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INTRODUCCIÓN 

A partir de la dCcada de los 80' S la cconomia tncxicana ha cxpcrin1cntado cri~is recurrentes que 

han provocado inestabilidad al pais. y afectaron desde el rn.\s pronüsorio cn1pn•sario hasta el n1:\s 

sencillo t.-abajador de la nación Estas cr-isis rccurrcntc!I. par-ce.en tener con10 cornün denominador a 

la dcvl'luación. fcnó1ncno ccunónlico que n1arco el inicio de una caída drnináhc~t de ta cconom1a 

Los cn1prcsa.rios que tcnian contratados el c._~d1to~ en el cxtcr-ior. de un día para 011 o tuvieron la 

obligación de pagar mas dmcn> por sus adeudos y la c1,"tsc tr-ahajadora se vio afectada por una 

avalancha de lncr-cn1cntos en los pr-ccios que 111cr-n1aron en gran medida sus ingreso!> 

Por otra parte. c1 co1nc1 cio exterior ha tcrndn un papel irnportantc en el dc.,,c1npci\o de la econornia 

nacional. impulsado en gran medida por la apertura comercial. con la ingc1 ciún de México ai 

Acuerdo Gencr-aJ de Aranceles y Tarifas (GA--rr) 1 en 1986 y la conformacion del Tratado de L1b1~ 

Comercio de América del Norte (TLCAN) en \ 993 con los Estados Unidos y Canad<i 

El comercio exterior es un clcn-1cnto clave para el creclmiento cconón11..-:P de un pai<> y su 

comportamiento es muy susceptible por- los fenómenos dcvaluatorios Por tal mouvo. el objetivo 

del trabajo, es identificar las formas en que la devaluación repercute al .._-0mcrcio exterior y 

determinar los efectos en las exportaciones e importaciones que confornlan a la batana comercial. 

parte esencial de la cuenta corriente de la balan:r..a de pagos 

• L.. •si- tk CiATT concspondc por su nombre en inglés.(Cicncn.l Agrccmcnt oíTradc and Transport) 



Para ello. el trabajo se c..•ncucntra confornwdo por un primer c;ipitulo denominado "El Tipo de 

Cambio y Ln Devaluación .. , el cual se inicia con una definición del tipo de ca1nh10 y cu<iles son sus 

diferentes modalidades. adcrnás l.1 forrn;1 de cún11"> se cakulan cada uno de ellos Se continUa con 

una descripción de los cnntponcntcs que detc1nunan al 11po de can1bin, en un c-nJbquc de ofcna y 

demanda de divisas, como princip¡tf argun1cu10 en Ja fijaciún del precio del tipo de carnbio 

Posteriormente se an.:1Ji;a las fi.n111;as de: cún10 !.e ha ulrliz.-ulo este precio dentro de la poluica 

econóntica. para l.._"> cual 101 experiencia rncxicana es un cantpo propicio para esto<> rncnestcrcs 

En el pcnUhimo apa11ado se di.:finc n la dc\·aluac.ion y se anali..-:a las pr-incipaJcs vcnrajas 

desventajas en que se incurren cu::u1d1"> se loina esta dccisiUn y adcrn.ii.<. se hace rcícrencia a las tr-cs 

Ultimas devaluaciones rnás intportanlc.."s que ha c:--.:pcriruenlado ~fCxico, sin pr-ctcndcr- dc..·tcr-minar 

de una íorrua exhausriva las causas y con<>ccucnc1as. sólo n1cnc1onar a grande<> rasgos Ja naturaleJ:a 

de lns mismas y r-c:>c..'lta.r- los clcrncnt<ls que perrwtan lkgar- a h_·,s objetivos del rr-abajo La Ultima 

pane de! prin1cr- c~1pitulo se r-cficre a lns cícero<> de Ja devaluación en la ccononlia, en un enfoque 

de <.1ferta y demanda agr-cgada, r-csaltando los crCcros de Ja dcvaluacion en aqudlai;; variables que 

son determinantes en el íuncionamicnro de la ofcn.-1 y dcrnanda 

El capitulo segundo llamado "la Politica Comercial y Carnbiaria de .l\.fC,..ico de 1992 a 1994" se 

encucn!ra dividido por cuatro apart;1dos, de Jos cuales el primer-o se refieren los lineamientos de:~ 

polilica cuim.:r-ci~tl en el sexenio de Miguel de la 1\.fadrid lfurtado (1983-1988), el segundo 

apart;:1do trata las car-actedsticas de Ja politica cambiaria de ese mismo periodo En el tercer y 

cuarto apartado se analiza a la poJitica comercial y cambíaria de 1989-1994 respectivamente~ con 

Ja finalidad de identificar las lineas de acción de las auforidades sobr-c la devaluación y el comercio 

exterior. 



El tercer capitulo titulado ••El Comercio Exterior y la Devaluación•• expone en !W primer apartado 

el comportamiento del comercio exterior y au importancia dentro de la cconomia mexicana. desde 

los aftoa de los 7o·s. principalmente para identificar su tendencia. En el segundo apartado se 

sei\aJan los ef"ectos de las devaluaciones de 1982. t 987 y 1994 sobre el comercio exterior. 

con!»idcrando el comportamiento en la estructura de las exportaciones e importaciones y los saldos 

de la balanza comercial 

En la Ultima pane de capítulo tercet"O se expone la situación de las empresas mils importantes en el• 

comct'cio e:ictenor. tanto exportadoras como importadoras, con la finalidad de evaluar el efecto de 

las devaluaciones en aquellas cclulas del comercio c:icterior y que por su dinil.mica dC'tenninan la 

evolución de ese sector 

Por Ultimo, en el capitulo cuarto se realiza un analisis empirico. para determinar la influencia en el 

comercio exterior de aquellas variables económicas cuyo comportamiento influye en el dcscmpei'\o 

del comercio exterior. para lo que se cvaJuaron en el caso de MC:xico dos modelos econométricos. 

un exportador y el otro importador para el periodo de 1970 a 1994 



.. 
l. EL TIPO DE CAl\IBIO 'V LA DEV ALUACION 

1.1 EL TIPO DE CAMBIO 

EJ tipo de cambio de mercado ha sido definido por varios autores de la siauicn1c forma. 

-EJ tipo de cambio de mercado no es sino un precio relativo, el pnecio de una moneda que se 

ex~ en ténnilKla de la unidad de ocra moneda .. 1 

.. El tipo de cambio del mercado camblario es el nUmero de unidades de moneda nacional que se 

paaa por una unidad de la moneda extr~-.~ 

-EJ tipo de cambio es el pncio de la moneda c:xuanjcra en tenrunos de la mol'led. domCstica .. ' 

La última definición evita cualquier ambisUcdad y determina el lugar que ocupa cada moneda en 

la -- cambiaria. 
El tipo de cambio de mercado no n:9Ulta .er un buen indicador de la competitividad internacional 

de un pa¡s. por lo que la competitividad entr-e dot1 pe.Í9e:S 9e manifiesta mejor en el tipo de cambio 

real, que considera al efeao de la inft.aon C"ftenaa e interna y se detennina de la siguiente forma 

TCR - TCN ce-> 
p 

1 ~ c.nmn.e.1~ /\".--u Fi~-Ak;rnoa. ~ 1992. p. 12. 
z ........ c........ ...... -v--=-- • .. ..._.y s. N#o1 cid Tipo de CamlllC>-. Cwrcto &trrfor • 
............. 297. 
•O j=1== M. F~a lnwneacJC#eOI. MCaco.. 199'9, p."°6. 



Donde: 

TCR Tipo de cambio real 

TCN Tipo de cambio nominal (Pesos/dólar) 

p• Indice de precios externos (EU) 

P Indice de pl'"cc1os internos (México) 

s 

Comparar el tipo de cambio real con el tapo de cambio de mercado puede ser una fonna de 

obtener los efectos de sobre o subvalUACión de la moneda. estos ef"ectos son sólo un paratnetro 

pero no dcberian sugerir políticas de •Juste del tipo de cambto Por ejemplo. ai el tipo de cambio 

de mercado pe901Jdólar es menor que el tipo de cambio real pesos/dolar. se habla de que el peso 

~• sobrevaluado con l"especlo al dólar y cuando se presenta que el tapo de cambio de mercado es 

ma)-or que el tipo de ca.niliio real se dice que el peso esta subvaluado frente al dólar Desde et 

enfoque antcnor cuando se habla de sob1"cvaluac1ón. se n:fiCf"c a que los precios intei-nos s.on mas 
bajos que los pra:ios del cxtcrio.-. en rclacion a una mtSlt\A moneda. cuando los precios internos 

son menorc-5 que los del C1'tcnor se pr~ta una subvaluac1ón ' 

C>tra fornta de dc1erminar la sobre o subvalwacion de una moneda es t"ealiz.ar un tndicc del tipo de 

cambio real. considerando un ai\o base como referencia De tal fonna que. cuando se rebase el 

dato del afta base se cstari. hablando de sobf"c..,.aluac1ón y cuando sea menor se presentará una 

subvaluacion La dcs..,.cntaJ• de esta forma de de1erminac la sobre o subvaluacion es que no 

determina su porcentaje 

Se deben con:üdcnu- con cautela los comentarios ac.erc.a de si d tipo de casnbio cst* sobrevaluado 

o sub..,.aluado y que estA situación del tipo de cambio detcnnina el déficil o superávit de la balanz.a 

de paaos Dado que estos comentarios traen en el fondo una razón de interés económico y su 

intcrp.-e1ación .e sustenta en el ataviSl'nO que todavia penistc en nuestros dias respecto a las ideas 

mcf'Caftlilistas. sotwc el dit:fic11 en la balánza comercial que es un elanento negativo para la 

economía y que seen1pre es rNis sano mantcnc.- una balanza comercial superavitaria. 

• ........ ~ ~. ""El U_, cid Al..nt E.'dc:nlO y la Balan7.a de C~ EJcl.crior-. EzcrllROI" ."WccuHt 
1-~.MlbK:GD.F. 21•~• 1996.pp ~ 
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El movimiento del lipo de cambio real r-cpcrcutc la competiuvidad internacional de los productos 

nacional- Por ejemplo. para un productor de bienes exponables. la s.obn~valuación de la moneda 

abarata el precio de los insumos y maquinaria que _,.. importados, mejor ando la cahdad y el 

precio de los pf'oductos finales. sin embargo. pat"alelarnentc al ef'ecto antcnor lo\li. p.-ecios de los 

insumos locales. en tCrm1nos de dólares. se encarecen lo que reduce la compc1111vidad del precio 

de los productos 

Para la producción destinada al mercado interno. la 90hrevaluación beneficia los costos de los 

~s inwportados Por esto. la sobr-evaluación del tipo de cambio es consadcr-ada como un 

.ubsidiu a las importaciones y un impuesto a las exportaciones 

Los cfect.o• de una subvaluación son similares a los áeclos de urua devaluacion Los insumos y 

productoe importados se encarecen y los productos nm.cionates exportables son mas accesibles en 

el extranjero Por esto. la subvaluación del tipo de cambio es conMdcrada como un impuesto a las 

importaciones y un subsidio a las exponaciones 

Hasta ahora se ha definido al tipo de cambio nominal y al tipo de cambio real Sin embargo. estas 

modalidades del tipo de cambio reflejan una rea.ción bilalcral y si se considera que un pais no 

sólo mantiene relación comercial con un sólo pais. sino que mantiene ncgociacion~ comccciales 

con varios paises. de alli la importancia del -.¡p. M ~.- ef'«etiYo- que mide el valor de un.:i 

moneda con respecto al resto de las monedas del rne.-cado en fonna simultanea. esta modalidad 

del tipo de cambio es un índice que expresa el pnxnedio ponderado de los tipos de cambio 

bilaterales (Peso/ dólar. Peso/Yen. Peso/Libra. etc.). 
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En el cálculo del tipo de cambio cf"ectivo para MC:itico se deben de considerar las monedas de J._ · 

paises con quien se tiene relación comercial y su ponderación en base a la importancia relativa de 

Ja l"elación comercial 

El c&Jculo del tipo de cambio cf"ectivo real es similar a la forma de cómo se calcula el tipo de 

cambio real. Ja dfferencia radica en que los precios externos son sustituidos por un indice 

con'iotruido por una canasta de indices de precios de los paises considerados Este tipo de cambio 

efectivo mide la competitividad de los bienes nacionales en el mercado mundial 

1.2 DETERMINACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO 

El tipo de cambio se determina de igual forTna como se fija el precio de un bien. o sea. por la 

oferta y la demanda, en este caso de divisas (moneda c:ictranjcra), ya que principaJmcntc dependen 

de Ja cxpcctatiYas. si se espera una devaluación la demanda de moneda extranjera aumentar& Por 

otro lado, si se espera una ..-evaluación se presentani. una menor dern.nda de divi-.s y una mayor 

demanda por moneda nacional 

J.2,1 DEMANDA DE DIVISAS 

Los principales que influyen en la dettlanda de divisas son: 

• lmponación de bienes y servicios 

• Salida de capitales 

• Especulación 



R 

La demanda de divisas para imponar bienes se prcserna cuando se de9ea adquirir un bien del 

extranjero se rcquicr-c comprar divisas para papr el impone de su precio en el mercado. ta 

explicación a la relación existente enue la demanda de divisas y las imponaciones se presenta en 

tas siguientes anificas 

o o M, 

GrN!s• ,_, 

DX 

o XI X 

e es '-! 
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En Ja gnifica 1·1 se presenta una curva de of"cna y una de dctnanda de un bien en ausencia de 

comcrcto exterior. con un precio y cantidad de ecruilibriu en P .. y Q<1 respectivamente AJ c.xistir 

una demanda de 01 la cantidad demandada del bien será mayor que la ofrecida. por lo que no 

podnl ser sarisf'echa por la oferta interna. entonces se 1mponara ese bien del e'.IC:tc~rior, que en Ja 

gráfica 1 esta representado poi" el scsmento CB La ganancia en el consumo estil representado por 

Qo Q1 BA y el sacrificio de Ja producción inrcma se refleja en Oo 02 CA En Ja grafica 1-2 se 

prcsentu una curva de exceso de demanda. donde se prescn1a un precio de Pu la demanda de 

imponaciones scrA cero y aJ precio P1, eJ monto de 1mponacioncs sera M1 En el eje horizontal 

de la gnifica 1 -3 se miden las divisas que se rcquiCT"en para importar y en el eje venicaJ el precio 

de la divisa. donde se observa que la demanda de divisas es una f"unc1ón lineal de Ja demAnda po.­

imponacionC'S, por- ejemplo si varia 11'! cantidad demandada en un determinado porcentaje. Ja 

cantidad que se demanda de divisas vanará en esa misma proporción 

La detnanda de divas.as para importación de servicios son 

• Los pagos de mteres sobre la deuda cxteT'Tla 

• El turismo mc't1cano en el exterior 

l:I pago de 1mc1'"cscs implu.:a Tecuml'" aJ mercado de divisas para cubrir los pagos en las monedas 

en las que se ha contraido la deuda ex.tema De igual íonna, éuancfo los mexicanos deciden 

vacacional'" en el exterior demandan divisas para pagar los gastos de viaje y el entretenimiento 

La demanda de divisas por salida de capitales se Tealiza cuando los empresarios quieren invenir 

en algún otro pajs, al presentarse una mejor expectativa en el extranjero. aJ ofrecer estos pa.íscs 

mejores tasas de interCs o una excelente oponunidad de realizar una inversión productiva que 

aseguTc altos rendimientos para el capital 
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1.2.2 OFERTA DI: DIVISAS 

Los f•ctores que dC1erminan I• ofcna de divisas son 

• La cxponación de bienes y servicios 
• Endeudamiento externo 
• Inversión enranje.-a 

La oferta de divisas por export.-ción de bienes .e n.liz:9 cuando los empresarios nacionales 

venden al extranjero sus productos y a cambio reciben divi ... por esas transacciones. esta relación 

se represent• en las sisuientes grilicas: 

p p 

::fTu<[ 
o Q. Qo Q. 

Gc+llse 1-4 Gr#kp '-:f 
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R 

Sr 

o X 

GrHise 1-* 

En la gráfica 1-4 se presenta las curvas de oícna y de demanda de un bien.. donde en e! punto Pu 

y Q0 se localiza el equilibrio y al incremcnlane el precio de Po a P1. provocar• un exceso de 

oferta representado por CD En el precio Po las exportaciones scrM cero y a un precio P1 el 

monto de las C)l;portacioncs se presenta en X1 (Gráfica 1·5) 

En la g'"*-fica 1-6 se observa el monto de divisas que se generan por las cxportacionc:i. 

representadas en la gráfica 1-5 La oferta de divisas tiene una relación directa con las 

exportaciones, ya que aJ incrementarse estas la oferta de divisas iendcrá a incrementarse en la 

misma dirección 

La exportación de servicios también incrementa la of"crta de divisas Por ejemplo, el turismo en 

México se manifiesta en su mayor parte cuando los extranjeros llegan a las zonas turísticas del 

pais y tienen que cambiar su moneda por moneda nacional para realizar sus gastos y poder 

obtener un ~icio Por Jo tanto, el turismo en MCxico son una fuente importante de divisas 
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Otra f'onna de expoT1ar sef'Vicios es I• mano de obra que tr·abaja en el exterior Por ejemplo 

cuando un trabajador mexicano decide anigrar al mercado laboral de Jos Estados Unidos ~ 

postcrionncnte env1a una pane de su ingreso a sus familiares en Mcxico. esto provoca un 

incremento en Ja ofcna de dolares. ya que d nU.rnero de trabajadores que emigra a ese pais es 

considerable 

El vaJor agregado de las maquilado.-as que obricm: cuando se rmponan bi~ con la finalidad de 

cleborar otros bienes con mayar valor aaregado y posteriormente venderlo aJ C")(tranjcro. 

procedimiento de p..-oducción que es otra fuente imponantc de divisas y que principalmente se ha 

desarrollado en los estados del not'tc del pais 

Las deudas contraidas en eJ extranjel"o por los particulares o por el Gobierno Federal tambicn 

aumentan la of"ena de divisas,. aJ haber" n.yor disponibilidad de moneda extranjera en la econonua 

Por Ultimo. la invenión extranjera también influye en la of'erta de divisas, al ingresar al pais divisas 

frescas con Ja finalidad de realizar invcr-sión en car1CTB (Cono plazo) o invcrsmn producuva 

(Largo plazo) 

1.3 TIPO DE CAMBIO; OB.IETIVO DE POLÍTICA ECONÓMICA. 

Las poUticas cambiarlas obedecen • esuatcgias de polirica económica muy vari•das que 

consideran las estructuras económicas de los paises y los objetivos de estabilización. crec1micnro 

o impulso de algún sector en particular. 
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1..3.1 TIPO DE CAMBIO FLEXIBLE.. 

Es imposible detenninar a priori un ripo de cambio en forma oponuna y acertada. para Ja 

utiJi.zación de un régimen de tipo de cambio flexible. se deja que las fuerzas del mercado 

dcter-mincn el nivel del tipo de cambio. o sea. el equilibrio entre Ja ofena y demanda de divisas. 

Como se observa en la gni.fica siguiente 

º• 

d 

Ggjfis;e 1-7 

En la gráfica 1-7 se representa en el eje de las ordenadas el precio de las divisas y en el eje de las 

abscisa5 el monto de las divisas EJ equilibrio se localiza en el punto c. Esta forma de 

determinación del tipo de cambio presenta Ja ventaja de que cJ Banco CentraJ no debe de 

sacrificar sus reservas internacionales y a menudo se empica como un recurso cuando son escasas. 

Además la flotacións hace improbable que el tipo de cambio se distancie. en fonna considerable. 

de los niveles que son propicios para el buen funcionamiento de la economía. 

' El lámina de notación es uuhnldo •ncllstintamcntc al 1~rnuno flcxlblc 
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1.3.:1 TIPO DE CAMBIO ADMINISTRADO 

Si con el regimen de ripo de eainbio flolan1e Ja of'ena y demanda de divjuis dcterm.i,,.ban al tipo 

de cambio de mercado. en el re.pmat de ripo de cambio .-dminisctado es el Banco CenrraJ quien 

determina la of'erta y detrUlnd.9 en el mercado ca.mbiario para que se equilibren a un ripo de 

cambio pS"C'Visto EJ Banco Central Jograi manrener el ripo de cambio al decidir demandar cualquier 

exceso de of"e:na o vender cuando ., pre.ente un exceso de demanWI de divisas. como se obN!nl'• 

en la _..,fica siauienre. 

o 

o· 

C-cztftsel-f 
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En la gr•fica anterior se presenta una situación bnjo el rél!Jimcn administrado, donde se observa un 

desplazamiento de la curva de demanda de Da D' ( tal vez por motivos especulativos) Se crea un 

exceso de demanda de divisas y una presión al alza del tipo de cambio Sin embargo. el Banco 

Central interviene en el mercado cambiarlo ofreciendo la misma cantidad de divisas para 

contrarrestar el exceso de demanda (Desplazamiento de la curva de of"ena de O a O~). logrando 

mantener el tipo de cambio a su nivel inicial Te 

J.3.3 TIPO DE CAMBIO DUAL V DESLIZAMIENTO CONTROLADO. 

El tipo de cambio dual se pr-esenta cuando el mercado cambiario se divide y se toman de 

ref"crencia a dos tipos de cambio. las u-ansacciones con el exterior que son dificiles de documentar 

y verificar son registradas a un tipo de cambio controlado y aquelJas transacciones que su 

documcn1ación y verificación son fitciles se les asigna un tipo de cambio libre En Ja pnlctica el 

tipo de cambio controlado se ha empleado cuando hay escasez de divisas con la finalidad de 

favorecer un detenninado tipo de transacciones y se deja al mercado libre las tnmsacciones no 

prioritarias Éste ..-ég1men s.e implantó en Mex1co en 1982. cuando el tipo de cambio pl'"esentó gran 

vulaubilidad en el me..-cado carnbiario y se eliminó en noviembl'"e de 1991 

El adoptar un l'"egimen de tipo de cambio duaJ permite a las autol'"idades monetarias un mayor 

control en las transacciones y en sus resultado. Cuando se controla el tipo de cambio. Ja cuenta 

corriente puede presentar una mayor estabilidad. Por lo tanto, hay menos probabilidad de utilizar 

en un futuro cercano las reservas. a causa de un desequilibrio de la balanza de pagos 
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Al detectar una tendencia de debilitamiento de la moneda y no se decide por una devaluación 

brusca. se elige por la implantación del Té-gimen del deslizamicn10 controlado En "1é:oc:1cn se 

implen1C0to a finales de 1991 con un dcsh..-:am1ento diana Je veinte centa\.'OS por dólar y para 

octubre de J9Q2 se deslizó a cuar-cnla centavos por dolar d1anamcntc 

Los tipo de cambio duales tambicn han sido en1plcados en una sene de paises latinOartlC,!tlcanos 

Entre ellos se encuentran Ar¡~entina ( 1981 ). Uoliv1a ( J 982) y Venezuela en ( 1983) En estos casos 

el tipo de cambio siJ"V1Ó para proteger a la economía de la salida de cap11alcs micnlras ~evaluaba 

un programa de cstahilir...ac1ón 

1.4 PATRONES CAMBIARIOS 

Desde 1982 MCJC.ico ha experimentado diferentes regimcnes sobre el tipo de cambio A finaJes de 

1982 se sustituyó el rCgimen de deslizamiento controlado por el de flotación. donde el Banco de 

México permitió que se determine librcrnen1e el precio del cipo de cambio Dcspues en scpticmbre 

de Csc mismo ai\o se sustituye el régimen de flotacion por un tipo de cambm dual y dcshzam1en10 

controlado 

El tipo de cambio dual es una modalidad de la pohtica económica en la cual se mantienen tipos de 

cambio separados. pana las transacciones de cuenta de capital y las de cuenta corriente" Par-a l~s 

primeras transacciones se establece el tipo de cambio libre y para las tranSc1cc1oncs de mcn::anc1as. 

servicios y créditos externos se utilizó el tipo de cambio controlado 

Simult&ncarnente aJ tipo de cambio dual se implementó un rCgimcn de deslizamiento controlado. 

este rCgirncn fue una decisión de las autoridades que visualizaron una tendencia de debilitamiento 

de la moneda y por lo tanto. se determinó un desliz.a.miento gradual de la moneda Para el periodo 

comprendido entre diciembre de 1987 a f"ebrero de 1988 se mantiene el regimcn de tipo de cambio 

dual y se establece el tipo de cambio de flotación manejada. esta modalidad del tipo de cambio se 

• Rabcn E. Curnby. -PoUllca Mol'IClana oon T1p:JS de C;unb10 duales-. /nvrst1gacubr Eco,.óm1ca No 197, 1991. 
pp. 101-121. 
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realiza cuando el Banco de Mé:1Cico pennite que las f'"uc1"Zas del rt'\Crcado detcnnincn el nivel del 

tipo de cambio y asimismo se reserva el derecho de intervenir en el mercado cambiario para influir 

en la obtención del nivel del tipo de cambio deseado 

En febrero de 1987 el tipo de cambio conlrolado se establt..~c a S 2 2S7 00 pesos/dolar Esta 

f"orma de fijar el tipo de cambio es con Ja finalidad de ase8urar que la ofcna y Ja demanda se 

equilibren a un lipo de cambio previsto Se requiere Ja disposición de las autoridades de comprar. 

es decir. de demandar cualquier exceso de oferta de divisas al tipo de cambio predeterminado y 

or.-eccc la cantidad de divisas ncccsarias para eliminar el exceso de demanda a ése tipo de cambio 7 

A micios de J 98<> continua d régimen de tipo de cambio duaJ y se regresa al deslir.amiento 

controlado y se observa que de enero a mayo de ese a;,o se pr-csenra una depreciación diaria de un 

peso por dólar en ambos ripos de cambio, pBra mayo de 1989 a mayo de 1990 se deprecia 

diariamente ochenca centavos por dolar, de noviembre de JQ90 a noviembre de 1991 el 

desJizamiento es de cuarenta centavos por dólar Para finales de JQQI se elimina el regimen cf:~ 

tipo de cambio dual y el control de cambios 

1.5 LA DEVALlJACIÓ!" 

La devaluación es la pCrdida de .,,·alor de una moneda con respecto a orra., la perdida de valor se 

mucst ra en el tipo de cambio nominal Por ejemplo, cuando sube el tipo de cambio peso/dólar se 

die<.· que el peso se devalúo frente al dólar y el dólar se revalúo frente aJ peso y cuando disminuye 

pasa totalmente lo contrario 

' C'al:llcrinc Mamell. op. cu., p. 71. 
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La dcvaJuación es el resultado de un desequilibrio en la bal11nza de pagos • AJ decidir las 

autoridades en devaluar se espera beneficios implicilos en esa medida que son 

• lncre.nento en las cxponaciones 

• Reducción cu las imponaciones 

• Equilibrio de la balanza comercia! 

Sin embargo. puede haber ~nsccucncias negativas en Ja balanza comercial, principaJmcnlc por 

• Reducción de Jos ingresos en moneda cx:tr-anjera de las exponaciones a e.musa del efecto de la 

curva J 

• Fuga de capitaJcs 

• Las ganancias dcvaJuatorias poeden no filtrAn'C a la economía 

1.6 LA DEVALUACIÓN EN MÉXICO 

1.6.l LA DEVALVACIÓN DE 19tl2 

La economia mexicana sufrió una abrupta devaluación del 67'1Y. a finales del sexenio de Jose 

López PoniUo el 18 de febrer-o de 19112. a raíz de los graves problemas que prcsenraba la 

cconomia. por un lado aparece ef f"enómeno de Ja .. Enfermedad H~landesa-,9 ademas se nota una 

incapM:.idad deJ pais para manejar debidamente Ja infteción y sus cuentas de comercio exterior, por 

otra pane se observa una r-educción de los ingresos por exportación del petróleo acompaiiado 

con un incremento en la deuda externa y del pago de mus intereses. estos factores se combina:ron 

y ejercieron presión sobre el peso. 

• ~ Tcwns Ci8ytan. C!n &Jllo dtr Ditrva/wac~s drl p._, Ak~. S XXI.. MC.'Cico 1980. pp 28$..ac> 
•Se le~ .... a los c::feaos ~por a.~~ de un sóAo btcn. 
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Ante la inestabilidad económica los invCTsionistas comcnza..-on a dcaconfia.- en el futuro 

económico del pais. el mercado de divisas cerró du.-antc seis días y al reabrirse el tipo de cambio 

controlado se fijó en $69 00 pesos/dólar y el tipo de cambio lib,-c nuctuo cntte S 100 00 y S 120 00 

pesos/dólar. observandose una gran difeTencia enuc ambos tipos de cambio 

P...-a septiembre de ese ai\o se declara la nacionaliz.ación de la banca. decisión que pr-ovocó una 

mayor presión sobre el tipo de cambio AJ imc10 de la nueva admimstracion. el pa1s presentaba en 

la econom1a un cret..:im1ento negativo, una inflación del 99""/0 y una deuda externa que &M:.Cndía a 

80 mil millones de dola..-cs. síntomas que reflejaban una crisis en. la economía. sin embargo, se 

trató de contl"arTestar la crisis con el Ptogr-ama Inmediato de Reoirdenación Económica {PIRE) 

que proponia 

• Reducción del déficit público 

• lncTCTTtento en los precios y tarifas del sector pUblico 

• Reducción de t.srifas y aranceles 

• Promoción de e:i1:ponaciones no petroleras 

• Pnvatizacion de cmpre!Yls públicas 

Con estos lineamientos de política económica se trataria de dar una nueva dírección a la 

ccononua. con una nueva decisión de descargar íacultades que agobiaron al Gobierno. para dar 

paso a la inictativa privada como nuevo rector de la econom.ia 

1.6.2 LA DEVALUACIÓN DE 1987 

La economía volvió a presentar su enorme vulnerabilidad y dependencia con el exterior. al 

observarse una reducción de los ingresos por exportación petrolera. a causa de la baja de los 

precios internacionales ·del petróleo. que incentivaron a que se tomara la decisión de una 

devaluación del 120-/o, acompal\ada por una inflación del l 59'9/. pa~ tos Ultimas meses del ano. 
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La introducción deJ sistema de Fide1comiso para la Cobertura de R.icsgos Cambrarios (FICORCAJ 

para la reesrrucruración de la deuda privada p,.ovO(:ó un mcremenro en la demanda de dólares, 

f"enómcno que orillo al Banco Ccnrral • abandonar el mercado cambiano y en respuesta el rrpo de 

cambio se deprecio en un J.J•..-a. tijandosc la paridad cambia.na en $ 2 225 00 pesos/dolar 

El auge accionario presentado en este •lk> fue en respuesta a que Jos inversionistas percrb1eron 

una necupci-acion de la cconom.ia en base a un incremento de Jos ingresos por concepro de 

cxponación petrolera e incrctnenro de las imponacioncs no petroleras y sm embargo. al no 

sucedter lo previsto. en octubre de 1987 ocurre el crac de la Bolsa Mexica.n.a de Valores (DMV). 

por lo que la visión de los inven.ionistas d.io un giro hacia los instrumenros de protcccion 

(MétaJes. Pet:robonos. Pagaf"C$, e-te ) •• 

t.6..1 LA DEVALUACIÓN DE 1994 

Las proy«:ciones oficiales 50brc el componam.ienro de la econom.ia Callaron rotundamente La 

inflación no aJca.nzó el ansiado dígiro." que se esperaba de un 7.5% anual, rambien se -esperaba 

para fina.Jes de 1994 un deficir en cuenta corrienre de 23.2 millones de dólares y Cste Alcanzó los 

29 milJones de dólares 

La polirica. influyó en gran niedida en e:I comporta.miento de Ja economia, por los .!.ucesos del 

levantamiento armado dd Ejercito Zapatista de Liberación NacionaJ (E.ZLN) en Chiapas La 

muene del candidato del Partido Revofucionario lns1itucional (PRI) a Ja presidencia de la 

repUbJic. Lic. Luis DonaJdo Colosio y la mue:ne del socrecario del mismo part.ido Lic Francisc:o 

R.uiz Mas&ieu. Estos acont4'cimiento que influyeron a que tos inversionistas extranjeros 

descoru-.aran de Ja est.abilid.d económica. política y social del pa.is Ademas de estos sucesos 

po&itiC09 .-e registró un incremento en la tasa de intc:re. de los Estados Unidos lo que provocó una 

6-de-~ consi--..., 

'º T~ ....,,__ l~áft OO#l7'0 f'!fll!llCIÓ#, Milc:n.io. MCxico 1990. p. 'J. 
11 ,...._.,~ EJCQdo-"1r/Ali•dQ. ~. ~ J99$, pp. 19-,7. 
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Para mantener estable la paridad cambiaria peso/dólar. el Banco Central enfrentó la demanda de 

divisas con las .-escrvas internacionales. sin embargo, en diciembre el nivel de las reservas cayeron 

de 19 mil millones de dólares a menos de 6 mil millonct'l de dólares en menos de siete meses. ante 

esta situación el Banco de México decide adoptar el upo de ca.rnbio hbrc y el 20 de dicicnibrc se 

pl"Csentó la devaluación de casi un l 00-,.. .. 

1.7 LA DEVALUACIÓN'\' SUS EFECTOS EN LA ECONOMiA 

Los constantes fcnumencos dcvaluatorios no son una particularidad de MCxico Casi todos los 

pii.is.cs que mantienen monedas sujetas a las paridades oficiares. han experimentado estos 

f"enómcnos. p..-incipalmcntc a causa de choques externos y politicas internas inestables La 

devaluación ha sido un mecanismo de ajuste Sin embargo, a pesar de que se ha utilizado con 

demasiada frecuencia. todavia no ha sido aceptado por todos los agentes de la economia,. como 

una mcchda para cstab1hz.a.rla 

1.7.t E•-ECTOS SOBRE LA DIE!'-tANOA AGREGADA 

Para detennmar un efecto de la devaluación sobre la demanda agregada hay que establecer en 

pnmer mstancia la diferencia entre los bienes comerciables y los no comerciables. Los primeros 

son lu~ bienes que se pueden intercambiar a nivel internacional y los segundos son los bienes que 

solo ~ intercambian a nivel nacional Hecha esta aclaración. la curva de demanda que enfrenta el 

sector que produce bienes comerciables esta determinada por la ley del precio Unico u 

Pt- TCN Pt• 

12 Uzondo J. SaUJ ... Dcvaluaaoncs Contrw:uvas en Pa'9cs en Vias de Desanollo-. /n-#1goc1~ Econo.icn No. 
197.jul.-pl 1991. p ... 7. 



Donde. 

Pt - Precio en moneda nacional de los btcrte'§ corner-ciables 

TCN - Tipo de cambio nominal 

Pt• - Precio en moneda extranjc:r"a de los bienes comerciables 
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Por otra parte la desnanda agregada r-eal por- bicnc:s no comerciables se expresa de la siguiente 
.....,_.. 

dn-cn+in+gn 

Donde· 

en - Cona.uno interno 

in - Inversión 

gn - Demanda del Gob;erno 

En el supuesto que el comportainienlo de la demanda de bienes no comerciables dependen del 

tipo de cambio nc:al (TCR). de los i~ reales de las familias (Y) libres de impues1os (t) y de la 

tasa de íntaé3 real (r - µ)donde res la tasa de imeres de mercado y µ es la tasa de inflación Los 

posibles ef"ectos dt.ributivos del conallllO ~ M>fl captados por un panUnetro de desviación 

denominado 6. POI" lo tanto. la dananda de consumo de bienes no COmCf"Ciablcs 5C representa a 

contim.mción: 

c:n-c(TCR..Y-~r-µ,.6) 
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1.7.Z EFECTO EN LOS PRECIOS RELATIVOS 

El tipo de cambio l"eal cxpn~sa una relación de precios intetnos y ex.ternos aju•tados a una moneda 

en panicular La devaluación p..-ovoca cambios en los precio relativos que a su vez afectan la 

demanda de bienes intcnK>s Estos cambios por lo general son a causa de un incremento en los 

precios internos Una depreciación real de la moneda nacional be refiere a un incremento de los 

precios relativos de los bienes comerciables con respecto a los no comerciables) aumentará por 

bienes no comerciables y viceversa En otras palabru ai se pre9CT1ta una devaluación y si se 

considera la ley del pr-ecio lmico se tendrá que los precios de los bienes comerciables aumentar*n. 

lo que provocará un inc..-cmcnlo en la demanda de los bienes no comerciables 

1.7.3 EFECTOS EN LOS INGRESOS REALES 

El ingreso r-cal es un elemento que influye también en la demanda de los bienes producidos 

internamente. lo que es de vital importancia es identificar el ef"ccto de la devaluación en los 

ingresos reales y que puede identificarse de la siguienlc fonna 

P = TCN" Pn 1 P 

Donde la P es la participación de los bienes comerciables en el consumo y a lo que el in.,-eso real 

ser• igual a 

V -YnTCN P + Yt TCN l-P 

Yn - Producción de bienes no comerciables 

Yt - Producción de bienes comerciables 
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De la ec;::uación anterior se desprende cJ cf"ccto de una devaluación en el ingreso real. por lo que se 

obsef"'11 que al devaluar los ingresos n:a.lcs seran mayo,.cs en comparación a un nivel 1rucial 

1.7.• EFECTO EN LA TASA DE INTERÉS REAL 

Un incremento en la tasa de in1eré's real (lasa de inreres de mercado nJCnC>s la tasa de inflac1on) 

..-educe el con-.uno de los bienes no cotnercUibles y por ende el gasto en inversión en este lipo de 

bienes EJ ef'ecto de la devah.aeción MJbrc la ,... de imC!f'és dependerá funcbamentaJrnen1c de las 

caraaeristic.as de Ja esuuctura firuanciera de la cconomia Por ejemplo, si los inversionistas 

u.ex.icanos po9eCfl aaivos financieros que rinden intere:aes y derechos sobre activos en el 

extranjero expres.ctos en dólares y si por otra panc, otros inversionistas tienen contra1ado en el 

exterior créditos en dólares Por un principio después de una devaluación en MéJUcc Jos 

inversionistas que tengan en su poder activos financieros denominados en dólares tendrán un 

beneficio cxtr11<>n:linario y en eontrasre los inversionistas que contrataron crCdi1os en el ex1crior y 

estaban sujetos a paaar inlete91eS en dóla.-es se verán oblipdos a pagar mas moneda nacional por 

el erecto de la devaluación. 
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1.7.S EFECTO EN LA INVERSIÓN 

La mayor parte de la in\.'crsión productiva en Ja naciones en desarrollo consi!lte en bienes de 

capital importados, por Jo que la dcvaJuación incrementa el precio del capital en ténn.inos de 

bienes nacionales y el costo del dinero a su vez. estos efectos inhiben a la inversión, como se 

ejemplifica en el cuadro siguiente 

CUADRO l·I 

lo;FECTOS SOBRE EL SISTEMA PRODUCTIVOu 

S financiero 

u ~llD M.cario. op. cit .• P- 122.. 

Sube costo del 

dinero 

f Estancamiento 

1 
V Inversión 

V Producción 

Devaluación 

Suben Jos costo de 

los insumos de 

imponación 



1.8 EFECTOS EN LA OFERTA AGREGADA 

1.S.I EFECTO EN LOS INSUMOS IMPORTADOS 

La devaluación provoca que los insumos imponados aumenten de rc.unua inmediata su precio en 

moneda nacional. lo que significa que el costo de produccaón en pesos resulte mayor. aunque en 

dólares sea menor como se observa en el s.1guicn1c CJCTTtplo 

CUADRO 1·2 

E•"ECTO DE LA DEVALUACIÓN EN LOS INSUMOS IMPORTADOS 

ANTES DESPUi:S 

Insumos imponados 100 JSO 100 soo 

Insumos nacionales 100 JSO 70 JSO 

Mano de obra 100 JSO 70 JSO 

Costo totaJ 300 1 oso 240 1 200 

El costo total de producción en el ejemplo hipotético anterior antes de la devaluación era de 300 

dólares que equivaldrian a 1 050 pesos Dcspues de la devaluac1on d mismo monto de producc1on 

requiere de 240 dólares en costo total. que equivaldria a 1 200 pesos un 20"/o menor al nivel 

inicial. a razón de que los insumos nacionales y la mano de obra en tcnninos de dólares sera mas 

bara1a y por el cíccto dcvaluatorio en térntinos de pesos el costo lotaJ aumentar& en un 14°/o Para 

esa empresa hipotética se tendr& que subir los precios en un 14% en MCxico o bajarlos en un 

20-/o frente aJ resto del mundo. esto para poder mantener su situación como la que prevalecía 

antes de la devaluación. 



27 

1.•.2 EFECTO EN t::I... COSTO DEI... CA.PIT.-\L DE TRADA.10 

La dCYaluación ejerce presión subre la oferta d ... · bienes nac1ona.lcs al incrementarse el costo de 

capital de trabajo, es úc...-cir el fimmc1ot.mienro de los costos del rrabajo y de los insumos 

imponados El cusro de financiamiento del capital de trabajo es af'ecrado por cJ fenomcno 

dcvaluaror10 y se identifica como el conocido ··Efecto Cavallo'' que aJ aumentar las rasas de 

interes sobre los pres1an1os aumcnran l<>s costos de financiamiento del capttal de trabAJO y 

desplaza hacia :i1r1b11 l."\ cun. a de ofcn.a de producción Este cf'ecto se presenta en fotn14 

sunuhánea a un11 dr:-..ahi.tc1on !>olo "' la rnov1J1dad del captral es imper-fccta y si por el contrario 

los acu .... os nac1onalc!- ... ex1ran1ero<i que nndc...·n intereses son sustitutos entre si (moviJJdaa 

perfecta del capital) la fil'>a de u1rc.·1es no sc.•r<t afc:clada pur una devaJuac1on y el etCcro cavallo no 

se crrstalizara Si la fa~ de inreres autticnt.1 c11t"lnccs el efecto e.avallo reprcscnra el canal en el 

cual la dcvaluacron t:Jcrce presiones conrracri ... 1L"" ~obre el sector de bienes comerciales 

El efecto de una de.·'- <tlua .. :ion ~ohre la oferta ag,1egada se veri& influido significativamente por la 

respuesta de los sal~1r10-. nominales Por eJen1plo. una devaluación provoca un incremenro en el 

prc1:10 de: los 1nsu11i. •~ 1n1pon.1d~1-.. d <:ual probab/en1cnte reduzca el nivel de producción y p., ... 

con-.rgmcntc la dcm.tnd<-1 de uah.IJl>. por lo cual ~e reducirán Jos salarios nominales Este erecto 

sera dominante si la ut1hzac1ón de in'iurnos 1mponados en el pr~so productivo es intensa y la 

elasticidad de susrituc:ion de rrabajo por insumos imponados sea pequci\a. 



2 LA POLÍTICA COMERCIAL Y CAMBIARIA DE MÉXICO 
(1982-1994) 

2.1 POLiTICA COMERCIAL (19!0-89) 
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EJ Plan Nacional de Desarrollo (PND) propuesto por el Gob1emo de Miguel de la Madrid 

Huna.do { 1983-88). promovió la libttalir~ion corncrcla.J y la reconvcrsaón industrial En ese 

sentido Ja Polit1ca Econom1ca se enfoco en tres puntc10:. es.enc1ales. Ja pnvat1r.ac1on de entidades 

pública no estratégicas. nr priorilarias para la economía. la reconv<"TSión industriaJ y Ja 

libef"ah.z.ación comercud Como apoyo a los puntos antcnore-s se estructuró en 1984 como panc 

funda.mental de Ja poht1ca comercial El Programa Naciona.J de Fomento lndustnal y Comercio 

Exterior (PRONAFICE). cuya base fue el d1agnostu:o del pnx:c!.O h1stónco de J1beralu..ac1on e 

industnaJización. donde se calificó al pnx:e~ de susutuci('>n de 1mix..,na1.:1ones como 

indisc.rinunado po..- el alto srado de protecc1om~n10 que descmOoco en una industna de:iointeg..-ada 

y poco compci:niva con el cxtttlol'" 

El objetivo del PRONAFICE fue oncntaf" el es.fucuo hacia las rnmas dc:I sector e""<ponado..-. 

elevando sus niveles de ..-entabilidad con cJ objetivo de atraCT mve..-stones hacia ese scctol'" y 

acelerar su cl'"ecimicnto Pa..-a aJcanz..ar la meta planteada se implanto lo!t sigu1cnte'i mecanismos 

• Ajuste gradual de los niveles de p..-otccción (lmponación sdectn.a) 

• Mantener el tipo de cambio fijo 

Dentro de un marco de cambio estructu..-aJ en 1984 se inició de mancl'"a fonnal el 

desni.antelanUento del sisteina de permisos pa..-a import&T y al siguiente ai'lo se p..-ofundizarian las 

medidas orientadas a estimular el sa:to..- exportador no pei:..-olero pa..-a ..-eoricntar y moderniza..- el 

aparato productivo y distributivo. para desarrollarlos sob..-c bases diferentes 
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En el nuevo proyecto económico la reestructuración productiva debia de definir un nuevo 

esquenua de comercio exterior. pues los vmculos entre la industria y el comercio cx.tcrior dentro 

del modelo de sustitución de imponaciones provocaron una mcficiencia productiva que impidió a 

las empresas mc:iticanas enfrentar la compctcnc1a externa Otro programa en apoyo a la l"Cfonna 

comercial fue el Pl"ogr-ama Nacional de Fimmc1am1cnto y Desarrollo (PNFD). donde se cnf"at1zo r..n 

cuatro puntos pnncipalcs 

El AhorTo 

Canaliucion de recursos crediticios 

Rconcntac1on de las relacione'!> econonucas con el C"<h::noi-

• Consolidacion del sistema financiero 

A lo que confiere en poht1ca comerc1al este plan bu~co el objetivo de mejorar el saldo en la 

balanz..a de pa~o~ y resolver los pi-oblernas dcnvados de las relaciones con el exterior 

La!> 1ncd1da!'> de apcnura comcrc1al tornaron i-clcvancia en las esfCras empres.anales, aumentado la 

cred1b1lidad sobre el lihre con1crc10. en ese sentido y con el objetivo de estimular a las empresas 

exportadoras nacionales se crearon los siguientes programas para apoyar a los eJCportadores 

PITEX (Programa de lmponac1on Temporal para Producir An1culos de Exportac1on. 1985) y 

AL TEX (Programa de apoyo a Empresas Altamente exportadoras. 1986) 

Otro aspccto de la pohtica comercial fue la ehminacion del control de precios oficiales en 1986. 

ademas que para 1985 se 1mciaron negociaciones bilaterales y multilaterales que finalizó con el 

ingr~ de ~féxico al AcueTdo GeneTaJ de Tan fas y Aranceles (GA TT) en Julio de 1986. donde se 

establecieron las bases para la firme determinación de llevar a cabo la apertura comCTc1al de la 

economía me .. icana 

La política de comeTcio c:ic:tcrioT contemplada en el PND y posteriormente en el PRONAFICE y 

en el PNFD. además el ingreso de MCxico al GA TT, fueron los elementos centrales del cambio 

estructural de la economia me:11:icana. Que dio lugar a incremenlos en la productividad y un 

coherente plan entre el proceso de industrialización y el comercio exterior 
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2.2 LA POLITICA CAMBIARIA (1983-U) 

La poliliea cambiaria en el pcnod'o se carac1enzo por un proceso de deslizamiento. ahernado por 

continuas devaluaciones como Ju rcgisrradas en el allo de 1982, que en wan medid.e fueron 

provocadas por el exceM> de crediro inrerno. lo cual hUo conveniente I• implemenración del 

rCgimen de tipo de cambio dual (fljo y controlado) En J 993 I• depreci•ción de-J peso fue de trece 

ceruavos, incremenlá.ndose en el siguienrc ai\o a d1ec1sietc centavos a diana. es.re dcslizam1en10 

pcnnaneció hasta el ai\o de 1985 cuando se devalúo la moneda en 16 7-/o antes de abandonar cs1c 

régimen en qosro del ntismo ano 

CUADR02-I 

LAS PRINCIPALES DEVALUACIONES 

DEL PESO MEXICANO 

ll9112-1994l 
Al'l'O - A % DEVALVACION 

1982 24.80 8762 253 2 

1983 87 62 150 JO 72 s 
1984 150.30 185 67 2J 2 

1985 185.27 313 73 69 J 

1986 JJJ 73 63763 IOJ 

1987 637.63 1404 120 

1988 1404 2191 S6 

1990 2290 2837 23.9 

1994 J 46 S2 so J 
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Lall causas dcvaluatorias fueron de or-dcn financiero y en gran medida a que la cconomia 

presentaba tasas de crecimiento de los pr-ecios mas altas que los pt"ccio Cllt1cmos1 y por facto..-cs de 

ajuste cstructul"al Dcntl"O de estos factores destacan la rcoricntacu.'m del sector cxponado.-. al 

pasar de ~r monocx.ponador (peta-óleo) 111 nuevo plan que consistía en estimular las 

exportaciones no petroleras, en esta etapa las manufactur-a~ comenzaron a descmpci'iar un papel 

primordial dentro de la econom1a 

En 1986 se amplio el margen de subvaluac1ón para hacer más atractivas y compct1uvas las 

exportaciones En enero la subvaluación fue de 23 J. en julio ascendió a 33 20 y en diciembre 

llegó a Jb 90 El dinamismo de las exportaciones manufactureras era la respuesta de la 

reestructuración p.-oductiva operada en el sector manufacturero 

Las devaluaciones cont1nuarian en a.f\os posteriores en proporciunes menores. para el lapso entre 

1986 a 1 988 la cri!t.is a "'"el mundial en los precios de los energeuco!. y su impacto en economías 

que basaban su de~rrullo en los ingresos por concepto de la exportación petrolera. como el caso 

mexicano. implu:o una poht1ca cambiarla de flotación controlada que condujó a realizar ajustes 

dianos para cumpcnsar los diferenciales de inflac1un entre Mexico y los Estados Unidos 

Para l 98ó el peso se dc:valua en casi un 103°,.0 ante la perdida de las reserva:... provocada por la 

caida de los ingresos petroleros En noviembre de 1987 aumentaron tas presiones sobre la 

moneda. denvad"' por pago <u1t1cipadu de la deuda externa y del colapso bursa11l, las cuales 

o~s1onaron a que el Banco de Mexico se retirara del mercado cambiano. 

La politica de tipo de cambio se ut1hL6 como una ancla antanflacionaria. esto a partir de la idea de 

que un !.1stema de tipo de cambio fijo sólo se sostiene con un nivel de precio estable Sin embargo, 

la experiencia muestra que usar aJ tipo de cambio nom1md como ancla del programa de 

estabiliz.actón de precios. conduce de manera recurTente a una aprcciac1ón real del tipo de cambio 

ya que el ajuste de la inflación interna y externa debe de considerarse a largo plazo y no 

solamente paTa la estabilización en et corto plazo 2 

1 Mcndoza Miguel. -Poliuca Carnbuuia. Balanu Comercial y Dcccnm~n del Ingreso Manufactu.-cro en 
~"..::o· un Modelo Econonetnco, 19'60-88 ··. Conwrcw Bx1en0#'. Mayo de 19'92. p 25 
l Lusbg Nora. -Mé-,ic:o y la Cnsa5 del Pe50 lo Prcvi.ablc y la Sorpresa-, rumerclo l-3lr,..,or Vol -4S. Mayo de 
1'195. p 376 



32 

2.3 LA POLITICA COMERCIAL (1989-94) 

La administración del Presidcnlc Carlos Salinas de Gonari. continuó con el proceso de apenura 

comercial y principalmente con los Es1ados Unidos de Anlerica. ya que a mediados de J 989 en la 

scptirna reunion binacional se tomaron en el corto plazo imponantes medidas arancelarias. asi 

como de apertura en matcna de comercio y Ja inver-sión en sectores especlficos de la cconomia 

En 1 Q90 MCxico finnó con Canad• convenios imponantcs sobre cnc..-gC:ticos. transpones y 

telecomunicaciones entre los mas importantes Meses mas tarde se anunciaría por pane de los 

gobiernos de Estados Unidos de Atncrica. Canadá y MCX-ico. Ja rca.liz.ac1on del Tratado de Libre 

Comercio (TLC). cuyos aspectos fundamentales son 

• Acceso a nuevos mercados 

• Establecimiento de rcglu claras aJ comercio 

• Condiciones óptimas para la inversión 

El TLC brindaba la oportunidad de una expansión económ.ica sobre la base de un acceso a nuevas 

tccnologias. crecimiento de las exportaciones y la implcsnentación de modelos más eficientes de 

productividad Sin embargo, todo se basaría en un largo proceso de negociacionc5 cuya iniciativa 

para armonizar los intcrewes de los tres paises resultó danasiado complejo 

Durante el mismo afta eJ aobierno abandonó las tendencias rq¡uladoras y proreccionista,. con lo 

que puso en marcha el Programa Nacional de Modernización Industrial y de Comercio Exterior 

(PRONAMJCE) disellado para los aftas de 1990 • 1994 que definiria los lineamiento§ generales y 

aswos de acción en materia de politica industrial y comercial considerando los siguientes puntos· 



J. Crecimiento de la industria nacional en base al ftlMalecim1ento de un sector cxponador con 

aceptables niveles de compct111v1dad 
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2 Lograr un desanollo industrial a traves de una adC"Cuada utill.rac16n regional de los recursos 

productivos 

3 Promoción de los intereses nacionales en el e'.llCtcriur 

4 La c..-cación de en1pleos productívo!ilo e incrementar el bíenC'!itar social 

La consolidación de la apcrtui-a comer-cial y el c=-s11mulo de la inversión extranjera p..-ovocatia un 

efecto muderm:r-ador de la planra productiva na(;wnal El mercado obh8aria a los empresarios a 

sclecc1onar su propia tecnologia para la oh1cnc1nn de niveles de competttivjdad adecuada y as1 

fortalecer- al mci-cado interno para lograr incrementar- la p.-oduccion que conduc1ria a la 

recuperac1on del poder adqu1s1t1vo de la pohlac1on 

El PRONAMJCE. en matcna de desarrollo 1ndu!t.tnal •• comercio extenltr ofrec10 un gran 

pütcnc1al transformador al establecer las rc¡.t.las claras que h1c1cran viable la con1plementariedad 

dcJ sector público y d s.ec:tor privado y la chmmacaón de los fomentos tradicionales para la 

e:1tportadun. particularmente de los prograrna.i. oncnlados a sectores espec1ficos y subs1d1os en 

general. que se sustituyeron en su mayoría por programas autofinanciablcs 1 Sin embargo el 

progra1na en su gcncralid;uJ y repre~ntacann de metas cuantitati"'as de corto plazo se tradujo en 

expectati..,as de akancc lim11adl>. esta s1tuacion se observo en el pcnodo de 1988 a 1994. 

<l1stin~u1éndosc ":M.llO algunos programas de apoyo y de Conu:nto a las exponac1ones entre los que 

destacan 

1 El programa de importación temporaJ para producir artículos de exportación (PJTEX), creado 

en 1985 y ref'onnado por un decreto en mayo de J 991, que penmt1ó a los exportadores importar 

rnercancias sin arancel a ser reexponadas El TLC reconoce la modificación o eliminación de este 

programa en un lapso de siete a.i\os 

ll Pn::Jsnuna N-=iocull de Modemll'.a1Cl6n Jndustna.J y de Corncn:ao Eldcnor. SECOFI. 1990 
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2. El programa de cmp.-csas Altamente Exponadoras (ALTEX). creado en 1986 y modificado 

mediante los decretos de 1990 y 199 t. menciona que lu. empresas deben de presentar 

cxponacioncs al menos de 2 millones de dóla1"cs o de 40-/e de sus ventas totales y no requieren de 

balanza comercial favorable 

A panc de estos programas cx.istcn otros ínstrumcntos de apoyo a las cxponaciones. como la 

De-.-olución de Impuestos a la 1mponación de los E"'ponadorcs (DIMEX) y el programa de las 

Empresas de Comercio EJttcrior (ECEX) Sin embargo. el resultado de los programas e 

instrumentos para el apoyo al sector cxponador no presenta los resultados es~ados. por lo que 

la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial (SECOFI). des&rTollo un pl"DHl'"ftma paT& 

promover la competitividad de la industria mediante la Comisaón Mixta para la Promocion de las 

Exportacmncs (COMPEX) 

Al revisar la pohtica comcs-cial e industrial durante la apertura comercial se destaca la 

liberalización comef"cial que presenta una falta de coherencia y consistencia entre las estrategias 

macroeconómicas y sectoriales Esto 9C refleja por el sector manufacturef"o. dado que lo" llhimo!i 

intentos de politica industrial reflejan rnccaniSITIOs de corto plazo y de carácter coyuntural 

La libcra.li.zación comercial sugic:.-c una considerable compatibilidad con la industrialización 

orientada a las exportaciones Dadas las condiciones estructurales del sector c'l(ponador 

manufacturero 
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2.4 LA POLfTICA CAMDIARIA (1989-94) 

El manejo del tipo de cambio se dirigió a Ja chm1nación del renómcno inOacionario. como obj~ivo 

que garantizara la disciplina para sostencr Ja poliric.a cambiaria " Por lo que en Ja cuArta 

concenación deJ Pacto para la Estabilidad y Crecmucnro Económ.ico (PE C E ). suscnta el 21 de 

mayo de 1990 se acordó una disminución del 200-0 en d dcslizamienro del ripo de cambio Con 

ello el deslizan11cn10 paso de SI 00 {equivalcme a una rasa anual de depreciación del 16~/.) en el 

.ai\o a.tuerior a $0 80 ctvs drarios con un promedio de dcprcc1ac1on deJ 1 1 •,;.anual 

Para J9<.JJ. en la sexta conccnac1on del P f-: CE. el B!l.nco de Mex1co derenninó una reducción 

del 50-/o en el deslu..amicnro del tipo de cambio de SO 40 ct,,.s diarios (que se aplicaba desde el 12 

de noviembre de J '.>90 y que representaba una tasa anual del S~'o) a $0 20 ctvs diarios a pan ir del 

J 1 de noviembre de J 99 J. esto representó una disminución en el desJi7..amiento de Ja moneda del 

75o/o en un afio 

El 11 de noviembre de J991 en la cori.zación del pc~o frente al dólar, se presentó una dilerencia 

entre el ripu de cambio bnncano de venta y el de compra que fue de SJS 00 pesos, este 

comportamiento de la pandad f"ue en respuesta a la rethnna por parte de fas auroridades que 

esra:,Jccio que fa d1ft="rencia en las rrans.acciones de menudeo ccn billetes se fuera ampliando 

gradualmente hasta llegar hasta S60 00 pe-sos Con esta finalidad el tipo de cambio de compra r,o 

se movcna emre el f 1 de noviembre de 1991 y el 15 de marzo de 1992 Esta medida tuvo dos 

razones 

J. Mayor flexibilidad para que Jos costos de las operaciones cambia.rias se reflejara en la 

determinación de los tipos de cambio 

2. Promoción aJ füncionamiento eficiente del mercado cambiario con menos intervención del 

Banco de México 

.. ~.Nota. ap .. Cit .• p 376 



En noviembre de 19'9 1 el control de cambio fue eliminado y se adoptó un sistema de banda 

casnbiaria.. idenuficandose un limnc mf"cnor fi10 '"piso .. y un limite supcnor movible .. techo". 

donde la moneda !i.C depreciana gradualmente a una tas.a prccstableci.da y con un desli.zamu:nto 

diario scsún el hneam1ento de la pohuca camb1ana 

E1 limite superior f"unc1ona a manera de ev1taT elevaciones erráticas del tipo de cambio que 

ocasionar&n trastomos en el mercado cambiano. sobre lodo por su impacto en las expectativas 

inflacionarias de los agentes económicos El limite inferior impide que el peso s.c deprecie 

demasiado. lo cual podía producir ef"ectos negativos en la competitividad internacional de la 

eco no mi a 

La estrategia cambiaria del Banco de México tuvo la intención de disminuir el desliLAJTt1en10 y dar 

mayor estabilidad a la paridad cambiana y postenormcnte se buscana la desaparición de la banda 

cambiaria y se implcmentaria un sistema de tipo de cambio flexible determinado por el mercado de 

divisas 

El rcgimcn de banda de flotación amplió la d1stanc1a entre el prucio de compra y el precio de 

venta de divisas La amplitud de la banda nrigmó mayores fluctuaciones del tipo de cambio. 

inhibiendo la especulación~ debido a la ex1stcnc1a de riesgo al ad4uinr moneda extran1cra. con esto 

se evitarla la inversión volit.til a plazos cortos 

La amplitud de la banda cambiarla dio mayor Oex.ibilidad a la politica monetaria~ además de que d 

Banco de MCx.ico tcndria mayor control en la base monetaria. implicando menos m1er..,enciones 

de Cste en el mercado cambiario. ya que la base monetaria se expande cuando la institución 

compra divisas y se contrae cuando las vende La postura del Banco de 1\.tCx1co en caso de 

presentarse una presión devaluatoria seria de no utilizar de inmediato las reservas internacionales 

para que la moneda se estabilizara dada la holgura de la banda 

La apreciación del tipo de cambio implicaba cicn:a vulner-abilidad en la estrategia económica. 

porque desde 1992 se destacaron los riesgos de un bajo ahorro interno y un creciente 

financiantiento del déficit de cuente conieme con volatibilidad de capitales 
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Diversos analistas recomendaban modificar la polihca cambiarla. insistiendo en dar una mayor 

Ocxibilidad al tipo de cambio de mercado y evitar que continUc la ap..-eciación real de la moneda 

mediante la ampliación de la banda cambiana. esta medida implica una reduccion en el déficit ("rt 

cuenta corriente. por el cíecto inmediato del cncarccamícnto del dólar asi como su efecto en el 

ahorro privado Esta recomendación fue atendida en octubr-c de 1992 donde se modificó el 

rCgimen de dcshr.Am1en10 del techo de la banda cambiaría de S O 20 ctvs diarios a S O 40 ctvs 

diarios y el piso se mantuvo a S 3 052 12 por dólar Esta pohtíca demostró ser insostenible y fue 

abandonada para adoptar un rCgimcn de tasa de flotacion cambiaría 

En 1993. significo un año importante en materia de pohtica camhiaria, sc destaca la ley del Banco 

de Mé111:ico en el cap1tulu o.:uarto ar1iculo 21. donde se mem.:iona la creación de una comisión de 

c.ambios integrada por el Secretario y Subsccr-ctano de Hacienda. el Gobernado..- del Banco de 

MCJtico y dos mien1br-os ele la junta de: Gobierno. encargada de regular la intervención de Ir .. 

autoridades en la fijai.:1ón de la banda cambia..-ia y del dcsh.zamicnto del tipo de cambio. como 

resultado de la estrategia cambiaria 

En la ratificación del P E C E de ese mismo ai"lo, el desliz.amiento diar-io del limite superior se 

mantuvo a NS O 0004. con un limite inferior de NS 3 0512 por dólar y no sufrió modificaciones. 

hasta que la pcr-sistenc1a de mantener- el tipo de cambio sin variaciones condujó a una apreciación 

anificial de la moneda sustentada por las reservas internacionales existentes y el flujo de 

inversiones ex.ternas 

t.l Banco Central definió la regla de intervención en el limite de la banda de flotación convenidos 

en el P E C E • el cual consistió en cvit..- fluctuaciones violentas en los dia.s de operaciones 

Para la Ultima semana de octubre los indicadores bursittiles reflejaron incertidumbre por parte de 

los inversionistas al proceso de ratificación del TLC. provocando un comportantiento ernltico en 

el mercado. Esto implicaría que el peso se depreciara en el mercado intcrbancario. alcanzando por 

varios dias el techo de la banda de flotación fijada por el Banco de Mexico. 
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El 9 de novic1ubrc el lnslilu&o Central anunció ta modif'tcaciOn de la ro,-ma de inlcrvcnir en el 

mercado cambia.-io Elcvndón del Limite supc.-io-r d.c NS 3. l 509 a NS J 3042 • resultando en 

NS0.0050 inrcl"ior a la ac:onlaJa en la SCM.Unda concertación del Pacto. producicnJo la aniphaciun 

de 4 9°9/• respecto al nivel supclior anterior de la banda de Ootac10n Para coniplcmcmJ• c~la 

nN:dida M: elevó la lasa Je intc.-és en fonna ordenada. resultado de la reducción en la l1t¡U1dc.t. a 

conM:cuencia de la compra de dólatcs. 

E.n el 1esto del ai\o, el tipo de cambio mostró una marcada eseabtlidad, tnantcniCndosc cercano ,, 

lim.itc iníc..-io.- de la banda Je OotaciOn y en la scsunda scnuana de dic1cn1brc dCJÓ de Jcsliz.arsc el 

piso de la banda para queda.- fijo en NS l 1040 por dólar 

El résinten cambiario que se s.ostuvo del 1 t de novie1nhf'c de 199 l hasta el ) 1 de dicictn1nc Je 

1994. corno se puede observar en la sr.iica nUn>Cro x. con varias Oucluacioncs bajo las difc1cntcs 

Clapas del PECE VI. VII y VIII Par-a las primeras setnanas de diciembre de 1994 se 1mc1aria el 

p.-eludio dcvalualorio. elevando el Oanco de MC'l.ico el lin•ilc MJpcr-io.- de la banda cu 15 )ª/• para 

devaluar- el pes.o el día 22 del mismo mes. 
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Las dtversas p.-csiuncs sobre el peso duranlc J 994, de acuerdo con el Uancu tic f\..IC"ico fueron las 

SIHUiCnlcs. 

J. Alza de Ja tasa Je inlcn!s en los Estados Unidos de Anlcrlca 

2. J lc..-chos de uuJcu puli1.icu-<lcliccivus que impac1n1un ncgaliva1ncn1c los 1ucrc.a.Jui. 

J. El tnovimicnto armado Jcl Ejército Zapatista para la Libcl"aciOn Nac1unal E Z L N 

La medida dcvalua1oria i111plcmc111ada por el Uancu de !\.fé.ic.ico luvo su efecto inincdiato en las 

reservas i11lernado11ales del país Como se obscr-va en la siguiente gróifica 

Gráfica 2-2 
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3 EL COMERCIO EXTERIOR'\-' LA DEVALUACIÓN 

3.1 EL COMERCIO EXTERIOR DE MÉXICO 

El ..:.omcrcio Otterior es una de las actividades de la economi.a mios valorada desde los tiempos de 

los Mcrcan11listas. sin embargo su concepción e interprctacion ha cambiado a travCs del 

tiempo. desde los apones de los clásicos hasta los nuevos apones de Krugman Lo que c-stá claro, 

es que el comercio cxtenor es una de las ac11v1dades mas importantes de la econom1a y su 

desenvolVlmicnto influye en otras actividades de la economía Poi- CJemplo, s1 se presenta la 

oponunidad de exportar un nuevo producto. esto 1mplicana la creación de nue-..·as plantas 

productivas (Produccion). que ascguf"en el suministro del bien. ademas las planta!; productivas al 

utilizar insumos nacionales o importados (Consumo) para la clabor-ac1ón del producto exportable. 

paralelamente a estos efectos se Cl"canan nue\los empleos Esto es solo un e1ernplo que d~n~ los 

efectos rnultiplicado ... es del comercio extcriol" en una cconomia 

En los ai'ios de Gobierno de los pl"esidentcs Luis Echcverria y JosC López Port1llo ( 1970-8:?). ~I 

comercio exteriOI" no representó prioridad para el crecimiento económico del pa1s En ese periodo 

se observó una clara tendencia en el déficit de la balanza comercial. como se aprecia en el cuadro 

l· l Sin embargo. aunque se presentó esta situación. se observaron crecimientos imponantes en el 

Producto Interno Bruto (PIB). 1 



CUADR0.3-1 

EVOLUCIÓN SEXENAL DEL COl\-IERCIO EXTERIOR DE MÉXICO 
(1970-9 .. ) 

SEXENIO 
1970-76 
1977-82 
l9KJ-88 
1989-94 

EXPOllTACION,.~V IMPORTACIONES 
<J7º• 
12 : 0 •o 

14º•0 
49°/ .. 

12~/o 

163o/o 
-27°/o 
11~" .. 

A inicios de la adm1mstrac1on de Miguel de la l\.1adnd 1-funadu se comenzó a poner atención a la 

balanza comercial y a Ja balanza de pagos. como un cambio en 111 poli1ica económica. resultando en 

una mejoria substancial en el comercio e .... tenur de Mexico El ~Ido de la balanza comercial 

revenió su 1cndcnc1a y a panir de J 982 y hasta l 9KR se presentaron supcrav11s en la balanza 

comercial, comportanucnto contrano al que prc~-.:nlo el PIB. que en los ai\os de l 9R2. 83 y Sb qt·e 

pre?>Cnlarun crcc1m1cntos ncgal1Vl)"'· del -O bºo. -4 2ºo y -:l Xºá rc.,,pect1varnen1e Stn embargo. 

durante esle sexcni., !>C establccu .. ·ron las bases para que el comer-c10 extenur fuera una de las 

actividades mas 1mponan1cs denlru del modelo cconom1co 

La meJona en el comcrc10 e"tcnor fue c:I r-csultado de un cambio radical en el desernpci"lo de la 

ccunonua. ya que '>e reconoce la existencia de una industria nacional ineficiente y una polit1ca 

comercial que no rcspond1a a las necesidades del pais, por lo que se comenzo a promover las 

t.•,,.ponac1one~ nu petroleras (l\.fanufactureras). para diYers1ticar la planta productiva y romper con 

el tenurncnu de Ja Enfennedad Holandesa que venia preYalccicndo en la economía 

El componamiento en el superávi1 del saldo de la balanza comercial fue disminuyendo en ca<!"ll 

afio Para 1 983 se registro un superávit comercial de 1 3 761 millones de dólares y para 1988 se 

habia reducido a 272 millones de dólares. a una tasa anual del l 9 6°/.,. entre esos aftios 2 

2 Vll!89c aACXO cstadJst1co cuadro No. 2 



El manejo del 1ipo de cambio fue dC'lerminante para lograr cambiar la tendencia de la balanza 

comercial. a par1ir de 198J y hasta 1989 se presentó una !Klbrevaluación en el tipo de cambio. 

elemento que pcnnue obtener ganancias extran.-dinanas a los e""ponado.-cs. porque el tipo de 

cambio de mercado esta por arnba de ~ valor real ' Este componam1ento pcrmit10 arroja.- saldo-. 

favorables en la balanza comercial para todo el sexenio • 

Es cieno que para una econonlÍa es saludable obtener supeTav1t en la balan.1..a comercial, sin 

embargo. de acuerdo a la cxpc.-icnc1a mexicana. por lo menos del periodo de 1 98Z-94. se observa 

que cuando la tasa de crecimiento de las importaciones disminuye, tambiCn se presenta una 

disminución en la tasa de crec1m1ento del PIB ( Crecimiento Económico) 

GRÁFICA 3-1 

IMPORTACIONES V PIB ( 1982-95) 
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Como se observa en la gritfica 3-1. es fiicil determinar que exisle una estrecha relacion entre el 

nivel de importaciones y el crccimicnlo cconomico del pa1s. sm embargo se debe de tomar con 

mucha cautela esta rclac1on ~ 

En 1982 se '-'bscrvo una tasa de crccim1ento de -400/o en las importaciones. con respecto a las 

importaciones de 1981 El PIB en ese ai\o crccio en 8 8°/e, el segundo crecimiento más alto 

registrado en la cconomia desde 1 Q70 y para 1 Q82 cayo a -O bº/•, el pnmer crecimiento neH&Uvo 

en los Ulti.rnos 20 aftos En 1983 las importaciones disminuyct'on en -4 I "Y ... en f"orma similar el PlB 

tuvo un crecimiento nesativo del -4 2°/e Para 1986 a consecuencia de la caida del precio del 

petróleo el volumen de las importaciones disminuyo respecto a 1985 en un 14°/o y el PIB 

descendió en un 3 8•/e en ese mismo ai\o 

En el sexenio de Carlos Salmas de Gonari ( 1988-94 ). se volv10 a presentar el f"cnomeno del dcficit 

en la balanza comercial, aunque el crccim1ento de las C"'tportac1ones fuera mayor que el de la:. 

importaciones. del orden del 12 s•/o y 8 2o/ .. respectivamente En tenninos de dolares se pagaron 

nlils dólares por importaciones de los que se obtuvieron de las exportaciones "' 

La politica económica salinista fue muy clara en sus primeros tres al\os de su administración. en el 

sentido de mantener un dólar sobreva1uado, situación que beneficio a los cxponadore~ y castigo a 

los importadores Sin embargo, en los ai\os restantes de su gobierno cambio su política de 

sobrevaluación a la subvaluacion del peso mC"'ticano, elemento que castigo a los e'<portadorcs. e 

impulsó a los importadores.. provocando dCficit en la balanza comercial Por otra parte en !!>U 

administración se observan crecimientos considerables en el PIB, solo en J 993 se registra un 

crecimiento del O 6°/o. el mas bajo de todo su gobierno 

' ~ Oómrcz Man::o AntOIUO, -cn:camtcnto Econónuco, ~y Sector Ellltcrno en ~-. 
/ttrpatt1 c* l-$1160C:IO# ,-.¡o SS. !Wrr~ 11. JPllS. UAM ~~ 
• vms anc:xo -....tc0. c::umt.o No. 2 



Para 199!' se observa un dolar sobrevaluado. y se presenta nuevamente un saldo favorable en 1a 

balanza comercial. cun un !r>Uperavit de 2 164 millones de dólares. s.in cmbarso la respuesta del 

PlB fue ncgati"''ª .&I registrarse el crcc1m1ento negatwu mas grande. des.pues de la posguena Estt: 

componan1iento tambiCn se vio alterado en l(ran medida por la devaluación registrada en 

diciembre de 1~94 y por la respuesta de los agentes cconomicos ante este fenorncno económico 

Con lo expuesto en las páginas antenores. !'t.(>lo quiero l"esaltar la forma de componam1cn10 e 

interrelación de las variables analiz..adas. lo que conllevó a establecer un componam1ento 

contradictorio dentro de la dinámica de la cconomia. por un lado se pl"ctende obtenel" una balanza 

comercial favorable. utilizando la política camb1ana. en ese s.cnt1do se mantuvo un tipo de cambio 

sobrcvaJuado. para estimular a las exponaciones y frenar las 1mpor1acíoncs. sin embargo, se 

presenta una caida en el Producto Interno Bruto 

La disminución de las imponaciones han contribuido en los crecimientos ncgati"'os del PIB El 

grado de dependencia que presenta el pais l"espc-cto a su sector imponador ell:plica la disminución 

en el crcc1micnto económico cuando se angina una disminución en el nivel de impor1aciones. pero 

no se debe atribuir· toda ta responsabilidad a esta variable, ya que existen otros elementos que 

tarnbiCn influyen en el componarniento del PIB. como es el Consumo. el Gas10 Público y la 

Inversión 



3.2 EFECTOS DE 1.A DF.VALUACIÓN EN F.L INTERCAMBIO 

COMERCIAL. 

El comercio c:ic:tcrior de MCxico se concentra en gran medida en el mercado estadounidense Para 

1994 el SS::!:%. de las exponacioncs n1cxicanas tuvieron como destino el mercado de los Estados 

Unidos de América y d 69 4~D de hts importaciones totales provm1cron de cmprcsanos del mismo 

pals Dada la eno,-mc relación comcrc1al con los Estados Unidos, es claro vislumbrar un impacto 

en gr-an medida. a riu.on de la dcvaluacion del peso frente al dólar. por la importancia de la paridad 

can1biaria en el comercao c:ictcrior 

CUADR03-2 

BALANZA CO~IERCIAI. (Mt:XICO - t:lJ) 7 

AÑOS EXPORTACIONES IMPORTACIONES 

1982 50 6°0 57 Jo/o 

1986 66 b~'o 61 ~-o 

1990 68 6~,,¡. 62 8°/o 

1994 SS 2°/o 694'% 

J::°icmc INEGI. E5lad1-.t1c.1 .. dc;:I Conl<:tl:IO E-.;tcnor de Mc,.;u;:o 

Como se aprecia en Ja tabla anterio,- desde J 982 la relación comercial de MCKico con los Eslados 

Unidos rebasa cJ 50'°/o del comercio tola!, 1amo en CKportaciones como en importaciones y Ja 

tendencia es incrementar esa participación, como se observa en los ai\os posteriores 



Para de1crn11nar ll• .. ..:1<..· .. 1ns J ... • l.i Je-. .ilu.t ... 1, '" ~·11 .:-1 1n1crcarnb10 con1crcial ..e 1deon11ficaran do-. 

metmentos. un efc ... ·h• n cuno pl..i.-:o y el ouu a 1111..·1 .. hano pla.70 l)cnuo del primcJ"o .. e analiLari:I el 

componam1ento 1111n ... ·d1•1to ... u~11adu •. h:-.pt•<.."~ de la de"\.aluac1on. ba~do en e!i.tad1st1ca!i. 

rncnsualcs A medi.u10 plazo ~c u11h7,111 J..-. d.11., ... 111ualcs sobre el componam1ento del conu:·rcu.l 

extenor de !\.1e...,1cl• >\I 1eal1.iar cslc anal1s1~ ,.._. t:11<.:uen1ra u11a l1m1tante paJ"a dctenn1r1ar el efecto 

de la de,:aluac1on di.' Jl>8:!. dada la 1nc._1...,tcni..::.1 de un 1nd1cc de precios para las exponac1ones e 

1mp·:n"taciones, que ..,crian nece~no~ para dctc..·1n11na,- las elast1c1dades. en ese sentido el efecto~ 

identificara por el cump~n1an11enh• del saldo d ... · l.1 b.tlan7a comcrc1al para c-..os me-..cs 

3.2.1 E•'ECTO Dt: 1.A l>E\."Al.l'.\.CIÓ' Dt" l"IK2 E~ El- CO~IERCIO EXTERIOR. 

Las exportaciones mcn!>ualc!o. d.:- 19MI prc ... ...-nt.111 ._·rcc1tn1entos ncgat1..-os. que aunque en tcrmino!lo 

anuales su crec1n11 ... ·nto e~ po~111-.o no ,,.e dc!•c dejar de lado ta pers1stenc1a del crec1m1ento 

negattvo nlcnsual" Dc.pue!o. d .. · la dc ..... \:,1..i.i-•11 de fchrcro de IQM'.:: Ja.,, exportJc1oncs ~e 

recuperaron en mal."l> ..... 111 emb.1r~l• cn ab11! \.Ut.·i~cn a caer y a pan1,- de eo;;e rnc!lo se ob!ioervo un 

crec1m1ento del::?::: ~"·o. el mas .t.lto ob'>cr ... 1d\1 ,k-.de octubre de 1<>81. crcc,;1m1entos considerablt'­

quc se lograJ"on mant..:ne1 hasta J1c1en1l>re de c .. c .uh..> 

Las cxponaciones que pres...-11tdron c0111p~•rta1111cntos contranos a los t.•-.pcrados. por IJ 

devaluación en forma 1nmed1:'!.1;i t'ue,.•)n l.1 ... petroleras. agrope..:uanas ..,_ c"tract1-..a~ ..:on 

crcc.im1cntos ncgat1\.o!o. del -o 4".,,-1 J"..-., ". -l·l :"ºo respectivamente. en ..:ontrJ~te fueron las 

cxponaciones manufac1ureras las que se benclic1aron del efecto devaluatono y de febrero a 

marzo se tuvo un crecimiento del 30"'·'0. este crcc1m1ento considerable de las exportaciones 

manufactureras pern11t1cron arrojar crec11n1en1<•-. pos1t1..-os en las exponac1ones totales 

• Vcc ~ cstad.iA•co cuadro No 3 



Las imponaciones p..-escntan c..-ccimicntos nesativos mensuales en t 981 y 1982 con una clara 

tendencia a disminuil'" las impor1nciones del pa1s p..-incipalmcntc los bienes de consumo y los de 

capital, aUn con esa cla..-a tendencia de importar- se lcnian p..-ublemas en la balanza comc..-cial. en 

noVJcmbre de 1981 y ener-o de 1982 se pr-cscnlu.r-on deficu en la Balan.za comercial, situacion que 

no se habia p..-escntado desde abnl de 1Q81 

Gnillic• 3-2 

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES (1Ít81-83) ·--------------1 
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.. 
La d~aluación no permitió mejorar la balan.r.a comercial en for-ma inmediata. por lo que se 

ob~en.aron déficit en febrero. marzo y abnl presentando~ el efecto J dentro del comercio e"<terior 

Es• pani.- de mavo cuando se- s1iente la recupcrac1on en d comct"cao La!> gananc1a!i. comerc1ales en 

1982 fueron de 6 mil millones de dolares Sin embargo. en marzo de l9SJ S<" vuh.10 a pr~tar un 

dcficir en la b.danz.a comcrc1al de ~247 ~ m1Jlone"" de dolares"' casi lo que ~ hab1a ohterudo en 

J 982 dcspues de la dcvaluacion 
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3 .. 2 .. 2 EL EFIECrO DE LA DEVALUACIÓN DE 19117 EN EL COMEHCIO t:XTERION.. 

Los efectos del con1erc1u c"'tenor. despue,. de la dcvaluacion de 1987 no fueron contundentes en 

relación a las exportaciones Antes de la de.,.·aluac1on de e~ ar".tu se reg1s1raron crecimienrcos 

negativos en las exponac1oncs y para dcspucs de la devaluac1on se esperaba romper con esa 

tendencia y mantener crecun1cntos pos11ivos en las cxponacioncs, sin embaQot,o no se logró ese 

objet1vo, l'ª que para d1c1cmbrc de 1 987 y enero de l 9!i8 se presentaron crecimientos del orden de 

-6 8°.-á y del -4 Q0"o rcspcctivamenrc, ma01en1cndosc el comportamiento que se venia manifestando 

antes de la devaluac10n 

l .a tendencia de los crcc1mienflH• ncgallvo~ en lus exportaciones de 1987-88 reflc1an poca relación 

lógica enu-c los precios de exportación y las c"'ponacmnes, ya que los precios de exportación se 

redujeron en un 1 4~,g en cs<lS dos ano~. demento que no influyo en la mc1oria de las cxponac1oncs 

mensuales del pcru.'>do en cuestión 10 

Gráfic• 3-4 

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES (1987-88) 
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Durante seis meses de J988 se man1fc.,;tan ... n conunuamenre crec1m1entos negativos en las 

e"tponac1ones. siendo kpticmbl"e d n1as notorio C<ln un ~ 18°, •. a cnnsccuenc1a de las baJa!'I. en lo.,. 

volumencs de c11.ponac1unes agropecuana!'I.. c11.11"acll\ Ali> y pctl"olera!'I. 

Las imponacroncs en 1 9K7 no pn·!>ento una tendencia clara. ya que antes de la devaluac1on ru"·o 

una tasa de c1"ec1m1enro n1enn1" que las C'l:ponac1onc."!'I.. elemento que no se rnan1fc!'>IO en fonna 

cons1dc ... ablc en la balan.7.a come1"c1al. como s.c vera postenonnente 

El saldo de la balaru..a. comen:::ial en 1987 pl"e'-Cnlo !>aldo poSHJYO'i en todos los rnc!'l.C!'I.. sin embal"go 

en ese mismo 8"o se reg.1s1raron C1"ec1m1cnto!'I. nega11vos. pnnc1palmen1c en diciembre con vanac1on 

de ~39 ~-o Para 1988 se s1g:uio la tendencia favorable de los saldos posittvos. sin embargo esa 

tendencia prevalecí o hasta JUiio. mes que se rcg.1stró un saldo favorable de 1 CJ 5 mil millones de 

dólares y a panil" de esa fecha los meses ..:::on~u11vos fucron saldos negativos. elemcnto que 

expresa una dcb1I mejona en las condiciones del mtcrcamb10 de J\.1exico con c:-1 e'lttenur 

Gráfic• 3-!t 
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Con Jos r-esuhado obtenidos en los cálculos en las elasticidad de las cxponaciones e 

intponaciones. ~ comprueba que los precios del comcrc1u exterior no influyen en gran medida en 

la tendencia de las 1n1sm;:1o;; l~adu ese patron de compor1am1cnto, que tambien !.e manif'esto en los 

saldos de la balan.1..a cu01crc1aJ. demuestra que no !>e aplica la leona de la condición Marshal­

Lemcr. por las clas11c1dadcs '"1b1cn1das en los 1nc!>c'i de marzo. mayo, octubre y d1c1ernbre de IQ8"' 

.3.2.3 LOS El-'EC..l"OS 1>t: LA Df:VAL..UACIÓN ot: 199 .. EN EL. COMERCIO EXTERIOR 

La:. cxpurtacu.1ncs en l •J•)4 tu ... u:ron un crt..~1micnto del 1 J ~º'o y para 1995 se incrementaron a 

27 ~•. sm cn1bargo c!>tc crcc1m1en10 no rcflc1a la mcJona de las exportaciones a ta7..ón de la 

devaluación de dic1cmhre de l 994. va que en ténnmos mensuales se prc~ntaron crecimientos 

negativos en ~ meses del ª''º Fucr-on las C'<ponac1ones manufactur-er-as y petroleras las que 

pemutieron el incrernento de las exponac1oncs c.-n el año de 1 QQS, ya que f'ueron las industnas que 

prc~ntaron crcc1n11c.-ntos pos111vos para ese ai\o del orden de IQ 9°/o y 17 8°/Q respectivamente, en 

•.:ontra'.'>le la .. 1ndu~IJ1a-. cxtract1"a y a.i:tropC'Cuana tuvieron un crecimiento ne~ativo del 6 8~'a y del 

40 Rº'ó rcspcctl' • .-;u11cntc Los precios de las cxponacionc-s disminuyeron en un 3 2:%11. elemento que 

influyó a que se 1ncrcn1cntaran las exportaciones de ese ai'.lo 

1 a .. impor1ac1unc!-. de J 994 tuvieron un crcctmiento del 18 7o/o y para 1995 de -1 O J 4/o Se 

prc .. cnto una reducción notor-ia en la ac11vidad 1mponadora en ese ai'lo. a consecuencia de la 

d1'>n11nuc1ón de las 1mportacioncs de bienes de consumo y de capitaJ de -45 6ª/a y de ·36 ge% 

respectivamente 
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Los precios de imponación tendieron a incn~mcntarsc en J S~'º· precios que tnt1uycron a cncarccc1 

a las importaciones y por ende disminuir-tas 

Los erectos de la devaluación en el comercio exterior pr-ovocaron incr-cmcntos en las 

cxponaciones y reducción en las importaciones En este afio ~ cumple la cond1cn.Jn P...fct.rshal­

Lcmer al observarse saldos favorables en la halan7.a comercial a partir de febrero de 1 qqc-; cnn un 

saldo de 470 3 m.illoncs de dólares y en ténninos anuales se obtuvó una ganancia de lb ]96 

millones de dólares 



3.3 LAS EMPRESAS DEL COMERCIO EXTERIOR ANTE LA 

DEVALUACIÓN 

A inicios de la decada de los 80'5 el comportamienlo del comercio exterior ha tenido un gran 

dcsempci'\o en la econom1a nacional Prevaleciendo las importaciones sobre las exportaciones. 

cuyo comportamiento íue responsable de los déficit comerciales de los Ultimes ai'\os 

Postcnonnentc en ese: scn1ido el hecho de que el crecimiento de las exportaciones haya superado 

al crecimicn10 de las importaciones indica un proceso de maquiliz.ación y desplazamiento de 

proveedores nacionales 

.J • .J.I LAS EMPRESAS DELCOMt:NCIO EXTERIOR 

Al realizar un an81ísis del cumportamicnto de las empresas que participan activamente en el 

cumercil.'l c'.IC:tcrior, se puede obsct""'Var los efectos que han tenido las devaluaciones en aquellas 

empresas, adcrnas ~1 dc~incorporamos del anilhsis las maquiladoras nos muestra un erecto mas 

objetivo en tcrminos nacionales 

Dcnt..-o de la actividad come..-cial se identifican a dos grandes grupos de empresas que panicipan y 

dctc..-rnman el rumbo del comc..-cio e)(tcrior Por un lado se encuentran las principales empresas 

exportadoras (PEX) y por otra pane las principales emp..-esas irnportado..-as (PEM) 

L&as PEX desde 1982 han mosuado una gran panicipación en las cxponacioncs nacionales como 

se ap..-ecia en el cuadTo 3-3 En 1985 rep..-esentó el ailo con más participación en las c"ponacioncs 

nacionales del 91 % y aunque posterionnente se reduce. siemp..-c se rebasa en un 65º/o de las 

exportaciones totales 



El comentario anterior nos muestra que el componamicnto de las PEX son un buen indicador de 

los ef"ectos de la devaluación en el comercio cx1erior 

·- l'KX 

(A) 

1982 20213 o 

1983 19412 3 

1984 20373 3 

1985 19592.7 

1986 11580 8 

1987 15149 7 

1988 13868 3 

1989 15791 9 

1990 18432 1 

1991 20186 3 

1992 20686 o 
1993 21003 o 
1994 25717 o 
1995 37537 o 

CUADROJ-3 

EXPORTACIONES'' 

NACIONAi.SS ··~·.._...... 
TOTAi.SS" 

_ ....... 
(9) (A/11) 

21230 o 93 00 

22312 o 87 00 

24196 o 84 20 

21664 o 90 44 

16031 o 72 24 

20656 3 73 34 

20b57 6 67 1J 

22842 J 69 l3 

26838 4 68 68 

27120_3 74 43 

27516 o 75 18 

30032 9 69.93 

34613 o 74 JO 

4U38.0 77.49 

11 ~~y tk ... PEX. 1982-1993 ( nullolla de c161aia) 
12Noi~ ............. 

.. ~ -PEX 

200 

200 

200 

248 

274 

317 

3::1 

293 

267 

287 

258 

235 

282 

297 



Las exponaciuncs de las PEX en 1982 fueron de 20 213 2 millones de dólares. en 1995 

ascendieron a 37 537 millones de dólares. esto es. crecieron en un 85 7°/o y una tasa media anual 

de crecimiento del 1 4 1 º/o Este crecimiento se vio af'ectado principalmente por la caida de las 

cxponaciones de l 986. cuando las exponaciones se redujeron en un 41°/o al llegar al nivel de 

1 1 580 8 millones de dólares. las exponaclones mas bajas de las PEX en el periodo de analisis. 

El elemento que provocó el desplome de las cxponacioncs fue la caída del precio internacional del 

petróleo Las PEX mostraron comportamientos contrarios a los que se esperaria despuCs de uru1 

devaluación. en ese sentido se observa que en CJ af'm posterior inmediato a las devaluaciones de 

1982 y 1987 las c.xponacioncs presentaron crecimientos negativos del 3 96°/o y 8 46°/o 

respectivamente Sólo en 1995 las exportaciones crcciCt"on en un 4 S 96o/ •• componamiento similar 

se observo en las exportac;oncs nacionales que de 1994 a ¡ 99c; crecieron en un 39.94°/o 

Las imponaciones de las principales cntpresas imponadoras (PEM) se presentan en el cuadro 3-4. 

donde en t9K:! la'> importaciones de las PEM fueron de 6512 3 millones de dólares y para 1995 

asccndiCTon a t 8 758 millones de dólares presentando un crecimiento del 188°/o y una tasa media 

anual de crecimiento del 1 So/o La diniunica imponadora de estas empresas por sexenio fue muy 

distinta. para J9K3-88 las puliticas contraccionistas af"cctaron a que las importaciones presentaran 

una tasa media anual de crecimiento del 9 s•/o, registr&ndose un.a disminución del 21. SO/o en las 

imponaciones en 1986 Para el sexenio de 1989-94 se registro una reactivación productiva que 

impulstl a las importaciones dada la TMAC para ese sexenio fue del 1 7°/o. incrcrncntandosc en un 

7~~ con respecto al sexenio anterior 



CUADRO.J-4 

IJ\IPORT.-\.CIO"IES" 

ANOS PEM NACIO~ALES PARTICIPACION NUMERO , ... , TOTALES'" DELASPEM DE 

(B) (A/B) PCM 

IQ82 6S 12 J 14437 o 45 1 J 200 

1983 3767 9 8551 o 44 06 200 

1984 3993 8 11254 o 35 49 200 

1985 s 107 2 13212 o 38 b6 288 

1986 4007 s 11432 o -15 06 347 

1987 490J 2 12222 9 40 11 341 

1988 5291 7 J 8bJ 1 4 2H 40 3t>O 

1989 b032 2 2543 7 9 2J 71 351 

1990 6775 9 31271 9 21 "'º 337 

1991 8552 t JI 184 O 27 JJ .16] 

--1992 J 12b00 48193 o 23 J6 Jt>:!. 

1993 10278 o 48923 (J 21 01 339 

1994 14872 o 58880 o 25 26 JC)7 

J99S 18758 o 46274 o 40 54 JóO 

Fuente Elaborac1on propia con base en la$ rC"l.1~13§ de ( un, .. ,...,u f-_rtrr10,..' ¡. rpan~.r•n "an~ lllHTlCH>'I. 

EJ componarniento de las PEM fue el contrario al esperado después de una devaJuacion. ya que 

para los al\os de J 988 y 1 995 las importaciones se incrementaron en un 7 92o/o y 26 1 3%1. solo en 

1983 hubo una contracción en las imponacaones que fue del orden del 42 14°/o Con estos 

argumentos no quie..-o sei\alar que la teoria económica es errónea aJ enunciar que una devaluación 

inc.-etnenla a Jas exponaciones y disminuye a las importaciones. sino que este comportamiento no 

se debe de tomBJ" como un efecto gene..-aJizado en todas las econonuas 

11 I~ Nacionales y de las PEM. 19M2·1'>9S (m1llonc5 de dól11rcsJ 
1

• No urc:luyc maqualadonas 

'6 
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.J.3.2 EL PATRON DF.L COMERCIO EXTERIOR 

Las exportaciones de las PEX de t 982·RR cayeron en J 1 4~'Ó. mientras las exportaciones 

petroleras dcscrndieron en un 56~0. aunque las ventas al exterior de las empresas privadas y 

transnacionales aumentaron en un 123 S y 200 por cien10 respectivamente. como se refleja en el 

cuadro 3-5 

CUADR03-~ 

PARTICIPACIÓN EN LAS EXPORTACIONES 

POR TIPO DE EMPRESA 

A.NOS ESTATALESª'" TllA.NSNA.CIONA.LES PRIVADAS 

1982 R8 3 42 7' 

1983 87 6 '4 70 

1984 84 5 77 77 

1985 82 o 10 9 7.1 

I9R6 "4 9 21 7 13 4 - 1987 b4 2 12 9 22 9 

l9R8 SS 5 22 7 219 

198<) '7 8 24 s 17 7 

1990 53 7 2J 2 2J 1 

1991 412 J4 6 24 2 

1992 40 9 27 7 31 3 

1993 39 6 34 J 2b 1 

1994 28 4 JO 9 40 7 

1995 27 8 JO 2 420 

Fuenlc Elaboract6n propta con base en las. r~·1stas de < cJ1"C"rr1u J·..xtC"r1or y 1'..xpanJlun 
,,.an~ nuntcros 

'" Lal pnnc1pal empresa estatal es Pc1r61cos P\.-tc,tcanc>5i (PEMEX) 
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De l 982 a 1990 las e"'ponaciones estatales f'ucron detenninan1cs en el total de las PEX. por 

ejemplo. en 1982 hts ~ponaciones estatales represemaron el SR0~o. lo que manitics1a un patrón de 

cJtponación de tipo monocxponad1..>r en c?ioc ano El cambio de C'!»e pat.-on comeru.ó en 1987. ai\o 

en el cual !>e registro una d1sm1nuc1ón en las venlos al cxtcnor de la?io empresas estatales hasta 1991 

donde las C'l(ponaciones de estas cmpr~s cayo su pan1c1pac1on has1a 4 1 º·O. aunque 1odav1a era un 

porccnraje elevado, la tendencia era cJara, a una mayor part1c1pación de empresas privadas y 

rransnacionalcs en las c:oc:ponac1ones 

Del periodo de 1988-95 las C)l{ponaciones de las PEX se inc,-ementaron en un 170-/o, a 

consecuencia de Jos incn,.mcntos que tuvieron las empresas transnacionalc:s y privadas en 1 ~2~-'et y 

244•.4 respectivamente estos crecimientos de las exponacioncs lotales de las PEX no se vieron 

afectadas por la disminución de las exponac1oncs estatales que f"ue dC'I ol"dcn del 5~"•· para 1995 Ja 

estructura de las cxponaciones fue la siguiente Estatales 27 8"!/o. Privadas 42'!--0 y Transnacionales 

30.2% Esros cambios en la cstructul"a de las c"'ponac1ones de las PEX muestn1 el cambio en el 

patrón de las exportaciones. con una mayol" panicipacion de las emprc-.as pnvadas ~-· 

transnacionales en el comercio exterior 

Las empresas que presenta.ron beneficios inmediatos despuCs de las devaluaciones de 1982 y 1987 

fueron las empl"esas transnacionaJes, va que registraron 1ncremen1os en sus cxportnc1nnes en 1983 

del 12.5% y para 1988 de un 76% En estos mismos a1'os las empresas e:!.tatales y privadas 

presentaron contracción en sus ventas aJ extranjero En 1995 eJ comportamiento fue el contrnrio 

las exportaciones de las empresas transnacionalcs disminuyeron en un 9 ~/. y las emp ... esas 

estatales y privadas se incrementaron en un 27 y 38 por ciento respectivamente. siendo las 

empresas privadas las má.s beneficiadas en ese ai'io por el cambio en la paridad cambiaria 
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En 1982 las Principales Empresas Importadoras (PEM) eran las cslataJes con un 64 5%.seguidas 

de las transnacionales con un 22 S'%· y las privadas con un 1 Jo/a E.n 1 QQS las transnacionales 

quedaron en primer lusar con una panicipac1on del SO J ~ó ~csu1das por las privadas con el 49 6º./o 

y las estatales con solo el O 3~~ (vea.se cuadro J-b) 

CUADR03-6 

PARTICIPACIÓN DE LAS IMPORTACIONES 

POR TIPO DE EMPRESA 

ANO UTATALU TKJUISNACIONALES PIUVADAS 

1982 64 5 22 5 13 o 
1983 60 5 25 o 14 5 

)984 ] 1 J 49 4 19 3 

1985 43 6 35 8 20 5 

1986 21 4 56 1 22 s 
1987 17 4 58 3 24 3 

1988 15 1 516 33 3 

)Qft<) 20 7 48 2 3 1 1 

1990 18 4 492 32.5 

1991 16 3 494 34 2 

1992 14 6 49 2 36.2 

1993 06 57 2 42 2 

1994 0.3 41.5 58.2 

1995 0.3 50.I 496 

Fuente: Elabot-=-On Pf"OPUll con base en las n:v1stu de C.ow.crrc10 E.r#crrior- y Ez­
pnn . .-11in vanos nUnic:rus 



A esta nueva estructura porcentual de las importaciones de las PEM se presenta que las empresas 

estatales registraron del periodo de 1982-QS una TMAC del -300/o De 1982 las compras c!-1 

exterior de estas empresas cayeron en un 8 11v .. y de 1989 a 1995 disminuyeron en un 89"1/o En 

contraste las empresas privadas y las transnac1onales cambiaron positivamente su tendencia en el 

nuevo patron del comercio exterior. En el periodo de 1982 a 1995 las empresas privadas 

aumentaron su participación en las importaciones en un 282o/•y una TMAC de 1 54""• 

En el lapso de 1982 a 1988 se incrementó su participación en un 1 06o/e y para J 989 a 1995 su 

aumento fue del 396% El comportamienlo de las empresas transnacionaJ~ para este periodo fue 

de un inCTcmento en su participación de las imponaciones de las PEM en un 54 111% y una TMAC 

de 1 4•/a. En los periodos de 1982 a 1988 y de 1989 a 1995 los incrementos f'ueron del 86 y del 

223 por ciento respectivamente 

La mayor contribución de estas empresas a las importaciones totales de las PEM fue en los aftos 

de 1993 y 1995 aUn cuando en este Ultimo ai\o las importaciones resultaban !l.Cr m&s costosas a 

raíz de la devaluación de Diciembre de 1994 

El patrón de comportamiento del comCl"cio exterior. que experimentó una modificación radicaJ a 

partir de l 987 hasta 1995 dejando a las empresas privadas y transna.cionales el peso del comercio 

y pasando a segundo plano las empresas estatales, faJtaria observar el grado de concentracion de 

las cxport.aciones e importaciones de las PEX y las PEM 

En las Principales Empresas Exportadoras destaca el dominio del giro automovilístico desde l QF 1 

hasta 1995. este giro engloba a los siros 60 y 61 que corresponden aJ automotriz. y autopartes 

respectivamente. como se aprecia en el cuadro J-7 sobre los airo más importanles exportadores no 

petroleros. 



CUADRO .J-7 

LOS TRES PRINCIPALES GIROS EXPORTADORES 

.ANO raJJllKllO SSG«JNDO 'l'EllCEllO Sl19TOTAL 

1983 Au1os 4 10 Minería J so Transpones 2 50 JO 10 

1984 Au1os 6 50 Mineria J 11 Comunicaciones 1 28 JO 89 

1985 Auros 8 76 Transpones J J2 C omunic.aciones 2 JO 14.38 

1986 Auros 1664 Auropartcs J 74 Transpones J 56 23 94 

1987 Autos 1:5 70 Mineria J 85 Transpones J 44 22 99 

1988 Autos 1696 ,._fmeria 6% Transportes J 95 27 87 

J989 Autos 1702 Minería 8 25 Comun1c.acioncs 4 82 JO 09 

1990 Au1os 17 07 Mincrla 6 35 Transpones J 82 27 24 

1991 A uros 25 95 Comunicaciones ~ 00 Mi nena 4 J2 J6 27 

199:? Auras 21 OJ Comun1cac1ones 706 Minería 5 49 JJ 58 

l99J Auras 24 60 Comunicaciones 7 24 M.incria 4 2J 36 07 

1994 Auros 24 60 Comunicaciones 7 24 Varios 4.23 36 07 

1995 Mineria 27 J Aulas 17 4 Comunicaciones 66 51.JO 

El giro m.is importante de J 983 a 1994 fue el automovilistico, sól~ en 199S paso a ser d segundo 

giro má5 imponante de las PEX, en el periodo de rcf"erencia su porcentaje en las exponaciones se 

incrcmenro en un 325% 
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AJ igual que en las cxponacion~. en el rubro importador el giro 11utomotnz ha sido el mas 

dinámico de las importaciones de l•s PEl\.f. solo en 198) )' 1985 los aluncntos y el pctr-oleo ocupan 

el pri01er lugar rcspcctivaincntc. corno ~ observa en el cuadro J-H 

CUADROJ-8 

PRINCIPAL GIRO IMPORTADOR 

(19113-1-) 

AJOilO PRIMIEMGIRO 

IMPOMTADOR ('%) 

1983 AJuncntos 52 JJ 

1984 Automotnz 69 82 

1985 Pctrolieo JS 28 

1986 Auromotnz J 1 1 7 

1987 Automotriz 40 66 

1988 Automornz 34 ~g 

1989 Au1omotnz 35 14 

1990 Aulopanes 40 7 1 

1991 Automotriz 32 75 

1992 AutorTIOtriz 34 70 

1993 Aulo11'10lriz 38 99 

1994 Automotriz 29 JS 

1995 Automotriz 29 JS 
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4. MODELOS ECONOMÉTRICOS. 

4.1. MODELO EXPORTADOR. 

Uno de los determinantes en el rilmo de las cxponaciones (X) es el comportam.ienro del r.ipo de 

cambio real (TCR) y del ingreso C)(tCmo cv•)'. El tipo de cambio reaJ muestra la relación de 

precios externos (J>•) e imcmos (P) nonnaliz.ados por el tipo de cambio nominal. para rn.yor 

comodidad se expone nuevamente Ja ecuación del tipo de casnbio rcaJ 

TCR- TN (Pº/P) 

El ingr~<>o cxle.-no dentro del modelo es representado por el PIB de los Estados Unidos. por ser el 

mercado donde se concentra en su niayor parte las cxponacioncs mexicanas La función de 

demanda de: bienes de exponación se representa matcrruiticamcntc de la siguiente Conna 

X- F(TCR. Yº) 

La función anterior explica que los determinantes de las C)(ponaciones el tipo de cambio real y el 

inGrc~o externo al incrcment~. provocará un movimiento positivo en las exponaciones. 



Para una función lineal y estática. lo1' ef"ccros del tipo de cambio real y del ingreso externo en las 

exponaciones de bienes se miden por las d~1vadas parcialc-s c"aluadas en un punto En cconomia 

a estos componamientos se les conoce como propcnsaon del r1po de cambio rcaJ CPTCRJ ~ 

propensión del ingreso ex-temo (PY•) de las C'Cponacioncs Matemaricamentc se representa de la 

siguiente fbnna 

X. - P.,+ p, TCR, + p, y•, 

Pn-.- 6X t 6TCR = !11 >O 

De la mism. ronna las elasticidades del tipo de ca.mbio real (ETOt) y del ingreso externo (Er) se 

evalúan de la siguiente manera· 

E=a- (6X IX) I ( .STCR /TCR) - p, (TCR/X) 

E,,.. - ( .SX IX) I (.SY•tY•) - P2 (Y•IX) 

1..as exportaciones mexicanas para el periodo de J 970-95 dentro de una evaluación economCtnc­

Jinea.J y a través de la estimación de Ja función por el método de Minimos Cuadrados Ordinarios 

(MCO). wrojó las siguicnrcs estimaciones a uavCs del paquete econometrico TSP 



CUADRO 4-1 

LS// Vanable Dcpcndu:ruc C5 X 

Fecha· 1 1/04197 Hora 0947 

Periodo 1970 1995 

NUmero de ObSCf"Vaciones 26 

Vanable Coeficien1e Std Error T -Stat1st1c Prob 

e -434778.1 109572.2 -3967960 00006 

TCR 12.47281 14 78406 o 843666 o 4075 

y• 396 1065 77 62218 s 103007 00000 

-R- cuad.-ada o 855995 Var dcpcnd 2085~\..! ~ 

R-cuadrada ajustada o 843472 os Var depend 1545187 

ES Regresión 6113 12 Prueba F 68.3581 s 
Sum Rcsiduo:.1 8 60E+IO Criterio Schwanz 22 29495 

Durbin-Watson o 556152 Prob(F-Estad ) 0.000000 

LS X C TCR y• 

t;Cll+CIÓN EST'M'R' 
X - C( 1) + C(2)TCR + C(J) Vº 

Slf$IlTIIYJ;NPO cpp;QCQ7NT'i$ 

X--434778.12+ 12.472811 TCR+396.10651 y• 



Las csrimacioncs empíricas obrenidas en la regresion anrcrior se utilizó Ja siguíeruc información 

X - E'.'leponacioncs me"'1canas (millones de pesos de 1970) 

TCR - Tipo de cambio r~I (base 1970) 

y• - Produc10 Interno Bruto de los Eslados Unidos (millones de dolares de J970J 

,,,., 

La rcgresion muestra que el tipo de cambio real y el ingr-es.o c"tcrno explican conjunramenre casi 

el 86% de la variacion de las cxponaciones m~icanas A pesar de este indic.dor. la prueba t del 

tipo de cambio real mostró poca srgmticancia a razón de O 86, lo que indica un posible problema 

de MuJticoltneaJidad 2 entre las vanables explicativas. el tipo de cambio r-eal y el PIB de los Estados 

Unidos 

Al identificar el problema de mufricohne.alidad en las variables C)(phcat1\:as. se refuerz.a esta 

observación aJ determinar que elCisre una relación lineal del 87'!-'o efllre el upo de cambio real y el 

PIB de Jos Estados Unidos 

Los resultados emp1ricos del modelo lineal de las exponactoncs tambien presenra un problema. de 

presencia de autocorrclación. situación que viola uno de los supuestos principales del merodo 

MCO, aJ aTTojar una prueba de Durbin Warson de O 56, resultado que obliga a rechazar la 

hipótesis nula de no-autocorrelación positiva. lo que en orros término indica la presencia dC' 

autocorrclación positiva de los errores estocásticos 1 

~ La inulbeolineahdlld 1ncbc. un-~ IHIClll cnlrc las v..tiabb cxphc.liva&. CAo pn:n."GICa que Jos ~¡~ 
*la ~ pterd9 cf)c&enda. an perder de vtSUI que ap.:n ac::tldo buenos estimadores lu1a1lcs e·~· 
" Lom enorea ~.:os .,... los cst1~ de las pcnurbmcloncs eaocbticas. Pan la ampl"9C'1ón de e.re 1cnu1 'er 
a.p .... .i. Ec:unomctria a.uca. 



La prueba Durbin Watson indica 

Hipótesis Nula 

Decisión 

s; 

Donde 

No existe autocorrclación positiva 

Rechazar 

o< d <di 

d- Dato de la Durbin Watson de la resresión 

di- Limite inferior de las tablas de Durbin Watson• 

6? 

Para et modelo cxponadu..- d- O 56 y a un nivel de significancia del O OS se tiene que dl-1.224 y a 

un nivel de significancia del O 01 di- l 001 Esos resultados dctenn.inan la pr-esencia de 

autocorrelacion positiva en los errores es1ocasticos En presencia de autocorrelación los 

estimadores de los f\.fCO continUan siendo hncalcs. insessados y consistentes, pero dejan de ser­

cñcicntcs. es decir, de \l&n&nz.a mínima 

Uno de los supuestos importantes de los MCO es el de Homocedasticidad' y para determinar si 11'-' 

se viola este supuesto se realiza la prueba de Hcterocedasticidad6 de Whitc, en la cual se realiza 

una regresión tomando como variable dependiente a los residuos elevados al cuadrado obtenidos 

de la regresión del modelo exportador y como vanablcs explicativas al cipo de c.t.mbio real y al 

ingreso externo Prueba que arrojó los siguientes resultados 

• T.t>las que incbcan un limite ud'cnor y uno supenor. ea t.- del numero de obsl wadoncs y del nUmen> de las 
V11rUlbic5 explJcaltvas dcJ mo.klo Se pueden consult.,. en cu.lqUICI' libru de Economctria. 
~ T~ sapal"tea 1¡iual varianza. 
• T6caK:amenl:e ugnal"tca varianza dcsasual. 



CUAOR0-6-Z 

!PRUEBA DE HETEROCEDASTICIOAD WHITE 

F~t•distica 

Obs R-Cuadrada 

LS//Vanable .Dcpendu~nte R.J;:.sJo· 

F«:ha J 2104197 Hora J 4 .Só 

Periodo f970 199.S 

NUmero de ObSCT""- a~1onc-s 26 

Variable 

e 
TCll 

TRC 2 

y• 

y•' 

R-cuadrada 

R-cuadrada ajusrada 

E. S RcsrC$ión 

Sum Residuos2 

Durbin-Warson 

Coefic1enrc 

-5 7SE+-JO 

-5767.:06::? 

1395 09~ 

74687382 

-21661.23 

o .58,.S52 

o 506610 

J OSE T 09 

J.99E + 20 

O 98.)Jj 1 

7417466 

IS :?2436 

Probab1l1d•d 

Prot>.ibif.idad 

Std Emx- T -Srat1srrc 

3 16E+JO -1 819905 

246616Sf -2 .J.JB55SO 

293 1962 4 758225 

4SóJ4270 J 6J66S 1 

1641969 -1 319:?.ZJ 

Vardepend 

DS Var depend 

Prueba F 

Crieerio Schwartz 

Prob(F-Estad) 

0000688 

o 0042~f! 

P.-ob 

OOSOJ 

o 0;!9J 

00001 

o r 166 

0 :!VI~ 

.J JIE---09 

4 38E--09 

7 4J ]..¡ó(j 

44 !070J 

0 00068H 

En el cuadro anccnor se realiza una prueba de hetcrocedasticidad. donde se muestra la ex1srenc1a 

de un problema de este upo y se obliga a rechazar el Mlpucsto de Jos MCO de Homocedasttcidad 

y aceptar el supucsco de Hereroc:cdascicidad, aunque este problcm.ti no afecta a las p..-opiedades de 

lot: C'Slimadores en linealidad e insesg.amienco. rcpe~te en la eficiencia de estos mismos Sc­

puede idcnriticar et pTobJema al observar Ja :.1gmficancia de los cocficienr~ y el 58% de la 

relación CICiSlcntc cnrre las residuos y las variables cxplicarívas 
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De acuerdo con la prueba el modelo lineal de las exportaciones no cumple con los supuestos de 

Mulricolinealidad, No-autocorrclaci6n y Homocedasticidad. Lo que explica que no es un buen 

modelo para determinar Ja ..-elación existente entre las exportaciones. el tipo de cambio real y el 

ingreso externo Para tratar de obtener un modelo que represente un mejor tratamiento en las 

variables, se pretende desarrollar ouo modelo que no sea de tipo lineal y que sea dinámico; para 

este caso no hay cambios en el planteamiento teórico, sólo se modifica la hipótesis sobre la f"onnai 

en que el tipo de cambio real y el ingreso CX"tcrno influyen en las exportaciones 

La función dinámica se plan1ca de la siguiente fonna 

La función anterior repr-cscnta que las exportaciones (X) dependen de un cf"ecto pennanentc de las 

exportaciones pasadas (X.. 1), 
7 del tipo de cambio real (TCRt) y del ingreso externo (Y•,) Lns 

efectos se dan de una forma exponenc1aJ y duran1e un periodo determinado En este modelo los 

CJCponentes a.2 y a3 son las elasticidades del tipo de cambio real y del ingreso externo 

respectivamente 

El nuevo modelo en términos logaritmicos se representa de la siguiente f"onna: 

LXt - Jlo+ a, LXt.1+ aiLTCR..+ a.3 LY•, 

En la ecuación anterior la L denota logaritmo natural y la variable rezagada de las exportaciones. 

desempci'lan un papcJ importante. como antecedente de las exportaciones posteriores. 



"' 
La dirercncia entre el modelo lineal y el dinilmico, estriba en que en el modelo lineal el ef'ccto del 

tipo de ~bio reaJ y el ingreso e'.llterno es en f"onna simultanea. en cambio en el modelo dinamJco 

se pueden identificar cf"cctos de cono y de largo plazo sobre fas exponaciones En ese sentido los 

ef'cctos de las variables explicativas se deben de separar en el tÍCl\"lpo (1) y se identifican por las 

derivadas parciales de las exportaciones en 1-.-n 

Xrck1 - 6 LX, I 6 L TCR.- a.~ 

Xrc1t.1·1 • 6 LX.-1 16 LTC~ - a.2 a 1 

XtcR1·1- 6 LX.-2 16 LTCR., - a2 (a1)2 

XocR••. - 6 LX. .• I 6 LTCR.. - a2 (a1)" 

A la Rlmatoria de Jos periodos t+n se le conoce de largo plazo y se representa de la siguiente 

forma: 

XTC1ti - SUM 6 LX 1 •• ló LTCR, - a.=+ a:a.1 + ~w,r- a..1, 1 :-aJJ 

De igual f"orma para el caso del inares<> externo 

Xr, - SUM 6LX,_16 LY• ,- a,,+ a.Ja1 + .......... a1{A1l• - q 1 !(J-g:1l 
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La última parte de las ecuaciones anteriores permiten evaluar los cfcc1os del tipo de cambio real y 

del ingreso c11;tcrno en las exportaciones a largo plazo y para su estimación se corrió la siguiente 

rCJVesión· 

CUADR04-3 

LS// Variable Dependiente es XL 

Fecha 11/04197 Hora IS 47 

Periodo 1971 1995 

Número de Observaciones 25 

Variable Coeficiente Std Error T-Statistic Prob. 

e -17 81097 4911232 -3.626579 0.0016 

XRL o 799578 o 065972 12 11987 00000 

TCRL o 163258 o 044778 3 645900 o 0015 

Y"L 2 761199 0741126 3.725671 0.0012 

R- cuad.-ada o 987004 Var depend. 11.88~70 

R-cuadr-ada ajustada o 985148 os Var dcpend 1.066727 

ES Regresión O. 130002 Prueb. F 531.6349 

Sum Rcsiduos2 o 354913 Criterio Schwan.z. -3.73973 

Durbin-Watson 1.940116 Prob(F-Estad.) o 000000 

t·sxaM+c•óN· 

LS XL e XRL TCRL v•L 

f;Cll&C!QN 'i-!T'"*Q•: 
XL -C(I) + C(2) XRL + C(J) TCRL + C(4) Y"L 

s11g1z1rygmoo cggex;1p;ug5· 
XL --17.81097 + 0.79957806 XllL + 0.16325783 TCRL + 2.761199 V•L 
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En apoyo con los resuhados de las estimaciones de la regresión anterior es posible derivar r~s 

efectos de largo plazo del tipo de cambio real y del ingreso externo en base de las ecuaciones 1 y 

Xr•"M• - a:: / (1~1) -QJU. 

X...-1 ~a, I ( l--ct 1J'"" U...Z:Z 

Con los resultados anteriores se afirma que las exportaciones mexicanas del periodo de J 970 a 

1994 son más sensibles al ingreso externo (PIB de los Estados Unidos) que al tipo de cambio real. 

lo que refleja una poca sensibilidad de las eleportaciones a los movimientos del tipo de cambio y 

dcntrc de estos movimientos de este prcc·n se cncuentr-a. la dcvaluaciOn 

.a.2 EL MODELO IMPORTADOR. 

La imponacionc~ han !.ido una pane medular dentro del crccimienro económico y p...-a completAr 

el aruili!iiis del comcrc10 e)(terior se estimó un modelo de tipo lineal donde la» imponaciones (fM) 

se pone como var-iablc dependiente y como variables explicativas aJ tipo de cambio rcaJ (TCR). eJ 

indice de p.-ccios al consumido.- (IPC) y el ing.-eso interno rep.-cscntado en este caso por el 

producto interno bn.Jto de MCxico <PIBM) Matemáticamente se .-eprcscnta de la siguiente 

MI - F ( TCR • IPC, PIBM) 



El. modelo estimado poi" el metodo de MCO no presento v1olac1oncs a lo!io supuestos. por Jo que 

para el caso de las 1n1ponaciones me•ucanas <le 1970 3 1 C)94 la c~r1mac1on lineal rc .. ulto ~ un 

buen ajuste y lo que M.! obsen. o e:. que el ripu de ..::amh10 .-cal li.1e la vanable con m.iyor 1nflucnc1a 

en las imponac1oncs y en meno.- medida el pnxtucro interno de ~1c"'-1co y el 1nd1cc de precios al 

consumidor Con los .-esuhados de la rcgrcs1on s.c puede afirmar que las 1mponac1onc-?1. '-OO mas 

sensibles a los mov1mic-nros del 11po de cambio y por ende a la dcvaluac1on 

LSll Vanablc Dependiente es IM 

Fecha. 11/04/97 Hora 12 07 

Periodo 1970 J 995 

Número de Observaciones 26 

Variable 

e 
TCR 

IPC 

y 

R- cuadrada 

R-cuadTada ajustada 

E.S. Regresión 

Sum. Residuos2 

Durbin-Watson 

CUADRO 4-4 

Cocfic1entc S1d Error 

-1226337 9 145110 5 

44911 91 5979.048 

2 224759 o 213222 

276 5460 28 53037 

o 972259 Var depcnd 

o 968476 O S. Va,. depend 

36683 16 Prueba F 

2 %E+ 10 Cr"ilerio Schwanz. 

J 771205 PTob(F-Estad) 

T-Srat1s1ic 

-8451056 

7 511549 

JO 43400 

9 6Q]036 

Prob 

o"()()() 

00000 

00000 

Q O()<_J(I 

20b609 ú 

257 OIYJ 

21 3!'-P-t 

0000000 



g1z1vec•óm· 
LS IM C TCR IPC Y 

KU•CMJN EST'"'P': 
IM - C(I) + Cl2) TCR + C(.3) JPC + C(4) V 

'''V1Drxrmoo cggpc1gmzgs· 
lM - -1226.336.9 + 44911.911 TCR + 2.224759 IPC + 276.546 V 



CONCLUSIONES 

La situación de una moneda no se puede determinar en un cie-n pur ciento, la sobre o subvaluación 

cncíerra en su naturaleza el problema de su medición. ya que para algunos Ja moneda podrra estar 

~brevaluada y para onos podna estar subvaluada_ segun sea MJ inten:s eGonooUco, politice o 

social 

l..a fijación del nivel del ripo de cambio responde a las leyes del mercado y sin embargo, como lo 

ret1ere, Ja e3'periencra mexicana rambién ha sido necesario la intervención del Banco CentraJ 

cuanrlo ~ prescnran 11nperf'ecciones en el mercado y así lograr mantener una esrabihdad en la 

Las devaluaciones de J 982 }' 1994 tui. reron una Hr•n !iiimilirud en sus orígenes y en sus efectos en 

la ...-.cononua Para 1982 "-1'e'l:1co .conraba con 7:"1i8 millones de dólares en sus reserv:-s 

Jnterna~1onales Nera-., las rnas haJas en lo!i. ultimas J 2 Mos En J 99'.'i se pre~nraron Reservas 

Jnternac1onale'" nc~auva~ d ... · · J 546 m;Uones de dólares, esta escasez de diVlsas provocó el 

des.amparo total de Ja moneda por pane de: la.'i auroridades financieras. dejando a su suene las 

f"ucr.'-aS del n1erc:ado y las consecuenc1as f"ucron una gran \lolarib1lidad del componam1ento de Ja 

r11uncda Otro rasgo de ~1m1/irud f'ueron Jos ai'los que precedieron.a las devaluaciones de 19&2 y 

J qq4 a cerca del pcr,o;isrenre deficit de la balanza comercial y del saldo de Ja cuenta comente 

f .a de\!aluación de 1987 fue a c.ausa por el Arr•stre de la inestabilidad de los mercados 

intcrnac1onales y además por el e:icccsivo auge de las operaciones bursir.riles en Ja Bolsa l\.fexicana 

de Valores Las devaluaciones de 1982 y 1994 alteraron la composición de las obligaciones rl~I 

Banco Central. de tal fbrma. que las autoridades financieras no fueron capaces de def'endcr la 

paridad cambiaria 



Hay situaciones que se pueden TescataT que son ravoTablcs paTa una econom1a despuCs de un 

f'enómeno devaluacorio Se tiene Ja cTeación de pTogramas que estimulan al apaTalo pToduct1vo 

lanto enf"ocados a sat1sfaceT el mCTcado nacional como al CJittranJCf"O. adCITUls de apoyos crcdiucios 

a Jos corner-ciahzadorcs de las CJitportaciones 

La economia mexicana pr~la patrones de credmien10 muy claros. una rclacion muy notoria es 

la e:ocistente enlre cJ producto interno brulo y las importaciones que es una relación en forma 

directa. si disminuyen las importaciones en un afta es muy pn:»bable que para csce mismo ano se 

~te una disminución en el pToducto y viceversa 

La devaluación conM> medida de ajuste de la balanza comercial ha sido muy significativa. 

principalrnenre en las devaluaciones de 1982 y 1994. que se logro cambiar fa tendc-ncia dcficitana 

que venía prevaleciendo en Jos aftas precedentes a estos allos Sin embargo. c-sros ajustes no 

resultaron SCT como lo mencionaban las autoridadc-s financ1er-as a causa de un despunte de las 

exportaciones PoT las ventajas C)(traordinarias que se les presen1an a los c"ponadore5 despucs de 

una devaluación. sino que se logró un ajuste pnncipalmente a la contracción de las imponac1ones 

Si se compara las variacionc5 anuales de las e:ocponadones e importaciones. se observara que fue 

mayor la ca.ida de Ja. importaciones que el incremen10 en las e:ocponaciones Eslo se complementa 

con los resultados de los modelos economClricos que nos enmarca el grado de influencia de Jac¡; 

variables sobre las exportaciones e importaciones Paa las primeras es el ingrc~o e:oclerno la 

variable que más influye. dejando en segundo término al tipo de cambio real Para las 

imponaciones es el tipo de cambio real que mU innuye en su componas111cnto. dejando en 

scaundo y tercer lugar al inareso inrerno (PIB de MC11Cico) y el indice de Precios al Consumidor 

respe:ctivamenre. En arras palabras las CJCportaciones son menos sensibles que las importaciones a 

Jos movimientos del tipo de cambio. enronccs Ja deval~ión como un instrumento de polirica 

económica para impulsar al leClor exportador queda invaJ!ct.da. Sin cmbarso no hay que perder de 

vista. que si se lowa el a.juste en Ja balanza comercial, pero • causa de una contracción de las 

imponaciones y del crecimiento económico. 
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Las empresas exportadoras han visto una minirna mejoría a causa de la devaluación en sus ventas 

al extranjero. Por otra parte la panicipación en las cxponacioncs totales nacionales ha disminuido 

La estructura de la panicipac:ión de las empreaas exportadoras ha cambiado considerablemente 

Las esnpresas estatales pasaron de K'f" las principales exportadoras a las menos importantes en el 

periodo de 1982· l 995 Las empresas transnacionales han incursionado favo.-.bletnentc en esta 

actividad al incrementar su participación en las exportaciones al pasar de 4 2•/o en 1982 a 30 2°/a 

en 1995. 

Las empresas transnacionales importadonu no han sido afectadas en aran medida por la 

devaluación. su dinámica importadora no ha sufrido cambios. ni si quiera en lo• momentos mas 
inestables del pais 



ANEXO ESTADlmco 



CUADRO No 1 
PRODUCTO INTERNO BRUTO SECTORIAL 

\MMáemilonesdtpnOláe 19&0¡ 

~ ::; ::.r :~~- ·;: 

1.:~•"il .... 
~1 ' r t ' · .. -

19711 l6W5.c 5518117 

1971 •.2'A 2782501 57'11 58111800 2211 l~lll.5 5.1111 

1972 2811951 8.5\ 2801981 07'11 82066.0 10~ 1~111.5 '·" 
1973 2113.75 8.i'll l'l16862 ,,,% 6919761 109% 17ll313.1 7.11 

1971 311711.17 6.1'11 29!9781 l.5% 71187117 1.211 1839118.I 8.211 

1175 3212.21 56'11 104917.9 ¡~ 7et5COO 5.211 191ilil.1 8.1'11 

1178 3378.38 1.211 1080075 1.~ !:19191 13'11 21111588.7 4.211 

1m lli3.25 3.11 )311081 7.1'11 64.t JI~• 26'11 21118111.I 3.211 

1978 3711.89 1.21 3509716 6~ 9121212 10'1 2l62131.5 1.11 

1171 1127.12 1211 3'361111 ·21'11 10371512 3 l13'11 2116851.I U'li 

1i!ll W0.00 83'11 368000.11 7.1' 11ll900.0 1.211 2885800.11 1.1111 

1111 1162.211 1.8'11 39111160 6.1'11 12lllll91 1.6'11 21171712 7.11'11 

1182 llll.711 -06'11 l8810l.l -0.6'11 12106«.1 ·1.6'11 29113n4.2 11.211 
~ 

1113 1128.911 ~.i'4 31936111 29% 11125120 ~1'11 2764393.0 ~l'li !:~ 
1iM 1711.10 3.6'11 10il41.I 25'11 11183621.l ~.1'11 21611111.1 3.l'li :xi .. .;, 

1115 19211.11 2.6'11 1241191 3.8'11 11116825 1.1'11 ll98JAl.1 1.3'11 
:"1'. 

11811 '17l5.73 ·38'11 1161015 ·2~ 10l2l60l ·ll'li 2111311.1 ·3.1111 r-
1987 1123.611 1.9% 111819.9 11.6'11 10!61649 3.3'11 2117931.5 1,3'11 r . . , 

·' 
11811 1113.611 1.211 102181.7 ·38'11 111l0n5 21'11 28871111.7 1.1'11 1 

11111 51117,111 3.3'11 391713.1 ·21'11 11712115 5.5\ 2971115.0 l.1111 r J 

19911 1211.50 '·'" •16942,2 1.9% 12•12261 57'11 31181521.11 3.8'11 . ' 
1191 51112.611 l.6'11 1111118 1~ 128lll7.8 ll'll 321171675 1.1'11 •.. i.' 

11112 1615.611 2.8'11 1169005 ·1.~ lllJ:ll.1 3.1'11 3l07l11.4 3.1'11 r·,, ...... 

1193 5111,611 1227l1.1 1llll561.8 -0.211 33llllll2.8 11.1'11 
.. ~ 

0.8'11 1,4,. e:' 
1111 5111.211 3.1'11 131191.8 2.~ 13711109 1.1'11 3"1618.3 3.1'11 e: 
1195 5112.il ~.9% 115237.1 ·37'11 ll6413',0 ·I~ 32121111.5 ~.7'11 jlt F- ,_dtpolttlecorOn'ClilolPr~ F1.-.Uohto 



CUADRONo.2 
DETERMINACION DEL TIPO DE CAMBIO REAL (1970·199S) 

1971 105,1 52\ 1114.J 4,3'11 116 12.5 -0.1 1972 111,0 5.5\ 107} 3,3% 129 125 097 -04 1973 1:M,6 21311 114,4 62% 147 125 065 ·11 1m 161,5 10}% 117,0 110\ 160 125 0}6 ·3,5 1975 ll0,7 112\ 138,6 9,1% 163 125 0}7 ·36 1976 129.6 17.2\ 146.6 5.6'11 196 15.4 07i ~.1 1977 277,• 10 7% 1561 65% 222 126 101 0,4 1976 312,4 162% 1682 1.7% 240 126 0,95 ·1.1 1979 386,6 100\ 1672 113% 258 126 088 ·3.0 1960 501.1 29.8% 2124 135% 295 23.0 0}6 ·6.6 1961 646,2 26.7% 2:M5 104\ :M• 245 0.71 ·i.i 1982 1285,3 919% 246,6 6111 641 576 0111 ~.! 1183 1323.i !0811 2566 32\ 1131 150,3 133 37,2 1984 3619,6 591'11 i67.8 Oli 1727 16ll 1,07 12,l 1985 60le,2 637\ 1772 35'11 2131 3103 1,14 37.2 1966 124576 1057\ 1825 19'11 5513 6379 1.16 611,I 1987 31290.1 1592'11 l92.9 37'11 13780 14056 1,01 27.1 1988 48984.1 517% 3114,9 41% 1008 1 22898 1,14 161,5 1969 5a6:M,1 197% 3196 46'11 11935 14634 1,08 161.1 1990 76165} 29911 3386 5411 1821i7 28384 1,00 11.7 1991 911484,6 188\ 351.0 42'1 3l227 30162 09' ·21116 
1992 101252.5 119.J,¡, 3615 30\ 35012 ll'94,I 0.88 -407,1 1993 1093527 B0% 3723 30% 36712 31540 ose ·517,2 1994 117116,7 11% 3620 16\ 38311 3277,0 o.se ·555.1 1995 11811174 520'1 3917 16% 1<'<63 6091 o 1.07 4147 

Fuente Notes de poll!·ca !l:Onórn1ca d~ rrol ~rancisco Mddrazo 

! 



CUADRONo.3 
BALANZA COMERCIAL (1970·1995) 

~ ,. 
1 290 

1971 1366 6'11 2116 .J<¡¡ -14'11 
1972 1666 ll'; 1761 

'""' ·1096 2l'll 
1973 2012 24'11 J892 "" -1810 66'11 
1974 2835 n 5'49 se• ·ll14 112'11 
1975 J002 8% 6699 9~ -l8J7 10'4 
1976 J65a 19% 6300 ~ .. ·2544 -27'11 
1977 4 650 2"% 570< ·9'1 -1~ -&i'4 
1978 6061 JO'll 7918 )9\ ·1855 76'11 
1979 8816 45% 11980 51% -J162 70'4 
1980 15112 72'; 19832 57<¡¡ -J700 17'11 
1981 19410 2B% 23930 27~ ~510 22'11 
1982 21230 9'1 1'4J7 ·40'll 6793 -251'11 
1983 22l12 1'11 8151 ~1" 11761 10l'll 
1984 2•196 8% 11254 "" 12942 ~" 1985 21 OO. -10% 14533 29'1 7131 ~5'11 
1986 16158 ·ll'll 12'31 ·'.4\ 372! ~8'11 
1987 lll•IM 17% 13306 7% 7188 93'11 
1988 20 546 0% 11127• 5;:1¡ 172 ·96'11 
1989 22842 11% 25•3! 25'11 -2596 -1~'11 
1990 21838 17% 31272 23 .. ~434 71% 
1991 l! 854 O'll J818' 22'> .11JJO 116% 
1992 27518 2'; •819l l6% ·l0677 82'11 
1993 lOOlJ 911 4892< 2'11 -18891 -9% 
1994 34613 15% 58 880 lO% -14267 28% 
1995 •8438 '°"' •627• ·21'11 2164 -109% 

Futnle Not11depolitte1económ1cadt1Prol fr11nc1tc0Madra.zo 
~ 



CUADRONo.4 
BALANZA DE PAGOS (1970-1995) 

(Millones de dóllres) 

1971 695 193 119 

1972 ·IOOll 1•3 799 236 
1973 -1129 2011 •oo UI 

1974 ·1225 im -560 16 

1975 •••l 1191 ~11 201 
1976 .J58J 1082 ·2391 .gg¡ 

1977 -1197 2277 -23 657 
1978 ·2693 3275 .127 '51 
1979 •670 4173 ó8e 169 
1980 ./ llJ 11958 ·36'6 1087 

1981 -11144 21619 .5373 912 

1982 -lllll 675' ·1271 •716 
1963 1116 -1261 -1022 3116 
1984 1216 Ji .924 3313 

1985 4C4 . 3 ~e ·2111 2326 
1986 -1771 2T16 -J.\2 961 
1967 4239 -1169 3050 !92• 
1968 -2316 .1153 -3111 -7127 
1969 -1621 )176 3041 in 
1990 .7451 616' 2520 3111 

1991 .14¡93 14!1<0 1910 7 6ll 
1992 ~4 439 lli573 !161 1161 

1993 .2Jl90 324" ·3"2 1963 

1994 2g419 1'16' -3116 ·16169 

1995 .554 15311 ·51166 9593 

Fu~ll! Notn de ¡x,!•ka eronOma del Piel Franclieo ~acirate 
¡¡ 



CUADRONo.5 
COMERCIO EXTERIOR lMÉXICO 1981-83) 

1807.ill 150<.70 1919.10 
1682Jlll 144LOO 1495.ill 
2m.40 1483.ill 1766,9() 7014,40 
1920.40 145060 1811.20 674.50 
1908.00 1772.60 1896.80 793.70 
2110.40 1881.30 1869.ill 1447.10 1398.60 141,IO 
2097.40 191!.30 rm:w V!O.ill 1m.w m.ill 
1150,Sll 111&1.40 1~.40 muo 1016.10 8311.20 
m1.1a \~.61l la52,20 11\\,1/l m.IO 123.IO 
2192,10 19el,10 1912.80 150.1/l 81/l.80 714,20 
176&,10 209&.30 2104,90 1717.00 578,40 695,60 
190l.8Q 111e5.llll· 1945.00 15\0,40 67630 755.90 

f-E--'"1dilam1Brcodo""'"" 



1748,10 
16M,10 
1811.20 
1!80.70 
1811.00 
1652.40 
1747.40 
1809.30 
1688.50 
1759.90 

CUADRONo.6 
COMERCIO EXTERIOR (MÉXICO 1Qll7-95) 

5155.50 959.60 1420.30 
4655,10 970.40 llie.tO 
I09l!.70 949.50 1554,30 

1712.70 5318.00 995.40 1832.30 
1575,IO 4757.80 1133.10 1515.40 
1830.80 5271.40 7099.20 1080,20 1824.80 
1415.00 5035,10 8939,40 1~.70 1739 50 
1533,10 5555.80 7346.40 1206.30 1739.30 
1727,00 610840 690920 114960 1949 60 
1700.50 5310.40 678060 1315.00 172830 

funt E~pr~ta1!Wtl5d11Bnodt~11CO 

8354.00 
49&900 

eell7,10 803680 
6936.80 8026 80 
6302.60 53M90 
6il8.70 6407.20 
6567,20 6078 50 
7190,10 6628.10 
7607,40 6436 20 
6996 80 6291.50 



CUADRO No. 7 
SAi.DO BALANZA COMERCIAL /MÉXICO 1982·95) 

·102.40 14!1,40 812.30 ·301,10 
·229,10 m.4o 714.50 ·150!.30 m.30 
·305,30 ·52'7.SO IBB.50 m.4o ·1330.00 134.20 
·3770 1138,60 717.10 372.90 · 1'11.20 815,50 

109,10 S2VO 1103,10 11111.70 330.70 ·!510.40 P9f.OO 
11113.30 ID.10 1021,40 865.30 15040 ·1820,60 712.30 

111111,50 832,40 i77,40 füiO ·li,50 ·IS0.00 659.10 
JSJ.70 78'.30 1oe1.20 572.20 8,00 ·1117.30 &92,00 
46.20 10\lil,30 1124.70 652,70 ·25'.50 ·1532,10 !el.iO 

8'UO 1138.iO 1188,40 603,00 ·206.20 ·1634.50 711,30 
..!.IO 1517,iO 1409.30 73UO ·222.60 .1m.oo '1!,00 

:m.40 IJOll.70 1189,10 W.iO ·2180 ·IMl.40 4n.IO 

F-!--..,-.11118"o""""" 



ENERO 
FEBRERO 
MARZO 

L 
MAYO 
JUNIO 
JUUO 
AGOSTO 
SEPTIEMBRE 
OCTUBRE 
NOV'IEMBRE 
DICIEMBRE 

CUADRONo.8 
PRECIOS DE EXPORTACIÓN 

66.10 
es.ea 
87,30 
89,00 
70,90 
71.40 
72.80 
70.10 
70,50 
71,10 
89.20 
8580 

67.70 
ee.10 
&e,20 
ea.20 
88.10 
ee.oo 
85,80 
65.20 
63.SO 
62.80 
64,50 
67.90 

68,30 
87,10 

""·"" 71.30 
73.70 
76,10 
79.20 
77,40 
77.10 
77.70 
ns.10 
77,70 

75.15 
75.54 
75.58 
77,55 
76.69 
74,67 
73.33 
73.22 
73.53 
73.04 
74.18 
75.19 

CUADRO No. 9 
PRECIOS DE IMPORTACION 

ENERO 
FEBRERO 
MARZO ........ 
-YO 
JUHIO 
JUUO 
AGOSTO 
SEPTIEMBRE 
OCTUBRE 
NOVIEMBRE 
OtCtEMBRE 

124,00 
124.40 
124,70 
125,90 
ta.ea 
127,50 
128,70 
129.00 
128.20 
129.70 
130,10 
130.50 

140.40 
140.70 
141,00 
141.30 
141.90 
142.10 
142.30 
142.liKJ 
143,80 
, ....... oo 
144.90 
145.30 

147,15 
148,36 
150.04 
150,31 
150.99 
151.37 
151,79 
151,18 
151,05 
150.08 
150,SO 
150 .... 



CUADRO No. 10 
TÉRMINOS DE INTERCAMBIO 

ENERO 
FEBRERO 
MARZO 
ABRIL 
MAYO 
JUNIO 
JULIO 
AGOSTO 
SEPTIEMBRE 
OCTUBRE 
NOlllEM8RE 
DICIEMBRE 

58.21 
55,Slit 
518.79 
57,74 
58.74 
58,77 
59,77 
57.85 
57,98 
58,09 
5'5,35 
53,49 

... eo 
53.14 
53,08 
54,17 
53.79 
51.79 
50,97 
50 ... 
48,38 
48,27 
49.Sll 
52 03 

•.es 
•7.etl 
'8.117 
50 ..... 
52.05 
53,55 
55.911 
54,18 
53.99 
53,98 
53.90 
1•5 30 

51.07 
S0.92 
so.• 
51.58 
50.79 
49,33 
411.31 
..... 3 ....... 
... 87 
49,19 
4897 

1'7 



ANl!XO ECONQMú•tCO 



e 
TCR 
YE 

R-squared 
Ad1usted R-squ•red 
S E of regress.on 
Sum squared res1d 
Log hkelihood 
Ourbin-Watson stat 

~uWi 
LS X C TCH. y• 

X ~- C( 1 J _. C(2JTCI<. • C(3) y• 

-434778.1 
12 47281 
396.1065 

o.essggs 
0.643472 
61133.12 
8 60E+10 
-321.8396 
0.556152 

Sl!:STl"l"lf)'t~NQQ cot•t•1c;1a:NJ'M 

109572.2 
14 76406 
77 62218 

-3.967960 
0843666 
5.103007 

Mean dependen! v•r 
S O. dependent vaf" 
Aka.k• 1nfo cntenon 
Schwertz cntenon 
F-st•bslJC 
Prob(F-stat1st1c) 

X= -434778 12 + 12.472811TCR+396.10651 y• 

00006 
04075 
00000 

208540.4 
154518.7 
22.14979 
22 29495 
68.35815 
0000000 
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Actual F1tted Residual Residual Plot l. 

1 

obs -11 1970 16125 o -4606 99 20734 o 1 
1971 17075 o 9968 98 7106 02 
1972 20825 o 35125 5 -14300 5 
1973 25900 o 62241 6 -36341 6 ! " ,, 
1974 35437 5 59089 o -23651 5 
1975 38275 o 53270 o -149950 
1976 45700 o 79691 8 -33991 8 
1977 58125 o 108006 -49881 2 
1978 75787.5 135360 -59572 5 
1979 110225 151544 -41318 6 
1980 189150 1498<47. 39303 1 
1981 242750 1646'3 75100 e 
1982 265375 152265 113110 
1983 278900 174537 104363 
1984 302450 212990 89460 1 
1985 270800 234883 35916 7 
1986 201975 257671. -55696 4 
1987 256175 289238. -33062 7 
1988 256825 324662 -67836 9 
1989 285525 346581 -61056 2 
1990 335475. 359256 -23781.4 
1991 335675. 355089 -19414 2 
1992 343950 383300 -39349 7 

=::J 1993 375412 409428. -34015 6 
1994 432662 444170 -11508.0 
1995 605475 473800. 131675. 
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Test Equat1on 
LS /1 Oependent Vanable 1s RESl0"'2 
Dale 12/02197 Time 00 22 
Sample 1970 1995 
lnciuded observahons 26 

IF====~=o==o"- ·~ - -=-
Vanable Coeff1c1ent 

e -5 75E+10 
TCR -5767262 

TCR"'2 1395 094 
YE 74687382 

YE"2 -21661 23 

R-squared o 585552 
Ad1usted R-squared o 506610 
S E or regress1on 3 OBE•09 
Sum squared res1d 1.99E+20 
Log hkeilhood -602.1384 
Durb1n-Watson stat o 983351 

.,, 

Std Error T-Stabsllc Prob 

3 16E•10 -1 819965 00830 
2466165 -2 338555 00293 
293 1962 4 758225 00001 

45634270 1 836651 o 1166 
16419 69 -1 319223 o 2013 

Mean Oependent ver 3 31E•09 
S O dependent var 4 38E•09 
Aka1ke 1nro cntenon 43 86507 
Schwllrtz cntenon 44 10701 
F-stabsbc 7417466 
Prob(F-stattsuc) 0000688 



LS // Oependent Variable 1s LX 
Date 12104197 Time 07 14 
Sample 1971 1995 
lncluded observallons 25 arter ad1ust1ng endpo1nts 

Variable 

e 
LXR 

LTCR 
LYE 

----------o.-= 
R-squared 
Ad1usted R-squared 
S E of regress1on 
Surn squared res1d 
Log hkehhood 
Durb1n-Watson sial 

Coef11c1ent 

-17 81097 
0.799578 
0.163258 
2.761199 

o 987004 
o 985148 
o 130002 
o 35'4913 
17.71103 
1 940116 

Std ErTor 

4 911232 
o 065972 
o 044778 
0.741128 

T-Stat1shc 

-3 626579 
12.11987 
3645000 
3 725671 

Mean dependent var 
SO.dependentvar 
Akatke info cnt•non 
Sehwartz cntenon 
F-stat1stic 
Prob(F-stat1shc) 

Prob 

o 0016 
00000 
o 0015 
o 0012 

11.88570 
1 066727 

-3 934759 
-3 739739 
531 6349 
0000000 

~~~~~~~==-====================""-' 

t"STll\l<'eCIÚZi,¡ 

LS XL C XRL TCltL Y•L 

t:Cl!ACIQN t:§Tl!)IAllA: 

XL=("( 1 J • C(2J XRL .. C(.l) ·1 CRL + C(4) Y•L 

XL= -17 8 l IJ97 +O 7995780<.t XRL + 0.16325783 ,-CRL + 2.761199 v•L 



t==º="=s==A=ct=u=a=l====F=c'~~=~=d~~~=".__=ª=~~~~-o=-~-R~1du~~~~---~¡ 
9 74537 9 73887 o 00650 1 . ' . 11 1971 

1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1'b77 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 

9 94391 9 93313 o 01078 ' ' _,.,,,fll 11 
10 1620 10 2250 -O 00301 : ~ ' 1 

~g ;~~~ ~g ~~~ _g ~~~: ¿--
10 7299 10 7598 -O 02994 ,

1
· ·¿ 1 

10 970<4 11 0291 -O 05879 · 
11 2357 1, 3446 -o 10893 1 

1 

116103 116218 -001151 
12 1503 ,, 8912 o 25913 
12 3998 12 3668 o 03303 
12 4889 12 40.1 o 08'80 
12.5386 12 4839 o 05474 
12 8197 12 62CX> -O 00034' 
12 5091 12 6972 -O 18802 
12 2159 12 5716 -O 35574 
12 4536 12 2690 o 16467 
12 4562 12 5127 -O 05652 
12 5621 12 5611 o 00101 
12 7233 12 6426 o 08068 
12 7239 12 7084 o 01547 
12 7<483 12 7621 -o 013861 
12.8358 12 8659 -O 03011 

~~~~~ ~~~ -g~:~ 1 

.,, 



72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 
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1

1

1 Whrle H-:teroskedast1c;ty Teat =::::Jl1 
e=F=-S=t.=b=s=b=C===============,=~===2=4=6===P=.-o==ba==b=oh=ty===========~11 

Oba•R-squared 8 682773 Probab1hty ~=-~~~=~J 

Test Equat1on 
LS /1 Dependent Vanable 1s RES10"'2 
Date 12/02197 Time 00 27 
Sample 1971 1995 11 
lncluded Observat1ons 25 

IF===============~~~~========~======================~='==9 

Prob ¡/ Vanable Coetft0ent Std Ern>r T-Statist1c 

e 24 08768 23 981M5 1 004137 
LXR -1 508413 1 878376 -o 803041 

LXR"'2 -O 051963 o 032336 _, 606969 
LXR.LTCR -O 026276 0026803 -O 980351 
LXR•LYE 0.372551 o 310828 1 198574 

LTCR -0&05789 1 250721 -O 484352 
LTCR"'2 -o 009177 o 010801 -O 865656 

LTCR•LvE 0.12497 .. o 167088 o 747953 
LYE ... 260560 3 6419216 _, 167527 

R-aquared o 347311 ,...,, dependent var 
AdJUSted R-aquared 0020966 S.0. dependentvar 
S.E. of rwgress1on o 028093 Aka1ke 1nfo cntenon 
Sum squared res1d o 012627 Schwartz cntenon 
Log hkehhood 59.41128 F-statlsbc 
Durt:Hn-Watson stat , 912891 Prob(F-statJsbc) 

.,,, 



LS /1 Dependanl Vanabla 1• IM 
Date 12102197 Time 01 03 
Sample· 1970 1995 
lncluded observatlons 26 

Vanable Coeff1c1ent 
-- ------=-=-=-;;=...-.:_- -

e -1226337 
TCR 44911 91 
IPC 2 224759 
YM 276 5460 

-------=-~-:o--=-==--'------

Std Error T-Stat1shc Prob 

145110 5 -8 451056 00000 
5979 048 7511549 00000 
o 213222 10 43400 00000 
26.53037 9693036 00000 

-==-----
R-squared 0.972259 Me•n dapendent var 235914 4 
Ad1ustecl R-squared 0.96M76 S O dependent var 200609 O 
SE of regress1on 36683 16 Aka1ke 1nro cntenon 21 16076 
Sum squared res1d 2 96E•10 Schwartz cntenon 21 35"34 
Log hkehhood -307 9826 F-stat1sbc 257.0193 

[_~-~·~-=~~!:.;>~ ~!~~_,,,- .. ___ 1 771205 _ Prob~~~----~ 000000 

t"STIMtl.l;J(>~ 

LS IM e ·1cR 11•c y 

IM .,. C( 1) • C(2) TCR t- {_"(]) u•c + C(4) y 

~Ll::. 'J:I 11xrNut> '·o• 1•1C·1t·N..-p:¡· 

l~I - l 2.2oJ 1C, ., ·• 4491 1 •J 1 1 TCR + 2.224759 11•c + 276.S46 V 

.,, 



obs Actual F1tted Residual Res1du.I Plot 
-----------

1970 29100 o -11732.4 .. 0832 .. , 
1971 28200 o 1076' o 17436 o 
1972 34525 o 56933 e -224oe e , 
1973 48650 o 51182 o -2532 03 . 
1974 76862 5 61884 9 1497761 
1975 83737 5 101391 -17653 o 
1976 78750 o 66399 e 12350 2 
1977 71300 o 56504 .. 14795 6 
1978 98975 o 112464 -13489 2 
1979 149750. 187682 -37912 2 
1980 235400 248525. -13124 8 
1981 299125 323623. -24497 e 
1982 180462. 221397 -40934 2 
1983 106888. 120915. -14027 9 
1984 140675 148657 -7981 81 
1985 181662 17~. 8198 03 
1- 155400 123801 317992 
1987 166325. 18'389. -18063 6 
1986 253425 236774. 16650 9 
1989 317975. 303009 149818 o 
1990 390900 403620 -12720 .. 
1991 477300. 487876. -10575 7 
1992 602412 553749 486<135 
1993 611550. 581117. 30432.7 
1994 7=-x>O. 853312. 82687 7 
1995 578425 876293. -97868.4 
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wt11te Het•roakedast1c.ity Test. 

F-•t•t1alic 
Oba•R-aquared 

11 94966 Prob•bihty 
22 63266 Probab1l1ty 

O.OOCX>15 
o 007078 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~==J! 

Test Equ•t1on 
LS /1 Oependent V•n•ble 1a RESl0'"'2 
O•te. 12102197 T1m• 01 46 
S.mple 1970 1995 
lnciuct.d obs•rv•ttona · 26 

V•nM>le Coeffiaent 

e 1.37E•11 
TCR -1.09E+10 

TCR'"'2 2 19E+08 
TCR*IPC 1134653 
TCR"YM 2057442. 

IPC -216711 9 
IPC'"'2 o.•95685 

IPC•YM 31 05752 
YM -52227786 

YM'"'2 "855.789 

R·9qU8red 0.870495 
Ad¡usted R-9q~ 0.797648 
S.E. of rwgrwssion 9.91E•08 
Sum aquarwc:t res1d 1.57E+19 
Logl-hood -5'!19.1395 
Ourt>i~W•tson •tat 2.738495 

Std. Error T-Statlstte Prob. 

7 78E+10 1.759535 0.0978 
6.23E+09 -1.743780 O. 10CM 
1.38E+08 1 581994 o 1332 
1633187. 0.694756 0.4972 
1179417. 1.7'4456 o 1003 
189263.0 -1.145030 0.2690 
0.120765 .... 104532 0.0008 
35.98106 o 1!170420 0.3969 

29739853 -1.758155 0.0982 
28A0.577 1.709437 0.1067 

Me.-. c:Mpendent v•r 1.14E+09 
S.D. dependent·v•r 2.20E+09 
Ak_.• 1nfo entenon •1.71132 
Schw.U critenon •2.19520 
F-sl8tlsbc 11.94988 
Prob(F-statlsbc) 0000015 

IOfJ 
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