto en el costo de la vida



.y da un fuerte impetu a las demandas de aumentos de salarics.

DEFLACION: Situacifn en la que aumenta al valor de la
unidad monetaria como resultante de las bajas en los pre-—--
cios. En teorla el valor del dinero puede bajar como resul-
tado de un incremento de la productividad si la renta moneta
tia aumenta menos que proporcionalmente; en este caso la ofer
ta excederfa a la demanda ¥ los precios tendria éue bajar pa-
ra que la cantidad comparada de bienes y servicios resultase -
igual a la cantidad disponible para vender; En la pr&ctica,-
la Aeflacifn es una situacifn en la que una demanda monetaria
‘global decreciente origina una reduccifn en la produccifn de-
bienes y séroicos,ven la demanda de factores de produccidn, -
en las rentas'monetariés Yy en el nivel de precios general. -

?ueden existir diversas razones para una baja en el gasto mo-
‘netario. - Injcialemnte la baja de lavdemanda puede ser inter=-
" na o externa; puede reducirse el gasto gubernamental, o pue--
de bajar el nivel de gasto del consumo privado o los empresa-

‘rios pueden reducir sus.inversiones.

'PRODUCTO INTERNO BRUTO: Los factores de produccifn se

emplean‘para-producir un producto. bruto.

CAPITAL: Stock de recursos disponibles en un momento.de
" terminado para la satisfaccifn de necesidades futuras. En esg

. té'sentidb piincipal puede referirse: a) el stock de riqueza -



material de una comunidad, m&s sus titulos menos sus deudas -
con respecto a individuos; b} a aquella parte del stock desti
nado a emplearse en la nueva produccifn, mis los titulos ne=-~
tns frente a los individuos de otros pafses; o c) a los acti-
vos privados de un individuo, que incluye los titulos frente a
strx‘s compatriotas y gobierno y los objetos materiales y tItu--

.los contra los indiviudos de otros patlses.

) INVERSION: Activos hechos por el hombre que se emplean -
v én La produccifn de bienes de consumo o de nuevos bienes de -
- inversi6n. El anilisis ecanSmico se facilita dividendo la --
produccién anual de bienes y servicios en bienes de consumo y
bienes de inversifén (denominados tambien bienes de produccién
.Q bienes de capital}. Los bienes y servicios de cohgumo sa-—.
tiafacm "directamente” las necesidades del consumidor; esta -
satisf.accidn es el objeto de la actividad econSmica. La in-~
\;érsién ‘es el uso dg factores de. produccifn para producir =-=--
bienes de capital que satisfagan las ngcesidadea del éonsumi—-
"c?or "de una forma indirectamente”, pero mis plena en el futu-

ro.

" GASTO: Accifn de gastar, asignaci6n suplementaria dada

" para desempefiar con decoro cilertos cargos.

- EXPORTACION: Venta de bienes y servicios de un pais al
: éxt;‘anjero', algunoé visibles (bienes), otros invisibles (ser-

‘.yic,ics)r .



IMPORTACION: Aquellos bienes y servicios introducidos-
dentro de un pats por medio del comercio en economfa, las im-
.port;.aciones de un pais representan pagos en especie al pafs -
importador, que se hacen a cambio de la exportacifn de bienes
y servicios (fletes, seguros, banca), intereses de las expor-
taciones de capital realizadas previamente o movimientos de -

oreo y plata.

CUENTA CORRIENTE: Los dep8sitos en los bancos comer--
_ciales pueden ser de ‘dos tipos: los depfsitos a la vista o -~
saldos de cuenta corriente, que son pagables en efectivo ba-
"jo demanda y depSsitos a plazo o de ahorro, que requieren un-

aviso normalmente de siete dfas para retirarlos.

RECESION: Baja en la actividad econfmica, caracteriza~
da por una extensifn del desempleo y un descenso de la produc
cibn, los beneficios y los precios. Se denominan, a L’eces,—;
"depresifn”. La recesifn sigue generalmente a un Auge (un" =

bpex:todo de pleno empleo, alta produccibn y pt;acios en alza).

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL: Agencia especial de -~ .

o 155 Naciones Unidas, fundada en 1945 seg@in los acuerdos de =--
"_Bretton Woods (1944), q\ie tiene su central en V{ashington. -

" Sus ob;jetiiros son alentar ;a estabilidad de los cambios, man-
ten;ax: unos procedimientos de- intercambio ordenado entre sus =

miembros, mantener un sistema de pagos multilateral para las -



transacciones corrientes entre leos miembros y ayudar a elimi-
nar las restricciones in'necesafias en el ivntercamb:‘.o interna-
cional que tiene .el comercic internacional. Desde principio -
'de los 60's 1los miembros -mds de ochenta estados- tienen una
cuota expresada en dGlgres americanos que determinan elr poder
devoto de los miembros y las suscripciones parte en ddlares y
parte en las monedas de los. paises liiembr_os y sus derechos co
mo prestamistas y prestatarios con respecto al Fondo El F.M.I.
actda cuno banguero entre sus miembrds, prestdndoles las divi

sas que necesitan.

MEDIO CIRCULANTE NOMINAL (.Hl) : Billetes y moneda meti

lica, cuenta de cheques y cheques certificados.

Mzz Cuenta de cheques, dé&positos de ahorro, dépositos-
: ‘reiterables en dlas preestablecidos, dépositos a plazos fijos
- de un mes, cért;l.ficados de d€posito bancario a plazo de un mes
: bonos financiefos, bonos hipotecarios ordinarios, certificados
de pa;tiéipacién Nafinsa, Certificados, de inversifn, titulos-

financieros: de Nafinsa, bonos dél P.A.N.

) Mszlbépositos a piazo de tres, .seis, doce, dieciocho y-.
veinticuatro meses, certifiéados de dep8sitos bancar:l.og de -
trea, seia, Yy doce meses; bonos hipotecarios especiales, pa--
gates, certificados financieros, tftulos de capitalizacién, =
dépositos a plazo del’ programa especial, dépositos a plazo de‘-

once y doce afios,



HBT'ODOLOGIA: Conriste en economia, en el estudio de -~
loé : nétodos empleados por los economistas en sus tral;ajoa -
acad#micos. En un sentido general el trahap del economista com-
prende dos m&todos, "el normativo®” y el “"positivo®”. La econo
mfa normativa consiste en prupociciones de lo que deberfan --
ser los negocios ::mdividuales o la politica pdblica vy se ba
san.en juicios de valor del’-ec.onomi!ta. La economfa positiva
(o behaviorista) en principio, es independiente de cualquiex:-‘
posicibn o juic‘io éticoy se preocupa por.-lo que €8 y nho por -

. lo que deberia ser.

8u objetive es propoxctoﬁar lll; sistema de generaliza-- -
-c16n, susceptible:de utilizaci6n en la coofeccinde predic-—
' _ciones objetivas sobre las consecuencias de los cambios en - i

las circunstancias. - En este sentido, conltltuyé una. ciencia.

CONSUMO DURADERO: Muebles ~ coches ~ aparatos eléctri~

cos.

CONSUMO NO DURADERO: Comestibles. .
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