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A MIS PAURES. o

Pon Aub Aacn&‘&c&ub,‘apoyo y conazjoé,

‘para ta sociedad,

A MIS MAESTROS:
Pon todas Zas enseflanzas

que mé'tkaamttienan;
A NUESTRA ALMA MATER::
A MIS COMPANEROS DE GENERACION

A MIS HERMANOS:

A TODOS:
GRACTIAS
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INTR 0';v;ufc, c rtoﬁ

£a pan&dad camb&an&a pesos/délanrdunante Laé pemLodaa s
;1970 1976 J 1977 1982, o

i f Eu baae a: eéte estudlo se numeran LaA 44m¢£ctudeé y
d&ﬂzncnc&aA en ambos Lapsos de tiempo que: om&g&naAOn La -
pérdida en-el valtor del peso mexicano de § cvs.ien1970,

5 en 1976 Y a 2 evs. ‘de ddtar en 5ebneno de 1982

A

Cdma eL tema concilenne en genenal co COmenc¢o Iuten—

pant&culan ,conb&dena convendente hac
. neA sobae d&cha cuestibn. .

:tuada pon taé expontac¢ona4 de b&eneé y aenv¢c¢04 y La -
~'venz ,dg: aloaed en el extnan;eno, ‘2a -demanda, por su paa-
Le: eétd compueéia por Las importaciones de blenes y servi-
‘CLOA 4 La campna de ua&oaea en el extranjeno.
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EL nivel del t&pa de camﬁ&o Y AuA 6£ucxuac¢oneé depzn
derdn, en forma direecta,. de La oﬁenta Y dzmanda de divisas
que concurren al mercado de cambioa a, Lnd&&@ctamente, del
grado de efasticidad de Las 5uenze4 que generan-esas ofexn~
tas y demandas de dLUJéué.’ Peno tamb&én, Los tipos de cam
bio se ven afectados porn Las d&ﬂencnc&ab ‘en Los precics =
nelativos entne Los paises ocaA&onadoA paa difenencias en
Los precios de Los .factonres y en Lab pnoponc&onea en que ~
se comb.cnan éétoa.s g

Sean cuales jueren £a4 cuuAaA genenadaaaéde.un dede -
quilibrnio en La Balanza de Paga&, £a4 autonxdadeb moneta--
rias de cada pals debendn optan entre: eA alernativas -
para me;anan 0 cuann totatmente ezvd€64c¢t ‘externo.

.a) S& un pals mant&ene 3 L ‘completamenta Lnde -
pendiente, sin. que’“ome Lad méd&daé necesaniad pa-
“ha 6Lnanc¢an un: d£54c¢t gLnando sobre saldos en -

§ d&v&daé Y dejanda que Las tasas de cambio se detan‘

minen axcLuALuamente pon medio’ de £ad ~fuenzas pro-:: .

»;°;!1p¢a4 del mencada, La baﬂanza de pagoA Ae nauetand -

~,¢ngner nactonal,

b)Y LEn: el extrémo opuesto te@
" da £ntendependiente. En el 08
.edamiento dek dé‘&ctt ¢n4c¢ eitotal sacrificando -
saldos en divisas ¢ nzée ‘no-se peamile que -
vanle La tasa de camb@a,;éiﬁb~due 42 mantiene cons
“tante. Con el transcunso del tiempo se elimina el
déficlt pon med.io del efecto que La baja causada -
en el ingreso produce ‘sobie Las impontaciones, -
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c)

oA pn&manab, Las varniacio-
a mant&enen denzaa de~"v‘

[4 az devaluan una moneda que ebtd depa&m&da,k
ndivel Aabneuatuada a: uno- mdé baja ‘que,. se: p
neestablecend el aqual&ba¢a, se AuAILtujc

juste descendente brusco J de&&n&t&vo ded # :
una moneda por una.depreciacién graduak y cohidd€ff
tada, aunque afgo Lnd¢54n¢da,4 EE
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Los Lngresos por expoﬂtac&du de bLQnéé y ' -
sde Lnecrementaron en menor cuantla que £OA agneAaA p‘ al
mismo concepto. En 19705 dichos Lngneéo¢ azcanzano

§ra de 2,935.1 millones de ddlares, a fines de 1976 aacen-f

d&eton a 8,277 millones de délanres, tendendo” u

de 182.2%. En el mismo penfodo, el valohr de 2as meontaczo"

nes de b.lenes y sexvicios crecdf en 208,3% al’ pa
3, s79 a 11,960 m&LLOnQé de ddlares. EAto on gLﬂﬁ

dente Echevennta La taaa d"cnec¢m¢ento de’ £o¢ Lngneaoé -
tunlsticos fué poALt&va Y ‘neciente neApacto dez afo ante-
nion; en eambio, a partinide . 1974 s¢ ‘observa que a pesar -
de fHabexr tenido un Lnechements:en neLacL&n a:.1973, dichoe -~
Lneremento fué decneciente., En 1975 8600 tuvo una varia -
ciln del 4.5% sin Roghar el monto alecanzado en 1974. Mien-
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tnaé qu ;£o¢ egneAOA

en impanta -
Que en Los

, Zaa meontac¢one4 de me
un descenso en £as meo
nes de délanes, en’zan¢o4
el incaemento CZQI,S mi e nepﬁeazntanon

s

el 9.5% de Las mencanq

avanable. De 1970—

'Hhﬁo;d

extenno,




" financiado, forzosamente ahondaban el pnopiéfdgbédd&l&b@iq St
externo." e s et et

EL crecimiento de Los emprbstitos pubLLcaa y de £a.—'"
IED ticnen su ordgen padincipalmente, en que tant"uaaatna g
excedente econdmico nacional disponible, como: eL ualoa de:,
Las exportaciones, han resuliado /néugchenteA paaa 6¢nan'
eian La tasa de crecimiento econémico (6%); en a j :
que una Zasa de ebta caantla, en un pals no Lnduét f“"
do,

urgente necesdidad de construlxr obnaa”
y el establecimiento de zmpne4a¢ <nd
Pero. en el sexendo 1970-1976,

saddn extmanjeaa caec¢enon natablemenz

euda zxtenna. EL senvi-

vamente, mLentras que La pani&c&pan&dﬁ de loa inteneses -
en el servicdo de La deuda fué de 24,4% y Las amonriizacdg
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ciones nepnedenxanan e

AL 5£ua£¢zan 1976 e Manzoidezld”dqﬂdd exte&nq‘a4cén—

m&enta en el
d&a anual de

“De Ro& ‘eomponentes de La deuda piblica exierna, co -
brdimayon impdntancia'La'dé'pzdzo mayon de un afo; incre -
mentanda su pant&c&pacLGn porcentual del 76.47 al 31 23% y ‘
su monto de 3,259.2°a 15,923 mifones de détanes.

) neépecta, a ‘una- Iaéa med¢a del 46% en’; e
Aumando 424 millones. de- d6laaes en 1975 :
zos cualeé 365 conaadpanden a Las: empneaaA con &nvan4¢6n -
extnan!ana, De tal manera que’ pana’ 1&76 La iniciativa pa&J
vada nacional obtuvo el 2,7% de Los catditos que Lngresa -
non al pals contratados Porn el Secton Paivado !
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1nueh446u Extnan;zna DLAecta. Una de 2as Aanmaé en
que . £os patises en vias: de de4anno££o cubnen”toa ”eazqua .
Libnios del secton extenno, es a tnavéé de anen440neb -
exiranjenas directas debido al. altovgaado de” dependenc&a
teenoldgica de iest0s palses con’ £os 4ndu4tﬂ44£¢zado¢. De
esta manera Los dEfLcits en comerclo eiien&oa da LOA paL-
ses subdesarnollados se hacen cn&n&coa.;,{‘ .

Las invensiones extranjenas dinectas actdan en una ~
cconomfa dependiente, como un sedante en el cuerpo  huma -
no; asf como el sedante s0lo nretanda Los dolores fLsicod,
La Lnvensidn extranfera &6Lo0 ayuda a creatr unos cuantocs -
empleos en el conto plazo, pero a La podsdtre, sus efectosd
sendn més ‘daiiinoes que benéficos. "Palmeno, por Los patiro~
nes y noamas de acumulactén y productividad y que el men~
cadg atroflado no peamiie desarnollar; segunde, ocupan -
y monopolizan Los sectonres mds rentables, que no necesa -
adamente scn Los que generan mayor rdiqueza; tenceho, pokr-
que disponen para sus Lnversiones de ginanciamiento zo',.
cal, y cuanto, porque sus remesas - -de utiltidades deéc&pitu
Lizan a La 40c¢edad y conth&buyen a inhibin su deéanaaZLO
mercantil..

Dicho por otro auton: "EL cdmuko de deéequ&l&bn&oé -
del sector externo no es afeno al papel. que e venido cum
pliendo La {nvensibn extranjera, no s0Lo porisu 4mpontanvf”
te tasa de crecdimiento y por su ayuda pan “phomavera S
industrializaclbn, dino también porque- no.han contﬁkbuédof
a La generacidn de expoataciones, ni al: deéannozlo ‘tecno-
26gico del pats, ni a La creacdén de empLeos, . dando Lugan
a mayoires dmportaciones y el Lneremente de Las nemesas de
uitilidades, intereses, nregalfas y pagos pon asistencia -
téenica al extenlor.m
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: EL ﬂecho de que la taa
sibn extaanjana fuese: mayoa :
Aectaa manaﬁactun;no se deb4

e £a LHUZM-
'onal ¢n el -

millones de peéoal, c&‘na que
nes . a gines de 1976; sin emEang
291 mitlones de délanres. (vea [

: En Lo rederente a £pA egnq osd
‘por La. TED, el aubro de utilida
,Con participacién extmanjena;”'
1972 y 1973 ddLchas enogackon
y 710.9% respectivamente dél: déﬁ ' 

en esos afos. Para La Aegunda“Ltad dez Aexen&o
porcentaje fué de 5.8, 4.7 y. 9. 3% teépect¢v 1
no originado por La d&sm&nuc&&n dez uoLumen del nubho en
cuestibn, sino ponr. el ghan caec¢m¢ento que xuvo ol dégL e
cit de cuenta corriente en ‘Ros ULtimos afios del sexenio.
Panra f§inalizar, en ez pentoda de .1970-1976, La 1ED acumu-
Lada ascendid a 1, 281.1 mitlones de délares, mientras que
La citada cuenta de utdilidades remitidas por empresas con
participacibn extranjera sumanon en el mismo penfodo -
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eA‘dec¢n, éue pokiicada: ddlan -
;“gxtnanjeao, du -
emitidos al exte -

1 399 m&Ltaneé da dd&anea

aante“
rioriu

ddlaa con 9'cb4.

N Fuga de Cap&ta&eé.v A e Ae hacta enbnico el
deéequ&l&bd&o en La balanza de’ pagaé,‘aALQLnada poi Las ~
cauaa&aniai&anmente menc&anadaé, pnopic&anan debconé&anza
Aabae 2a sokid€z del peso en. nelacLGn at délan Estadoundi~
denée. Esto motivé a qu&eneé "atsateanan" una pn6x4ma de~
valuacdién y Leénfan activos en pesos o dataaeé, a 4acaa a

€stes del pals o solamente” convertin La’ moneda nacLOnat

en moneda extranjera, en el mejam de EOA caAoA

En La medida en que aumen:aba 2a AaZLda det cap&tal
del pais, se Lnerementaba et maigen paneentu
vatuacdidn y se precipitatia La secha en: que acantzcéea -
¢sta. Oficialmenite, La fuga de cap4xa£aé y el contnabanda
de reglistran en La cuenta de eanoneé Y OMLALOHQA ‘de La. ba
Lanza de pagoa, ror no neg¢5tnan4e AuA mov4m¢ant04 Legal~

mente.

Hacla afios que £a cuenta de earones y omisiones no: -
presentaba saldo negativo, hasta 1973 en. que tuvo un sal-
do de -400 millones de d6£aaea, pon Lo que es de suponer
que a paitin de ese aflo d46 pn¢nc¢p¢o a'satida de . capi~
tazzs al extranfero, En eéz La- cuenta de .errornes y -
‘omisiones representd el Ldé(&c&t en.cuenta co -
andonte y el 19,.5% de,&oa ‘netos de capital; chre-
ciendo estes pddcentd 7.1% nespectivamente
a fines de 1976,

En Los GdlLtimos cuatro aflos de gobhienno delf presiden-
te Echeverrnfa, ef rubio dc erncnes y omisLones sumd -
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-.4,202 mitlones d de délares. Se ca&culaque-zurconvea -
s40n de pesos en divisas ascenddid en 1976 at equivazgntéf»
de 4,000 miLlones de dblanres, ‘que fuenon compensados con
Lmponrtaciones de capdital y con Las reservas def Banco de

 Méxieo, que del Jo. de Enenc al 31 de Agoato-de 1976 su- .

fnienon una -disminucdbn de- 413.1 milRones de dé6lares, -
~dLendo La varndacién de La hesenva del Banco de. Mékica;_-
S.A.en eéta afio de '« 1,004 millones de détares, dnico '~
aiio. del Aexen&o en.que d&cha cuenta 5ué de Algno negat&-
vo. (Vzn Cuadna Na.,l] :

: DC54c£z del Secton PubLLCO.T E£ déﬁ&cct gubennamen-
~ta£ se dcsinz como La- dcﬁenencia entne Lo pnzAupuedtado
Y. Lo nealmente gastado. :

EL gasto piblico ha side,. zhktve2;~£a'vaniab£e que -
mayor atencdbén pitilica Ra neciBdde, ha sido causante de
controvensias entre Los mismos miembros del Gabinete Eeg
némico, causando La nenuncda de afgunos aegnexan£64~de .
Estado, cuyas dependencias a- su ca&go estdn nelacionadaé1
con csta importante varfable de Za economia nac¢ona£ en:
Los detimos afos,

Panra La L{nlefativa privada, "Un Gob¢enno ttzne La <
dnica funedién de GoBernar y que desdtine dinero ‘del pue -
ble a La construcedldn de obras de Lnsageaxnucxuna, tales
como carheteras modernas, phesas, obras de ikaigaczdn; -
escuelas, espectalmente de oﬁicéoa,‘y,todo;aquazzo que -
peamita al secton privado crean emphesas qae den ocupa -
elén a Los mexdcanos que tanto Lo necesitan"

En el otrno extremo se encuentran quienes piensan -~
que La solucibn a Los paoblemaa nacLonales de Loanrandn
. med&anta La mauan nant&cipacidu del Estado en La econo -
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'mia, haAta obtenen za tataz p042440n de Loa med¢04 de -
aoducc¢6n.

. naneia con aumento del medic c&ncutante.

Con el néaimen 1970-1976, akl asandonan el modelo dewf
desarnollo estabilizadon y adoptan el de deaannazla ccm—"
partido, el gasto pdblico aleanzd clfras altis&mab, que
paovocaron que Los Lngresos del Gobienno fueran cada vez
mds Lnsuficientes para el financlamiento dé'Lbé’diﬁenéh-
Les prcegramas Gubeinameniales, oﬁligandb con elto al” ens
deudamiento L£nierno y exteano del pals,: ademdd de que. . -
es0s déficits fLscales pudleran haben AAdo‘cub4enioA con
vias Lnflacionarias y no conydtueno Aaﬁo;ff

Dos fuenon Las causas por Las: QQe ezigaAto pliblico
alecanzd mayon nrelevanela. Paneno, par La cautela que -
asume La Lniclatlva privada al Lniclo de un nuevo dexe -
nio presidencial y, segundo, pon laipéndida de conﬁtauza
def sectox empresarial. EL gasto pdblico.pues, fué el -
que mancé el ritmo de Ra actividad econdmica nacional de
pendiendo de La politica de "Freno y Arnranque®. "EL gas-
to piabillco signific6 asi, cuande austenro, necesdibn, cuan
do expansfvo, Lnﬁtacéﬁu".ls : : .

Pucs en ocasdones, como dice L. Angeles, "La crca -
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tre Zaé distintas act¢u4dade4 dunanxe Lo

ajuétﬁ a Las prlordidades establectdast ‘Ph

dustnial absonbié La tencera parte del &ncnemento (33 5%)
destacando el rengfén de enengéticos: eon ceaga,del 25% -
del aumento en el gasto total; La educacidn, La-qdcud'y.'
La segunidad scedial absornbliiendn el 23.1% del <inchemento |
y el fomento agropecuario, pesdquero y comercdial dgnlcolg
el 15.2%. Estas actlividades prioritarias nepneéentanqn -
en conjunto, cexrca de cuatro quintas partes delf Lncremep
to en el gasto total piblico federal. Las demds activi -
dades {transponrtes, comunicaciones, administracidn, de. '+
gjensa, poderes, comercdo y tunismo absonbiernon el resto
del Lncremento, :

.. Pe. 1970 .2 1976 ek gasto pdblicao annzmenzd su montd‘
de 119, 631 a’ 4?0 637 millones de pesos, tendendo un Ln-—’
chemanta en eée pertodo de 310,1%, nrepresentando ecn erA
.ano§ gz:zs 5-y-35.7% det producto Lnterno bruio @eépeczé
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Ante La expansibén del gasto piblico y La insuficien=
cia de recunsod proplos parna su financiamiento, el défi =
cit del dector publico se Lnerementl enormemente, 44endo
su tasa de crecimiento durante el secxenio que taatamoA -
de 1,996.5%, pasando a representar del 1.5 ak: 10 1% det =
PIB al Lniclo y al §inal del pentodo neépec14vamentz.f‘

Este déﬁ&ccz §4scal, hubo - de. AeA":'
contratando deuda exiterna (Ja v&&ta)
aumento def encaje’ zegat.‘.f

Un punto muy cmiticado attﬂegém n
fué el qaa hja aumentado en su peatod
medio- einculante en un 215. 8%, paaa 4
del secton piablico, al&menxando aAL A
natio . i

Como se observa en el Cuadro No. 6 '"La]émtétdh prima
ria tuvo tasas de creciméento de 8.2, 21,1 y 24.2% en £os
tres primeros afos dz goE&enno CchevaAALAta y del 22,21.3
y 30. 8% ecn 1974, 1975 Y 1976 keépectavamente, por Lo que.
se dcduce que paate del déﬁ&c&t pablico fué ﬂ&nanc&adu -
mediante La creacibn de dinero. o

Inglacibn.~ Después de La €poca del desarnollo eqta-'”

bilizador en que La tasa de Lnflacibén anual nunca habld'4‘.53-

sobrepasado el 4%, a pant¢h de ZoA detentas se: pnzaentan




5 y el 23. 7% Azendo Gsto
naApect&uament& ‘en el sexenio

crementos el menor y mayon

no pudo campenéaa el crecimiento de £u demanda ponﬂla o

Tercero, Ra Lﬁ‘tﬂc&dﬂ meonzada a. ttaué& de. Los’ bie
nes de cap¢ta£ Y -materdas: primas. Lndu4£n4a£e4,— 1 -
doa poa eL pata paaa Za obtencibn de gnan pamze deL pna-;;
dueza en’ ‘el secton AenundaAAo.i”

2% a'otaoA 5actoaeb, para 7975

que Zos LndAccA de precios nacionaled son ma;aneé %
‘que LoA indiceé de precios en el exthanjero, pn&nc4pa£ -
' mente can Estados Unidos (ver Cuadro No. 7), ‘abaeuataanl
‘do de esta manera La moneda nacional y encaneanndo mda .
2os productos doméstiicos con Los del exteALon, peachnda
agquellos competitividad en sus respectivos meacadaé Ln -
tennacionales, estimulande Las Limpoataciones y el canzag
Gando desde Los paises quetienen menores tasas de infla -
eidn.

‘w15~



..."La sobrevaluacibn del péia 5neﬁte*d£'ddldn hi-
zo que el tipo de cambio §ijo 4uba¢d4ana pnogne¢4vamente
Las Lmportaciones y gaauaha Zad expontac4oneéxcuando era
precisamente Lo contaaa¢o Lo s am 22 .

EL cuadro No. 7 nos. muebtna ‘que’ omando Las xaaaA*
difenenciales de 4n5£ac46n Hex/E‘u

para agosto de 1976, ‘décho m&agen”de'aobnevatuuc&&n era
del 37.8% siendo eL t&po de camb&c nea& per/ddLan de -
17.23. : : : R

La Devaluacibn,~ Ante La profundizacién de Los dese
quilibrios Lanto exteancs como Lnierncs de La economla -
mexLeana, e 31 de agosto de 1976, el Sechetario de Ha ~ -
cienda y Cré€dito Piabilico acompaiiade del Directon del -
Banco de MExico anunciaron a través de Los medios masd -
vos de comundicacdbn que se abandonaba el tipo de cambLO ;
de 12.50 pesos por délarn, vigenite desde 1954, 3 ;

S&n mencionar el ténmino "devaluacldn",. Ae expLL
que "e2 nuevo valor Lo deteaminardn £as guenzab det men—_
cado, pero La fLotacdidn serd regulada para’ mademaa R
vulneran £os movimientos ebpeculat&voa" f se- dcjb tam -
bién que no habria control de cambiod, "se.mantendid La
tradicional Libeatad camblaria y La donvent&b&l&dadVda.—f
£a moneda y que no halbind gravdmenes para.quienes tengan

cuentas o depdsitos en délares en La Banca Mgkicdnd".zs

EL titulan de La Secretanfa de Hacienda y Crnédito -
Pablico enumend Las principales causas que obZigaron al
gobiletno a adoptar ecsta medida: "EL deterioro de nuestra
balanza comercial, La salida de divisas al exterion, el
crecdiente endeudamiento, La falta de competitividad en ~
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Lgu&énzé,-en su

a can elipon qui dez camb&o de pantdad'dezipaéa'mzchano.

LBk L£c; Echeueamca, dtjo que "hemaé ££egad6 a La' -
3 conclué&Gn ‘de. que’ el actual tipo de cambio del peso mexi
"~ cano‘no. es ef adecuado para restauran el equilibrio de -
2a Halanza de pagos"., "EL tipo de cambio actual ya no e
conciliable, en cstos momentos, como Lo ful en cl pasa -
do, con nuestras metas. Varias L<mportantes monedas Euno-
peas edtdn actualmente sujetas a fuentes presdones cam -
bianias™ .

"EL nueve tipo de cambio debe ser deteaminado en -
condiciones de Libre convertibitidad, atendiendo funda -
mentalmente a £rs fuenzas econdémicas recales del mercado
conformadas pcm 2a actual situacién nacional e inteana -
cional".,

A cbhtinaaciﬁn;dté @ conocer Las medidas3® a seguin
| para-que za davaluac&du,tuVLena Los 4¢gu¢ente$ egecto5
benéﬁ&cac. :

1) Recupenam y pae424vam La: capac&dad campet&t&va -
de nueAtAaA expontac¢one4 ‘de’ b&eneé y servicios.
Paxra ello,” debead aéegunamée que La elevacidn de
L0s precdLos y cosios Lnternos sea sustancialmen-
te menon que el ajuste en el tipo de cambio;

17 - TESIS CON
| FALLA DE ORIGEN




2) Proteger el poden adqa46¢t4uo de £a4 claéea po-
Cpulanes; i :

3) -Evitan Luchros &ndeb&do&,
4) Pretegen Ra satud ginanciend. de ZaA empnebab,
- 5) Controlanr el d€5¢c4z pubLLca,'}<'ﬁ‘,

4) Regular el creeimiento de& caéd&to.‘

"La cotizacdiln del peba 5ué muy vau&abte el 2 de -
4ept¢cmbae. Mientras en Acapuleo, Guadala;aaa, Cuannava«
ca, Tlaxcala, Cd, Judrez y Reynosa reciblan $ 20.00 ponr”
d6Ean, en Cozumel y Nucvo Laredo £a nefacibn era de 20 f
por 1; en Oaxaca, MErida 4 en Tijuana el déLar costé -
18,25, 18.00 y 16,20 respectivamente. En ocasiones una -
sola cludad tuvo diferentes cotizacdones: En Matamonod <
se cambiaron desde 17.50 hasta 30 pesos por ddlau yen:-
Chihuahua desde 16.50 hasta 25.00 pesos... en ‘Nueva Voak
al cienre de operaciones af 2 de Aept&embne, LaA pn&nca- i
pales bancos cotizaron entre 20 y 21 pesos eL ddlaa, 2o .
mismo sucedid en Zunich y hubu cotizaciones’ ALmLZa&EA‘Qn
Panié, Londres y Pranckgont”, 2

Méxdco obtuvo como socdo qué es:d
Inteanacional derechos especiales d'
de "entre 700 y 900 millones de d6£ane
zados para apoyar el pesc y penm&t ﬂeja,daecuado
de La §Lokacidn", %2 ¢ dia 4¢gu£e bierno mexica- -
no concent6 un crédito por. 1,800 leto,eb:de dﬁzaneA con
el FMI, el Departamento del Teaona .Y eon’ et Sistema de -
La Reserva Federal de Los E.U. pana,apqyan ‘progiramas de
ajuste en La balanza de pagos; ~{péha'£a obtencién de es
te caédito, MéExico Susenibic uh.conuenzo con el Fondo --
Honetanio Tnternacional, en el que &e comprometlc a cum=-
plin Los puntos de que constaba el documénto.34

esentan utili
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. pesos’a Ty venta.35 Es dec&n ot mdngen de?
“ctdn fué de 598, disminuyendo el valon‘del”
‘no de § a 5 cvs, de délaxr, entre esta.fech
‘Agosto. Segiin el Seenretario de Hacienda Me
deseada §irmeza y permite Logranr una;gdgcu
entre precios y salarios dentro de un'ﬁ
de centidumbre que despejard el amb&ente ‘
y de alzas Lnsundadaé que se ﬁan man45 sta

timos dias.

an Las cuen--
cof Ante es -
idades nespec

11 No'éa'£¢mltd&dn,“conge£and; ‘0 aﬁccta@ﬁn*de;mahend_ag
| guna Ros depﬁb&toé, Anvené¢onzé,‘ cajas de seguni-’
dad de empne¢aa ¢ pant&cuZaned en La Banca Mex&cana.

2) No se edtahtecendn [4 aumentand &mpueéto azguno a Las
© Lnversdiones o Lntenaéed de la misma que tenga ok pd-
‘BLico ‘en. La Banca‘Mechana en cualqu&ea moneda.

3) No 4éyédtd6£ec€id ontn L de camb&aé, pan La que sub
siste plennmente 2a: £4bentad cambLatLa del peso mexd
cano respecto o V&Aa extnan]e -

LM

4) No se nacionalizard £a Banea Privada Mexicana.

5] No se promoverd Limpuesto algune &sobre el patrimondio
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gamibian.?7

Como Los representantes obreros y patronales no -
LLegaban a un acuerdo sobre el aumento en Ros salarios
y ante el peligro de una huefga general, el presiden-
te Echeverntfa propuso (siendo aceptada), que.el Lnche--
mento de Los salarios senlfa como sigue con retroactivis
dad al lo. de Septiembre con vigencia af lo. de Ociubie
"Los que no excedan Los 10,000 pesos men¢aaee¢, en 23%;
L0s de 10,007 a 20 mif pesos, en 21%, y Los superiores
a 20 mil pesos en 16%". TR

"A Los trabajadores al senvicio del.estade y a I
fuenzas armadas se Les aumentd con 'La misma &choact&-j
vidad £as petrcepcdones hasta de 10 mil pesos y 21% Las .
de 10,001 en adelante... Por otnra parnte, La Comisién Na
.cional de Salarios Minimos anuncdé que el 4nc&emento -
de ‘€stos senfa de 233737 : :

- AL dfa siguiente "La Secretarfa de Indusitria y Co- . .
mencdo autondzé un aumento de 10% en £os ‘precios de an- o
tleulos: sujetos a control, en nelacddn con £04 pnecéoé '
que tentan af 15 de agosto pasado”. ‘

La CONASUPO anunci6 ef 25 de Sept&emba'l n
tos en Los precios de garantfa de algunos’ prodic
agropecuarios: Mafz, 23%; sorgo, 10%,’ann
£os productores de Sinaloa y.20% pana'e

"y semilla de algoddn, 20%; 6m¢Jo£ Aoya,”
y copra, 10%".4’

lo%pma-
’eé¢o, cebada
14% 'y ‘ajonjoll

Porn dLtimo, el 28 de septiembre La Secretarla de -
Turlsmo autorlzd un Lncremento en Los precdos de Los ~
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‘ﬁptEZQ&’y,nesxadndhtés 4¢£I2a y 15% resy

Vo£u4endo az t&pa de camb&o de£ peso: mex&cano , el

26" de ’ctubna el Banca de. Mix&co Lnﬁanmdque "ya na Ln-
zenuendnta'thécaaALamente pana sostenen La: pan&dad

,Vde 19, 90" pe&oo pon déLant., 43 Mia dec44¢6n del Banca wv‘_

g Ceutnal ademﬁé de confundin-adn mds al ' publ&ca, &mpl&—‘

'c6 una segunda deualuac&én."EL 27 de. octubf'" '

'dad ﬁué do 26 50 poa d6£an, al dta éLgu&en

"EL 21 de Nou&embne el ddlaml¢e cotizaba: a'24 32
pesos a La‘venta y 24.08 a La campna. El cdmuu&cado -
del Banco de México al mismo ILempO que pnavacaba con-
"fuson (en el aeropuento de La:eludad de MExico se vin
dfan hasta 300 délares pon penéana‘¢£empne’y,cuando -
comprobaran su calidad de vtajeno~madidnte el pasapor-
te y el boleto de avifn), sinvdié pana que fLa cotiza. -
cibn del délar subiera a 28,41 La venta°y 28.20 La com
pra. Para cf 30 de Noviembre La cotizacibr del ddzan -
habta bajado a 21,50 &La ccmpna y 22,50 a 2Za venta,": 45
Las 4Lucituaciones del. peso deApuéA de £a davaluacLJu .t
fuenon: : .

1976 Paomed&c dez
: iPemLodo
Eneno-Agosto : 12,4906 o v.rz,k9o§<
Septiembre v Lo1alsq600 20,0462
Octubre o 25,4875 20,7679

Noviembre 22,0729 .. 24,3838



EgecIOA Pob¢t¢vos.v"La menok acILULdad econdm&ca
y La devaluacidn tuvienron un efecto’ A&gn&ﬂ&cat&va en La’-
baktanza de pagos. Las Lmportaciones de blenes y servi -
cfod subderon 460 milLones de dblanes (7.1%) en el pe -
niodo Eneno-Agosto y bajanon 536.8 millones (15.9%) de
Sepldilemlirte a Diciembre; de Eneno a Dieclembre hubo una -
disminucddn de 76.8 millones (0.8%). Pon su pante, 2as
ventas de bilenes y servielos crecieron 499 millones de
délares (12.2%) en Los pn£ménoé ocho meses y 668.4 mi ~
Leones (10.6%5) en todo 1976. EL déficit en cuenta co -
nniente descendi6 39 mitlones de dGlanes (1.7%) de Ene-
o a Agosito, 706.2 millones {51.2%) en el cuatn&medxae
siguiente y 745.2 millones (19.8%) en Los doce meses de
1976" .

Esto significa que La devaluacifn 8& tuve Lo efec
104 espenados en Lo que se reflere a Las Lmportaciones
de biencs y senviedos en el dltimo cuatrimestre de 1976,
su disminuelén §ué mayor que el crecimiento que habLan
tendido &stas en Lo& ocho meses anterdiones.

En canbio, Las exportaciones de bienes y servicios
no se Lncrementaron en La cuanifa que se esperaba, pues
el promeddio de ventas en Los dos primeros cuatnimestres
§uwé mayor en un 147,2% o Los Lngrescd en cuenta cornden
te en el perfodo Septiembre-Diciembre.

. Es decin;'que La ‘mefonta que Ae'obaarvd en La dis-
minucdldn del déé&c&t en cuenta cona&ente dunante 1976 -
se. dab&d mdA al decaachLQnto en LaAkmeantacLoneA que




petndteo, tomata j caﬁé que Xuv¢anon cand&c&oneé 6avanu‘:'

An6lac40nan4a.‘_

Un segundo- efecto negatiﬁa de £a’de0a£uad£6ﬁ) ed -

~que al aumentan el precio en pesos de za4 meontacione&
de bienes de capital, aumentan Los coatoa de pnoducc&én'

generando a su vez Lnceaemento en Los pnec&oa. o :

Pon &iimo, se Lincrementa La deuda extenna en pe .
4045; el Sceretandio y Subsecretario de Hac&endh Lnformar
nont$ el dia 3 de funio de 1976 el monto de La deuda -
externa de MEx.ico era de 16 mil mitLones de déLanes, = =
por Lo que Esita se Lncrementd en moneda naCLonaL de . 200
mil a 318, 400 mctloneé de pesos (un £nenemento de 59. 2%)
al t&po de cambio de 19.90 pesos por ddtan.
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DEVALUACTON DE FEBRERO DE 1982 =
A continuacibn eﬁumenanémOA‘laA causas que origing
ron Csta devaluacddn, estudiando el pza{odo”campnendeo_
entre EOA ano& 1977~1982. e

Déficit en Cuenta Coanlente,- Tnaé La;
uatuac¢6n, en 1977 el déficit en cuenta conn&en
nuy6 a 1596 millones de délares (- 56.6% neépecto ‘al ailo
antendion] ; &én embarngo, en 1978 crecdid’en 68.78 y: ‘para
1979 ya habia sobrepasado el monto aleanzado en 1976 -
ascendiendo en diciembre de 192871 .a 11,705 millones de'~
délanes; ey deedrn, que en el pendiodo 1977+1981 La tasa
de crecimiento del déficdit en La balanza de mencanc£a4~
y senrvicLos fué de 633.4% con una Lasa med&a anuat dc -
126.6% . (Ver cuadro No. 1}). i :

Esta exacerbacibn del. deéaqu4£4bn¢o en cuen a co -”:
aniente de La batanza de paQOA se debed T

tcempo principatmente.

De 1977 a 1987 et pa&é dmpont’a navés de CONASU-
PO atrededox de 25.3 millones to éladaA de. alimentos
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con valor de un ‘poco mda de 5 000 mLLlanea de d6£aae4
‘dLChaAmeahtaCLOneé de pnoductoA ‘bdsicos” aepneéentanon
en 1981 eL 7.3% del total de mercanclfas impontadas.

. Llas Bajas continuas en el precio del petndleo chu.
do. a partin det segundo semesire de 1981, §ué una de = -
~gas causas que mds contrlbuyeron a acnecentan el défi~
,cL;‘enldqéhta cornndente, porque Las expontaciones de -
‘é#ie¥pnaducto s4n Lncluln sus derndvados nepmeéenzadan;”

en 1977. ¢k 23.2% de Las expoitaciones totales de men~-:
_cdﬁcxaé,'poncentaje que se incrementd en 1981 al 74.4%.
o la catda del precio del peinbleo privé af pails de ta - o
‘:obtencLJn de impontantes inghesos de divisas.
‘Sagundo, a La disminuedldn en el saldo 4auanab£e -
de Ras balanzas de tunismo y de tnansaccioncs gronte -’

nizass en 1976 el saldo gavorable de.La’ Eulanza tunLA-:~’

tica fué de 413 mitlones de délares, ten&endo xaéaé de
‘erecimiento anual de 13.8, 28 y 24.5%:en’ 1973 s
1'1979 respectivamente; pero a partin de: EA
ailo en gie su superdvit ascendi6.a750 m&tlone& de d6£a
aea, tuvo un decrecimiento en Los dos: afios LguLQnteA
en que su saldo 4uf de 626 y 213 mkltcngéfda_d¢£a4eé.‘:

Esta dndstica désminucibn en el aatdo 5auonab£e -
con el extenion del secton tunismo se deb&d atiincnels’
mento en £os gasios de mexfcanos que u&ajanon al exte-'
nion, dichos egrnesos crecieron durante Los ctnco aﬁpb
que tratamos en 290.6%, mieniras que £08 . £nghesos pro-.
venientes de tunistas que nos visitaron Lo hicieron - -
en 103.2%. Co e

Poxr su pante, el saldo en Las transacelones fron-
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tenizas que en 1977 ascendid a.715 milfones de délares,
en 1978 tuvo un pequefio incremento del 2.3% y a partin
de 1979 hasta 1981 tuvo tasas de crecimiento negativas,
Zeniendo en Este dbtime afio un saldo favorable de- ape ~
nas 94 méllones de dazaneé.

Una @Ltima causa del desequilibric en cuenta co -~
aniente de La balanza de pagos Lo 4ué el crecimiento -~
de Las tasas de .intenls en el mercade financLeno Lnten-
nacconal, en su sexto Lnforme de gobieano el presidente
Lépez Portillo difo que Las Ztasas de internés de Los -
palstamos Lnternacdonales pasa del 6% hasta el 20% en -
tre ]97§ y 1981, )

En 1978 el pago de L{nteneses del sector pdblico y-
otrnes Lnteneses sumaron 2,572 millones de-délanres, ed~
.4na que se multiplicé mds de tres veces para 1981, aiio
en que ascendis a 8,217 millones de dblanes, nepneten'-
tando el 19.4% de Los egresos en cuenta corndlente ¢ el
70.2% del dé€f{cft de ddicho aubro, Es decin que Los pa -
gos de inteneses def secton piablice y privado al exte -
nioxn durmante 1978-1981 tuvieron un crecdmiento de -~

219.4%, pasande asl, a ser juntv con La disminucién en{~ ,,
el precdo del petaflec Los dos factores que presionaron

mds para el desequilibrio de La balanza de~mencan¢LaA f‘
Yy senvicios, sobre todo en Los dltimos aios del £u4£no~f~
19771281 R

Deuda Extenna.e,La deuda publ&ca extenna tuvo’ unv-L.

‘meontante cheeimient fdu*ante el Lapso 1977-1981, pa‘-w"

sando-de 19, 600 m&LLaneé en 1976 .a 52,961 m¢££aneb ‘de -
ddlaneb en 198’-¢




. Deépué 'de que’ien 1976 La deuda pubZ&ca externa -

nepncézntd eL 61. el endeudam&ento totaz del secton
publcca, uument& e 64% en 1977 paaa que, a partin de
Este afio d&Aanuyena Auceb¢uamente hadta et 55.5% para
1981 Luan cuadna 2) : :

En cuanto a 104 c0mponenteérd La eétnuctuka da -
2a deuda externa, en 1977 La cantn
representd el 88,09% y ez neAtanzz 1 91%Acanne¢pond46
a empréstitos contratados a plazo' enoneé de un aio,
micntras que el monte total: nepneéentaba a“‘su vez el -
28.16% def PIB. ([Ver cuadro 3],

Estos -porcentajes de Ca deuda a Largo y corto pla
20 en relfacibn a La deuda externa total se mantuvieron.
atrededor del 95 y 5% nespectivamente durante 1978, .-
1979 y 1980, nepresentando aquella en estos afos el -
25,53, 22.12 4 18.38% respectivamente del PIB. Sin cmv.
barngo en 1981 se contrataron cradditos en el ZXIZALOA - 'f
casé pon Lgual monio a plaze mayor y menoa de un ado,

2o que ondlgind que &sta d€tima aumentara su pant&c&paj.ff

cibn en La deuda pibilica extenna al 20.31% al mismo :
tiempo que Esta pasaba a representan el 23. 71% del pno;
ducta Lntenno Bauto, S B

e

Pan Lo que toca al Aedv&c&o de. La deuda pdbl&ca,-‘
extenna, como. se muestra en el cuad '
1978 ez pago . de LntzneaeA a£ evze
“-40 18y 32,168 aa.spccuuamwte'de




eL senvicio de La deuda aleanzd La c¢£na de 8 823 mi -
LLoites de db6Lares, aumentando un punto poncentuat el -
coefLlelente del servicio de La deuda an 1e£ac46u at
afio antendlon y sdigndfifcande el 75, 37% det déﬁcc&t en -
cuenta cosniente.

Por Lo que nespecta a La . deuda del secton pniba -
do, en el mismo Lapso de’ tiempo contraté . eréditos  ex-
ternos pon un monto de 12,940 millones de dﬁ&aneA,td
Los cuafes 67.9% se adqu&n&enon a ptazo menon de - un .4,
afio y el restante 32,1% a Laxgoe plazo de £os cuates -

d6Lo 1487 millones cornespondieron a empneéab can pam-ff”

tiedpactdn extranfera.

Esto explica el poi qué en el pearadd~j27771981 -
el secton praivado pagbé inteneses por concepto-de-su -
deuda externa por La cantidad de 6,019 mLLlonea de 'd6-
Zaneé pucs se caleula que el monto total de fa deuda
een eL extenfon de La Lnieiativa patvada es una cuanta
Cparte del volumen de La deuda piblica exteana.

InvensdLbn Extranfena Dinecta.- Con Eaée'znTEa ba-
Lanza de pagos de Los afios 1277-1981, Ra Lnversidn ex-
‘tranjena directa ofseavl un checimiento en Este-perdo-

do de 249.2% y una tasa media anual de-49.3%, mient&aé;;i"

que fas utilidades remitidas por empresas con paat¢c¢-

pacién extranfena tuvieron una tasa de caechLQnto du-,-ﬁ‘

Aante Bos mismos cinco afos de 280.4% y una tasa ‘media
anuat de 56 &,

En lq77 la TED en México nepresentd el 14.3% de -
Los Lngneéaé netos de capital y Las utilidades nemiti-
daA pan empneéaa con particdpacibn extaanjena slgnifdi-

,“canon eL 157y el 11.3% de £os egaeaob y def déficit -




en cueﬁta‘connéentg, respectivamente. EL pﬁimcn porcen-
taje crecis en Los dos afics sigudlentes alecanzando el -
17.3% en 1979, pero en 1980 y en 1981 disminuyd sucesd-
vamente hasta 6.2% pero no debido a La disminucidn de -
Za'IEv;.ainc‘pan 20# grandes voldmenes de LmporZacidn -
..de capitales. en €stos dos dLiimos afios. Por &u panrte, -
Las utilidades rnemitidas porn empresas con pantic{pacidu
extranfera en nelacibén con Las erogaciones en cuenta -
ceorndente se mantuvieron mds 0 menod consdtantes az'dexf,
1977; mientras que la helacdibn con el déficit en cuénta
eonndiente disminuyb por el caechAento que tuva é&te en
el dltimo aiio del penfodo. e A o

Pon tltimo, duxrante el perlodo en cueat&du la IED
acumulada ascendi6 a 3,708 millones de délares. .y lau_*;
utilidades rnemitidas sumaron 1953 millones, eé decin, «°
que de cada délar Lnvertido en Méxdico pnocedente del ex !
Zeadfon netornaban a su pals de origen 52.6 centauoé pan,
concepito de utilidades.

Fuga de Capitales.~ Despufs de £a devaluacién de = . .
1976, comenzaron a hegresar Los capitatles qae habtah v;
sakido del pals, como Lo demuestra La cuenta de earones
y emisiones de La BHalanza de pagas que tuvo 4a£d04 dz s
~23 y -127 millones de dblarnes en 1977 y 1978 neépecxt- :
vamente y en 1979 su saldo ful positivo poxr:.703. m&t&o-r
nes. Perno en 1980 se vuelve ‘a revertin el ¢¢gna ALcnda  \fJ
el saldo de £a cuenta mencionada de v1961 m&ltonea de -~
délares; s4in embargo, Lo A4gn45¢cat&va 6u
el nubno en cuestibn mostnb un saldo neQat&vo e 57506
milLones de délares que Aumadqg.a,meque,Aalceﬂon en -
Los primencs 48 dias de afo de ‘1982, ¢s' §deil deducin
que antes del 17 de 4elinenc de €ste (ltimo aflo La fuga
de divisas al extranfero fu€ mucho mayor de 5,000 millo
nes de d6£a§a¢.
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Déﬁ&c&t dez Sectaa Publ&ca.v vunante LoA pn&memob v
afios” dek &éngen Lépez Pont¢££¢ata, el gaét ) ibLico o
en: aalac&ﬁn al PIB Zuvo pequefios:Lncrementos, f” o o
iapneéanzan el 35.7% en 1276, cnec¢6 ¢£ 38 1% ¢n 1979r
peio: en 198a’'y 1281 el mismo poncentaje aumentd ae
_41 6 J 46 8% neApect&Vamente.‘ ; :

'Pana todo el qutnquenio en cuesdtibn, el gasto bd«
HRico crecdS en un 462.7% y aunque Los LnQne&as't4£6u-
tarndios en ef mdlsmo Lapso de tiempo Lo hicienon en un -
470.5%, cb déficit del sectorn piblico soko observd una
disménueibn en 1977 con respecto al afio antearior, au -
mentando consecutlivamente en Los cuatio aflos siguien -
tes, ordginando con ello que su tasa de crecimicito en
Los cdnco afics fucra del 522.8%. Las relaclones de ca-
da uno de €stos Lndlcadores con el PIB se puede ver en:
el cuadro No. 5. :

A pesar de que el déficit del secton pdbeico fue -
§inanciado con deuda <nterna y extenﬁa,'hn ZaA:din¢bifw“7
afics que tratamos ef medio cinculante tuvo una tasa de .
crecimiento del 295,6%, siendo sus Lnerementod def -
26.42% en 1977 y def 33% promedio anual durante 1978-

'1981, por Lo que &e ve que s¢ recurrid a La emdisidn -
paimandia para §inanciarn el déficit presupuestal del . -
secton piablico, reforzando asl el proceso Linflaclona -
L0,

Pasa concludlr, durante Los thes paimerocs aiios del
Lustro 1977-1981 se observé que el gasto publico y el -
déficit del sector piblico sobre todo, mantuvieron mds
0 menos conatantes su monto en relacdién al PIB, pero -
en 1980 y 1981 dicho porcentaje se Lncreémentaron de -
manera apreciable. ES dectr, Los primercs afics conres-
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ponden aL t&empo En»quz eétuvo v&gante et convenio: eA-
thbtecho canVet Fondo MonetanLo Inteanacional y Loé -
 u£t4mo4 aﬂaA uanda el tnazado hab£a conclu&do. '

1n5£ac46n.- Ez caec4m4ento pnomed&o del, £nd4ce o

'. naczanal de PRZCLOA Gt consumidon dunante 1977-1981° -

fue de- 23,6%, mientras que en Estados Unidos, pails aon
ezyque México tiene mayor Lntencambio comencial Lo {u€
de atrededon def 9% (Ver cuadro -8). Esia diferencia - .
tan significativa quéta competitividad al producto y -
senvicio doméstico en el exiendor; €sto explica La.dis.

minuelbn en Los saldos netos de turdsmo y de transae -
ciones frontexrdzas, el Lncremento del canznabando y: et«

casd nu&o crecimiento de exportacibn de manuﬁaczunaé. e

EL desfizamiento de dos centavos cada dta'hdbil {'
“det peso mexicano no fu€ suflciente para incrementan -
Las exportaciones no petroferas, ni para eULtaa que el
peso sigudiera sobrevaludndose y &£, en cambio, pido ha
Ber contribufdo a Lmportar Lnflacibn a través .de La i-
tecnologla y materias primas que nequLene el pa{A y -
estimular La conversidn de pesos a ddlaaes, pues una -
peaaona que tuviera depositades 100 mil. dﬁlameé, cada
dfa que operaba el mercado de cambios obtenfa una’ ga -
nancia de 2 000 pesos mex&cano&, ademdA d¢ LaA Lntenev
ses, :

EL cuadro No., 9 heclio a paht&n del Cuadmo No. 7 -
indica que debido 'a Las "tasas': d¢6enanc¢a£e¢ ‘de &nﬁza -
cibn entre México.y Eétadad Un4daa,ba diciembre de -
1981 el tipo de_camb4o“nam¢na£ pesos/détar ena de  --
26.92 pesos por uno, 4&n embhargo, el precio real de La
divisa estadoundidense era de 49.45 pesos, es decin, -
que el peso mexdicano esdtaba sobrevaluado en un 88,.6%.
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- La Devaluacibn.- EL 17 de febrero de 1982 el Banco.
de México emitlid un comunicado, en ef cual anunqiqbd -
"ef netino temporal de La indtitucién del mercado de’ -
cambios para dejar que La cotizacidn del peso frente -
al dflar y oiras monedas extranjernas encuentren nivel =
connegsondtente a Las condicdones econémicas actua. . ~--
Les",

A condinuacién enumeraba Las causas que otiligaron
a tomar €sta medida:

"la atonta que prevalece en Las principales econo
mias del mundo y £a manera a que a es0s palses han ac-
tuado patra combatin La Linflacidn, La baja en el precio
del petnGleo, principalmente y de La plata, café, cama
aén, atgodén y el plomo, La cafda de Lngresos de divi-

sas por concepito de turismo, el aumento en -Las tasas -
" de inten€s en Los mercados inteanacionales del dineno
y La frevaluacién del dflar ante Las monedaé eunapeaA Y
faponesa.” :

EL pnimen_dta de netiro del Banco de México del -
mercade de cambiios, Las cotdlzacdlones fuenon varfadas -
~en algunos casos LLegb a 40.50 pesos por dblar-, pero
el promedio que vendieron Los bancos a £os demandantes
de délfares fué entre 38.30 y 38.40, pana quedan al cie
ne a 38. 30 y 38.35.

Atbdia siguiente, el Banco Central did'd conocen
- Ras ‘medidas complementarias denoanada programa de -
a;uate¢ en el que se compnandza.

-YexLeo segulrd disfrutando de su Zradicional R4i-
Geatad cambiardia,
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e aeduchﬁn det 3% de fas cifras del pneaupaeéta apnoba~
.da4 pon el Congnreso de La Undéén, . :

- Ras tasas Lnternas se manzendndn, en ténm4n04 nealeA
un n&uel competitivo con Las del axtenioa A

. - el . gob&enno federal gamant&zand que 204 xaabajadoaeé
no vean deterlorada su cconomfa por Los efectos: de
dos de La altenaci6n del tipo de cambio, :

v s0lo sc. autorizard alzas en Los precdos mds Lndzépan-"
sables, que ecstén plLenamente justificados, .

- México seguirnd cumpldiendo, puntual y e&tnictamente,}»
con dus compromisos ante Los meacadaa de d&neaa y cap&- =
taltes dek munda iy, ‘ ;

- apoyo a za faja 6nonzeMLza naate.

E& 23 de 6ehaeao, La’ Secaatantu de Camanc&a auun ,, 
ei6 que 5,000 pnoductoA de conéumo genema£42ada, mate C
rLas primas escnciales e Lndumos £ndustriales quedaadn B
sujetos a control de plcc¢06.53 Dos difas despuéa, e£~pg :
50 mexicano sufadil el mds guente desplome en el perniodo
posdevaluatondio al coiizarse hasta 44.50 pesos y cernan”
a 44.25 pesos por délan, 2o que significaba que en. sedd
dias hdtiles bancarios, Ra pérdida acumulada era ya de
17.19 pesos ya que el mi€rcoles 17, cuando pon la'naéhé_
se anuncib La devaluacién La cotizacibn era de 27.06 -
pe406.54_ ’ '

EL 26" de febreno el délar amenrdcano aleanzd su mds
~a£ta cot&~ac46n, siendo Esta de 47,25 pesovs, es deedn,
et ca&to‘dc La divisa estadounidense habfa aumentado en
20, 19 pgao¢ven 208 (Ltimos nueve dlfas, s<endo el méngen
de dedaiudu&én:daﬂ peso mexdcano del 74.6%.

EL 19 de marzo el Gobierno Federal detenmind -tras
de que £0s nepresentantes obreros y patronales no Lleqa
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non a ningdn acuerdo-, que £os aumentos salariales se-
‘lan del 30, 20 y 10 por ciento para todos Los thraba -
fadores del patfs con retrnoactividad al 18 de 4z2breno. .
E£ aumento def 30 por ciento para Los trabajfadores cu-
yos Lngresos no excedan 20 mif pesos mensuales; el de
20 por ciento para quienes obitlienen entre 20,000.01 y
. 30,000 pesos; y el diez por clento panra qu&eneé ganan
mis de 30.mil pesos al mes.

En el mes de abrif La S,H.C.P,
programa que comprende..]3 pasto&,_qu 2
dencia oficlal, tendiente a &agnan'hna ndpida necupzaa”j
eidn econdmica y &educc&Gn de £a Y.
rdas.

dz’a

En el mismo acto el dLnectan det Banco e Mexico,
expuso Los pres y 2os contras de un contaaz de cambiod
en base a un estuddic elabiorado porn el Banco Centnal -
en el que se decla: no es de ningdn modo acouéejubze -
el control de cambios en nuestro pafs, porque_no serla
Lnstaumento, para evitar La fuga de divisas, gomentarla
La cortupedidn y el trdfico de divisas, aumentanfa el -
cesto de La vdida, crearfa desempleo masive, frenarla -
Las importaciones y paralizarla ampliopbééc¢aaeé,dé La .

cconomfa; en MExico, difo 5&aca4aa£a(ade ;;atemagss.f%.,

tn mayo La Secretarlfa de Comene&ofpn_,nogﬁ pon :)

bdsicos vigentes desde 5eﬁnena ya
peniodo se amplid ekl ptazo ﬁaata’
del afio en cunso. 2

.dtc@mene -

. Por ftimo, el primero de agosto L£a Secom anunci6
nuevos Lncrementos de precios a La tortilla que pasard
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I.dad pesos el £¢taa,
7p2606 el kiloghamo mas . unUan
centavos por kg. dunante:doc
mo de enengla eléctALQa aub&a‘
alza mensual de 2.5 pon J
tarifas eléetricas paaa ;
més un Lneremento menaaa& de'2 5 poa elento
zapéo.s9 ! ; . {5

E5ectas PosLtLvoé.v Con oﬁ;eto dedivid.
tos de La. devalaaccdn de gebrenro. can La
ceibn ‘en el tipo de camh&o acontec&da
de tomard el comportamiento de £as .d
Jxa’:.vta jun_x.-q o julio de 1982,

Entne Los efectoy POALZLVO& se
‘zaz otnos el déficit en cuenta cann
-en 49,1% en el segundo ta&medthe ‘de e
pn&meno, pasande de =2768.6 a v1407| ¢£Loncd dz ddla?'}
nes ocaé&onado tanto pon el aumento-de £04 LugdeAOA co-i_‘
mo poa La dLAanucLGn de LoA egnaAas.é

EL déﬂ&c&t comencLaz dunan*e Loa thes pi&meaoé me-
aea de£ aao se zoan6 AuPZMdVLt para’ el segundo trimed -
e, tab m&émobfneazados d&ém&nuyd el -

c@eQLmLento de 27%.

A oA.*'Entne 2os egectoa negativos -«
caaéaddd por é¢ta devaluacidn fLguran dos principalmen-
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pos zn¢onmen'
Ton 204’ coato¢ de. v
paimen se~
eed A‘habta ALdal

EL £nchemento que. t&enenrlaA ]
te a una devaluacdbn por el: aumento
£a matendia paima .y tecnologta "
mestre de 1982 el annemento
del 68.2%,

EL otho efecto negaILva Loes el aumento de £a ‘vi
deuda exteana en moneda nacional, S& a 'diciembre de -
1981 La deuda pdbfica exieana era ‘de 52,961 millones ~
de dblarnes que conveatdidos a pesos al tipo de cambio
vigente en esda §echa nos da un monto de 1 388,637.4 -
miLLones de pesos, thas el cambio de panidad pesoss/dé~
Lar de febrero La deuda externa se Lncrementd a -—-
2 411,314.3 mitlones de peJos;‘esto sdgnifdca un Lncre
mento en moneda naclonal de 73,6%.

Después de cnumenrarn Las causas que contiibuyeron
en mayon o menox ghradc a aurentar el tipo de cambio pgr;
Aos/d6£a en agosto de 1976 y'ﬁeﬁaenb de 1982, pasare- -
mos - a chumerar £as simifitudes. Y d&ﬁaneucLaa en’ amboA )
pcn¢0d04 que pnzced&enan dLuﬁaA devatuaccaneé.'A

Similitudes entié ambaé vevaluactaheé.‘

1.- En Los dos pekriodos 1970-1976 y 12771981 (de aqudl
“en adefante nos refeninemos a ¢lLos como primes y
ﬂéegunda perniodo respectivamentel, el déﬁLQLt en  +

: f;cuenta corrniente de La balanza de pagos se’ 6ue pro
‘;5und¢zando, tendendo su ordigen en Las impoatacio -

nes de alimentos, y La disminucibn en Los saldos -
vde La balanza turfsiica y de transacciones fronte
adlzas (ver pdg.4,5,24 ysigs), En el primer penfodo de
creaimiento del déficit de La balanza de mercan -
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) ‘ntodo 2o 6u€ de - 217 8%

cﬂa# y 4env¢c¢04 5ué de 289 3% y af‘éh $éguhd67pe .

En Los pernlodos que tnazamaa tuva
cimiento La deuda ﬁubl&ca extgnna
crecimiento de €sta- ‘ué ‘de 35
Los cinco ailos comprend&do
pags. 5 y sigs. y 26 27'

La Tnuena¢6n Exznanjeaa DLnect aunque canece de &m_ 
portancia relativa caopeaﬂ cau su ghranito de amena
en ambas devaluaclones (uea pdgé. 8 y28).

En ambos perniodos predevaluaioniod xuua'zqgaa una -
evasifn o fuga de capitales que agravéd 2a siiuacddn
desequ.ilibrada de £a balanza de pagos, ayudando con
ello a precdipitarn La fecha y el mdrngen del cambio -
en La parnidad camblaria [ver pdgs. 10 y 29)

0tra caractenfstica en comin de Los dos perdlodos Lo
fiace el crecimienzo del déficit del secton publ&co

ceasionade tanto por el aumento def gasto nubl&co -
como pon La carencda de una estructura Lmposdtiva ~
que pueda permitin una mayon captacddn de Lngresos

al sectorn gubernamental (ven pdgs,l1 y éigé.,SO);

De {gual manera, en Los dos periodos La inglacién -

fugdé un papel predaminante, sobrevaluando £a moneda.

nacional desde ef punto de vista del poder adquisi+
tivo, ocasionando con ello La pérdida de competiti~
vidad de Los. productos y Los senvicios domésticos -
con ef exteaion {ver. pédgs. 14,15 y 31)

7.~ 0tra similitud Lo son Las medidas adaptadas pon et
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gobLLan para nestalifecer La cnisdis lver pdgé 17, 18
.32, 33), &ncluyendo el depreciar £a moneda naco:
"nat en dos y cuatro centavos para evitar su éabaa—f

uataac&ﬁn. '

8.~ En &gndas pericdos predevaluatorios, el optimismo-

con que &e ecxpresaban Los funclonardfos publicos 80

‘bre La situacibn econdmica ded pails, hizo que et,-'
'~pae5£o perdLiena credibilidad en sus gobernantes.

2.~ Una dltima similitud se aprecia en Los efectos de
Las dos devafuaciones, ambas meforaron Levemente -
el déficdit en cuenta coandienie més porn La reduc -~
cibn en Lmponrntaciones y La salida de mexicanod al
exterdion que por el aumento tante de £as exporta -
ciones como del ndmero de tunistas que nos visita-
- haon. Ademds generaron aumentos en £0s precios oca-
sdionados por el aumento en el coste de produceidn
por el aumento en el precio de Los bienes de capi~
tal Limpontados y, por dLtimo, multiplicando La deu-
. da exteana en pesos mexieanos (ver. pdgs.22,23,35,
*36). .

Diferencias entre ambas Devaluaciones.

1.r Una pequefla diferencia se di6 en La balanza camea7 

. eLal, aunque para el caso tuvo el mismo efecte de
disminuih Las devisas disponibles del pals; mien -
thas en Los aliimos afics del primer peniodo Lmpon-
tamos petnblec, en el segunde perlado La Saja en -
el precio de ese preducto disminuyd de manera Lm =
portante Los (ingresos por concepio de su exporta -
edén. (Ver pdgs. 5, 25).

2.- En el segunde perdodo a diferencia del primerno, el
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aumento cn Las zaéaé de LHZQHEA en: Zoa mencadoA &n,f

xeanac¢ona£e4 del’ d&neﬂo, contn&buyd e
paoﬂund&zac46n det ddé&c&t en cuent
nante Los aﬁaA,1478_1581 (Ven pag,

3.~ 0tra d&ﬁenencLa la enqonznamaé en’ e£ [ c&mcent de,
La deuda externa del secton. pn&vada duaante el se -

- gundo peadodo, nepne&entando eh 1981 alnededon de -
una cuarta parie de £a deuda pubt&ca exzenna,‘en -
tanto que en ef paimen pen&odo fué nelat&vamente in
signlficante (ver pdg. 7, 28}).

4.- lUna cughrta y dltima diferencia se did en el terreno
politico; en el segundo periodo, La devatuacibn de’
La moneda Les costd el puesio al Secretario de Ha -
eienda y Crnédito PabLico y af Dinectonr del Banco de
MExico, mientras que tras £a devaluacibn de 1976 am
Bos funcionardios contlinuaron como t&tulaneb de am
bas dependencias.

CONCLUSTONES

res?
En base al estudio pnagmdz¢co de: Los pﬁh&OdOA #i 3
1970-1976.y 1977- 1981 en: que tuv¢enan Lugam Las. dos’ de—“
valuaciones que taatamo&, laé med&dab pn&uc&pa&eé que E
sugeninfamos para-evitan nuevas d”‘aluacLOHeA éen¢an:"k“

1.« Diaminuin el dé‘&cat en cuenta conn&an£e med&ante -
el Logro o el manten&m&enxa de. a auZOAuéLCLenc&a -
alimentania, melementaa una’ pa£££4ca de sustitu -
ci6n- de importaciones de b&eneé de cap&taz y mate -

;Qué se puede fiacer para evitar futuras devaluacdo




primas industriakes y vozuzn hacen deL Aecxor'xunzb

mo un veadadenro geneaadan de dLVLSaA, 44 ‘ademds = -
contamos con el apoyo de Los ingresos pon tiansac -

clones fronterdizas y Las exgantacconeé de hidrocar~
Buros se podrta reducir el saldo deéﬁavchable de La

balanza de meacancias y serv.ieios,

Ante £a crisis actual reducdrn ¢l gasto pibliceo, au-
menito progresdivo de Los Lmpuestos, eliminacidn de -
subsidios tanto a empresas piablicas y privadas para
que de &sta manena disminulin el défLcit del secton
pﬁbltco.'

Combatin La inflacidn; especialmente Lncrementando
La producelbn, pues el Logro de algunos de Los ob -
fetivos seialados en el punto uno dependendn, bdsi-
camente, de 2La medida en que Logremos reducir Los -
Lnerementos anuales en Les preclos,
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ARO ‘,;vEuDA PUBLICA

TOTAL

TLLONES

DE PESOS)

111
1317
186
255
356
634
‘8§11
966
1178
1470
2 430

‘93

657
907
495
938
712
712
387
8§63
142
4717
329
447

CUATDRO No

L2

DEUDA PUBLICA ﬁE:MEXICO.

(MILLON

45
55
74
98
130
176
243
290
369
494
683
1 041

DEUDA INTERNA :
ES DE PESOS)~' [MILLONES DE DOLARES): ~ § %

743 .30 5307
121 [0 5008
241 29460
616 41
511 45
230 47:5006
367 36l
936 64,0
919 64 618
929 757 4257 57,5 ¢
974 33 813 8678 530
333 52 961 4457 5505

Bane

o de Mixdico, S.A.

b

de cambio a2 final del pe -

lJ L P VI Informe de GOLLC&PO, A;énchcA [btadetLCbb, UL1CC"461 General de Cné-
dL¢0 PubZLco S.H.C.P.;
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TALLA DE ORIGEN

TESIS CON

L U



. CUADRO No.S«
ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA DEL: SECTOR PUBLICO (MTLLONES DE U, S.)

ARO 1 2 3
TOTAL A PLAZQ MAYQR A PLAZQ MENQR 2/1 3N DEUDA EXTERNA

DE UN ANQ DE UN ANQ.

12592 o 1.002.8 0 76.470 0 230530 13.80

N 9q1.4 L7809 21,81 12.55

. 142.0 14066 1.0

.0 1 339.0 18947 12,78

0 1 934.0 99 13.84

2.0 2 837.0 64 16,40

5.0 3 677.0 728,52

0 2 727.4 A1 28406

7.0 1 237.0 1. " 25,53

0 1442.0 .85 22.12

0 1.491.0 95.59 4.41 15.38F

, £ i 10 754.0° 79.69  20.31 23.71
o | TSE COF

el v preliminanes - ’ ’ T ﬁ

e ecigras eatimadas T : FALLA P IS

1 InQZLJL 5§68 millones de d&taneb pon coucepto de vaniaeiones en el tepe de cambic y -
otnos ajustes

2 Excluye 7 millones de dblares pon concepto de vaz&aCLcneé en el tipo de cambio y -
otnos ajustes. .

FUENTES:

S Para 1973-1971 Tomado def cuadre 5 de Examen de Ea SLtuacLJu Econdmica de México, Vol.
sl LV, Ndm. 646, sept. 1979
TooPara 1972-1981 José Lépez Pciauc VI Informe de Gobze}mo Auendx.ce Estadfstico, See-
R ton Pa&&tcca Euoufmccx, Dikecelbn General de Cmésto PubﬂLCO, SHCP -y
Banco de H€xize, $.4. ’




CUADRQ No. 4
-SERVICIQ OF LA OLUDA PURLTCA EXTERNA ( HTLLONES DE DOLARES |

ARO . SERVICI(Q DE LA _LAMO
. DEUDA EXTERNA .

TZACTONES . TNTERESES 2 COEFICIENTE DEL.
: oo o SERVICIO DE 14
Ry S i T L oEuos 31!
RET/ SRR S 11 3 1 547, STt T e
e s s s s,
Codere a0 eag e Do sl S
1973 1,330,007 o BLIL0 4420 15,
Caer4. 1,395 L 6BEL0 L 7070 SERETR
1915 1,887.0 855, 26,
Soaer6 . 1,475) ’ 30.
Crerr 3,837, 112,
1978 o 6,81, 54,
1979 10,174, 62.
L1980 1,497, 30,
T1961P 9,543, 31

D O O o O o O 0 oD W

=T -~ E=- 2NN~ YR ~- T = )
o
~y
o
. bl E
e e et e )
oo fTale o o

o NOTAS:

‘p Cifras puehmumnu
4 1 Relacibn entne el Servicio de fa. deuda y Los.Lngresos en cucnta conniente.,
FUENTES:

Para 1970-1971 Tomade del cuadne 6 examen de f£a Situaeiln Econdmica de México, vel. -
LY, Ndm. 646, sep. 1979,

Pana 1272 1981.J.L. P o p.CLt., Ditcccddn de Calédito, SHCP y Bance de Héxico, S.A.

_ ~ESES OO
AL 7A1LA DE ORIGEN




. Déficit del Secton Publ&co

7;Ga5t04 Piblico .

CUADRQ Ng. 5
INDICADORES MACRQECQNOMICOS -V FINANCTEROS
(MILLONES DE PESQSI‘< 

Te75 1916
?o4q s 1370 9683
1490 637 ;
163093

T . 197¢ 1971 . 1172 :
rodicto Tnterno Bauto ~ ~ 418.700. 452 400 5644
: VJIQ?631“ISH azslxsof'

IngaeAaA Pneéupuedtaleé
Dé§icit det SQctoa Publ&co
Medio CLAcdlant
Gasto PabLico’ (3P1B)

Tngresos Pncéupuebtale&y
del [Gob.Fed. (% PIR} .

(3 PIB] SN B S R
Medio Cinculante (3 PIB) RS FIS AR % SO IS R 11'5:-"*“
Banco de México, S.A., oficina de cuentaA de pnoducc&du

Secretanfa de Proghamacifn y Presupuesto, Subsecretarla dL Paeaupuebto

Cuenta de La Hacienda Piblica-Fedenal, S. P. P., D&nachEu Geneaallda'Ptaueac¢6n HacendaALa, y ~f5
Direceifn Genetal de Politica de Ingnedoa s.f.c.p. T ; |

Seenetarda de Programacifn y Presupuesto ¢ claboracibn de ta aaesa
base a fa cuarta de La Haeienda PibLica Fedenal.

B. de M. §
Panra IQ701’Q71 J.L.P. 11T Tnforme de Gobierne. Anexos Esi., Sec Pal E5c

AL téanca paaa 1970 1976 en i

7



TPnoducta Intenno Bnuto
Gaéto PubLLco

kIhgheéaé Pneéupucbtaleab
del Gob.cenno

Dégicit dek Secion]

Medio Cineulante
{0ferta monetaria]

Costo PdblLico (% PIB]

Ingrescs trnibutanios
del Gobienno (% PIB)

Déficit del Seeton
PibLico (% PIB)

Ofexta Monetaria (% PIR)

! Publ&co

P Cignas preliminanes

FUENTES:

CUA v R o N 0 5 (counnuAcwm
wvrcwonss mcroecouomcos v rm,wcz:pos

““,1Q80 SRRLL A
7276 490, 4 5sss 275, 6’ :

5.2 5.5 SRR B RN T
10.5 1.1 11,3 10077 104

1 Incluye al Gobienno Fedenal, a Los Qrganismos y Empiesas Cautiotadaé Pacaupuebtatmeute ya
partin de 1977 a P.1.7,8.A. y af Vepartamento del Di{stnito Fedenal.

José Lépez Pontillo, VI Infonme de Gobienno, Anexos Estadiaticos, 5ecton,?o£(tica Econ6méca,

Direccidn Genenal dc fbfddLStLua S.P.P.

Secretanf{a de Paogiramacidén y Presupucsto, Subsecretanfa de Presupuestd, pana 1970=1971
Para 1977-1981 cifras de Lo cuenta de {a Hacienda Pablica Federal,

Banco dec Méxice, S.A.

9



CUADRO. NO. &

INDICADORES MACROECONOMICOS Y FINANCIEROS - [TASAS OE CRECIMIENTO ANHAL) (%)

94

1
43 3 160 1.2

Medio- Cam;ulanx:e 33 ,] 32 8

FUENTE: Hecho a partin del cuadro No. 5

9

1950 1981
9.4 5
e
36 zi




CUADRO No. 7

PRECIOS RELATIVOS DE HEXICO ¥ ESTADQS UNIDOS Y- TIPQS DE CAMBIO AJUSTADOS
’ (1956 1000 - - '

TIPQ DE CAMBIO -~ MOVIMTENTOS DE LOS TIPOS DE CAMBIO AJUSTADQ ~~ MARGEN DE SOBRE-

Ao NOHINAL INDICES DE PRECIQS . “AL'FINAL'DEL-PERIOD0: .. ~VALUACION AL FI- .
(PESOS [ DOLAR} AL MAYOREQ EN MEXT - .. [PESOS DOLAR) " - ' NAL DEL PERI0DO
_ €0, E.uU. MEX/E.U. S e T = (POR CIENTO) -
1970 12,50 0146123 1187 R N Y R I 2
1971 12:50° 152 126 1206 Ccasaes 106
1972 1250 : 1182 reas o asa
1973 12,50 1 208 CTsa R T R
1974: 12,50 1. 242 T 1553 G a4l
1975 12050 ¢ 78 ST 7EERD T I 1577 C 1508
CU1976'ene. 12050 UL 277i 2@l 17376 . 31013 ©37.5
Agas/Dic.16* 20-26-20 316 205 1841 - o 19.26 e 3.7

FUENTE: Banco de Méx{ico, Indicadores Ecandmicdd;'S&nuey_o& Cannent Business

*Estimacidn basada en un tipe de cambio 1/20°
* Tomado de L. Angeles op. eii. p. 1(4

S0



CUADRO No. §

" INDICES-V CAMBIO ORCENTUALES ANUALES, POR. PAIS.

'1970 - 100}

p A1 PRECIOS DE PRECIOS AL CONSUMIDOR -
VENTA AL~ — : ST
MAYOREQ 1978 . - S INCREMENTO PORCENTUAL PROMEDTO ANUAL
©TOTAL - ALIMENTOS ~ 1970 1975 1978 1979
BN 1975 1980 1979 1980 : 1§
COMEX. 335 090 3L 122 2.4 182 264
E.U.A. 190 166 180 66 &9 11.3 135 .

e S 1S gt gt LA e e gt 4 e st +

FUENTE:

Bureau of the Census, Cuadio 155§, p, §§1

Statical O0ffice of the United States, New Voak, N.Y. Statical Yearboor

(Copyright)

o]

Tomando de Siatical Abstract of the United Sfﬁte&,?l981,'lO2 d edition,
National Data Book and Guide to Sources, U.S. Depantment of Commerce -




CUADRO No. 4 &

PRECZOS'RELATIUOS DE MEXICO Y ESTADOS UNTDOS ¥ TI1POS DE CAMBIO AJUSTADOS

wo ARQ . TIPO DE CAMBIO NOMINAL  MOVIMIENTOS DE LOS INDICES. TIPO DE CAMBIO  MARGEN DE SOBREVA
e - '(PESOS/DOLAR) DE PRECIOS AL CONSUMIDOR ~~ ~ AJUSTADO AL FI  LUACION AL FINAL
: Len MEX.E.U. MEX.[E.U. NAL DEL PERTODO DEL PERIODO (POR
) - {PESOS/DOLAR)  CIENTO)

12.50 100 100 000 . 1250

1
2273 aso! 15912 10759 - 39.98 75.8
| 22.72 o309 168 . 1838 . 4178 §3.9
22.50 S osanan 17330 10824 4160 824
23.25 3536 3536 1.834 - 4164 §3.4
i

26.12 ‘ 381,60 208.3. 1686 . 49450 . k.6

NOTAS:

. *Hecho en base al ciadio anterion s S
1 EL incnemento es deducido el indice 77 def acumuiado hasta 1978
2 Deducido del acumuledo hasta 1978 el pxomedic 1975-1980

FUENTE: .
EL base af cuadro No. 7'y Banco de Mfxico, S.A. .°

S2.
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50

46

42

38

34

30

26

22

1976 1977 1978 1379 1980 i981 19352
1/ PROMEDIO MENSUAL ENTRE
COMPRA V VENTA AL CIERRE

TESIS CON

FALLA DE ORIGEL

DE LAS OPERACTONES FLENTE: BANCO DE MEXICO, S. A.
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R. Tonnes Gayxdn,‘"Teonta del Comerelc IntennacLOnaL"
&, XXI Editones, 3a. ed&c&6n, ; 284

R. Torncs Gayiﬁn, op. c&t., p. 5‘?-5

P.T, Eltémqath "Ecanomza Intennac&onal" ﬁondd de. cul-~
tura econdmica, v ed4c¢6n,fp; 288 :

P.T. Eﬂléwaath, op. c&t., pagé.

.3567358

1976, sub o Aobnevatuandq~eﬁ
Lutos segin La cuenta de qu

R. Tonnes Gayidn; "Un cigld 1
mexicano'; &. XXI Ed&foneé

Comernclo Cxterdlohr; Vot.,XXVII;
Los porncentafes 6ueaan,06
Lanza de pagos del- cuadho

dotes),

"Méxito,
69. :

,ﬂéﬁf;

? 2. Torresd Gaytdn,

10 1p4d

11 R. Green; "ia deuda Pu‘ﬂiﬁ

‘1976"

co 1979, p. 59«

12 o Gonzdtez Cﬁ&auava y E.fFLonescanb‘(caondéqaddnebl;f'f

op, ck£t., p. 33, : : .




L. Ange@ea;'dp.’cit., p. 102
Ibid, p.'J'azw

15 Rotando Condena y Canloa Tello, ”Méx&ca, “ka ditputa -
B poa £a Nac&éﬂ, penopect&vaé y opeiones de desanrollo"
XXI EdLionea, MExdLco 1981, 2a. ed&c&én, p. 35.

16-R, Tq@@eA,Gaytdn,,en "Un 4£glo..., presenta La balan-
za de-pagos de MExico 1970 ~ 1976, <{ncluyendo en cuen
ta corniente el aubro de Dividendos, inteneses y -

otnos pagos a compaiias con Lnversidn extranfera que
suma en dicho perniodo 3 437.6 millones de dblares; . - -
mientray que La TED ascendid a 1 629.1 millones, es =~
decin, que La misma relacdbn senia de 2,11 délanes: .~
por uno, : . o s

"NegoBancos", nd.b6@0; 28,dé,6c54eno,de 1982, p, A—i?. .

op.

L. Auga&é&}

vaz. XXVI no. 9, Aept&embne



24

25

26.

27

28

29

30

38
39

40

‘Sabne dichos . punto¢

'IbLa.’

de 1276, pags, 1025+7029.

Excelé&on, lo. de septiembre de 1976,

Luds Echevernala Alvarez, sexto {nfoxme de gobieano,
documento, Comeacio Exteriox, vol. XXVI, v

tiembre de 1976.

Ibid

Tbid ' ‘

Thid

Excelsion, § de septcéhﬁme dé'ji76. 

Exce£A4on, 2 de ALptLemﬁme de JQ76

pags. 176182

Exce£4‘04, i21 "épttghbne de 1976,

,ComenCL Exteh&oﬂ, vaz XXVT, no. 9, Septiembne de

1976, 103]

~‘Excc26404, 25 de Aept&embne de 1976,

Comcac&a Exten&ca, op. cit., p, 1032

vtﬁ£d.

S

véaAe Cantc& Tel&c, op.



45

Secnetunza de Hac&enda Y Cnéd&ta Piblico, Numénica, -~
L no. 25 Octubne de 1976, p. 3; c&iada por Canlos Te =
££a, ap.: '$ p. 164. :

44. Caxzaé Tezlo, op. c&t., p. 164,-
Ib&d p.
46

Secnetaa{a de Pnogaamac¢6n Y Pneaupueéto, ¢n50nmac¢6n

1977 p, 394
47 CameacLo Exten&oa, vol XXVII;
U p. 275, .

48

ExQQLALan; 3 de septiemire de

49

documen: ad.‘dﬁthuﬁba de

, Page. 293w

Comercéo: Extenion,
MExico, volk. XXXIT,
295, e

50 Excelsion,; 18 de~6eﬁhca de

51 Excelsion, 14 de’ 6ebnema de 1982'

52 MExico: afustes a La poLtt&ca ecandmA a,'cbmuntcado -

def Banco de México, Camenc&o ExteaLan,,qu;‘XXXII, -
no. 3, marzo de 1982, : &

53 pxoelsion, 24 de febrenc de 1982

54 Excelsaion, 246 de geﬂnena de 1982,

55 Exceﬂséaﬁ,'Z? de febineno de 1982,
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" 56

57
58
59

60

61

Excelsion, 20 de marzo de 7282,

Excelsdon, 22 de abril-de 1982

Tbid.

Excelsion, 2 de agosto de 1982

Indicadores eccnémicos, no, 116, guadzmnq mensual, jué
2io de 1982, Banco de México, S.A. Subdirecedln de In-
vestigacibn Econbmica, o S

1hid.
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) La naci&n, peA&pect&uaa y opedones - del deéannollo,
SLgLO xxr Editones, scegunda edcc&du, JQSJ.~

NegoBancos, No. 600, 28§ de jebreno de 1985.:;1V

TelLo, Cantos, La politica econﬁmcca en: Méx&co 1970'1976~

Siglo XXI Ed¢t0424 teacena cd&c&du
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