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INTRODUCCIÓN 

Durante • -ru1os en México, muchos sectores económicos, sobre todo los altamente 

. exportadoie
0

s 1ian pr~sionado constantemente con el fin de devaluar el tipo de cambio, para 

hacermás é~;;;:;;:titl~os los productos nacionales en los mercados internacionales . 
... '• ', . ~.;· :-,, 

.-· :': · ~:_-::: :·~ :~ ;- ·- ·, 

___ . , Lrí;_~~~~~cia de que una devaluación incentivara las exportaciones de productos 

manuf~c·fu~~-~~~- ha existido y existe entre los agentes económicos participantes del sector 

e~poh~db~;' _s~ · embargo, estas consideraciones son un tanto equivocadas ya que los efectos 
.. ._, . _.,_ , . . . , 

que próduce una devaluación, en los flujos de exportación son efectos transitorios y no de 

l~~gci';iazti. •. 

En In teoría del comercio internacional, esta consideración es valida pero solo para 

aquellos paises que son fijadores de precios internacionales, en tanto que para economías 

pequeilas como' Ja mexicana esto no es del todo valido, ya que el flujo de exportaciones 

depende en , mayor · medida de las condiciones económicas internacionales y no de la 

devaluación del tipo de cambio del peso con respecto al dólar. 

En el capitulo !, se presenta una visión general de los acontecimientos más 

relevantes concernientes a las pollticas de estabilización y ajuste implementadas en México 

a lo largo de las décadas los ochentas y noventas. En este sentido los primeros programas 

de ajuste se encaminaron a sanear las finanzas públicas y a corregir los desequilibrios del 

sector externo por medio de una flexibilidad del tipo de cambio y de medidas restrictivas 

por el lado de la demanda, después de los problemas presentados por la economía nacional 

a finales de 1982. 

Dentro de este contexto, sin duda el objetivo principal de las autoridades 

económicas mexicanas era el control de la inflación. A mediados de los al1os ochentas la 

viabilidad de los progrrunas económicos dependía en buena medida de la disciplina 

financiera . que observará la economía en su conjunto. Para que las pollticas de ajuste 



tuvieran éxito, existlan tres condiciones que se tenlan que cumplir; la primera, se referla al 

crecimiento de los paises industrializados; el segundo, tenla que ver, con el hecho de que el 

país tuviera el fácil acceso a los mercados internacionales de mercancías; la última, era la 

canalización de recursos financieros hacia el país, después de la primera mitad de los ailos 

ochenta. 

En el capitulo 11, se hace un repaso de algunas de las teorfas más importantes sobre, 

la fonna de detenninar el tipo de cambio. En este sentido se analiza en una primera 

instancia Ja teorla de la paridad del poder adquisitivo (PPA), como sabemos la PPA parte 

del supuesto del cumplimiento de la Ley del Precio Único, dicha ley estable que en 

mercados competitivos1 productos iguales, vendidos en distintos países deben tener precios 

idénticos. Por lo tanto, una vez comprendida la Ley del Precio Único, podemos decir en 

términos generales que la PPA, establece que el tipo de cambio entre monedas de dos 

países, es igual a la relación entre Jos niveles de precios de estas dos naciones. 

En este capitulo se desprenden varios enfoques de detenninación del tipo de 

cambio, que si bien no tienen una relevancia para el desarrollo del trabajo, si es necesario 

su conocimiento, para comprender y poder detenninar cual es el enfoque correcto o más 

cercano a la realidad de la economía nacional. 

En el capitulo III, se plantea el modelo en el cual se tratara de comprobar la 

hipótesis, establecida en este trabajo, la cual establece que el tipo de cambio no afecta en el 

flujo de exportaciones en el largo plazo y que solamente tiene efectos de corto plazo en el 

monto de exportaciones del sector manufacturero. 

El modelo se fonnula de manera doble - logarfunica, el cual nos permite, analizar 

los parámetros del modelo como elasticidades, y hace más sencillo hacer inferencias sobre 

los resultados arrojados por el modelo, ya que los criterios de valuación son los núsmos 

utilizados en microeconomía para detenninar la elasticidad precio de un producto. 

1 Por mercados competitivos entendemos. mercados en donde no existen costos adicionales como el 
transporte. almacenaje. no existen barreras a la entrada a nuevos productores y además no existen barreras 
oficiales como aranceles. 



Las variables utilizadas para fonnular el modelo son el tipo de cambio real del peso 

con re.specto . al dólar, el monto total de las exportaciones manufactureras, el PIB de 

México,'el.PlB de Jos Estados Unidos y el nivel de precios de ambos paises. 

x~;·t.· t~~~¡)s ; tc~~cos . el modelo debe de tomar variables de la economfa 

intemacionat;éoÍTIO lo :son el PIB, y el nivel de precios, sin embargo, en este sentido se 

tomarori~*'~(,di{j~ ·;;to el, PIB, y el nivel de precios de los Estados Unidos dada la estrecha 

relació~ ·· ~C,;~e;g¡~'(~u~ ixiste entre México y el vecino pafs del norte; además de que la 

m~yorl~ ·:d~ ~l~~;r~1~~á~i~~e~ 'manufactureras mexicanas tienen como destino los Estados 
uriidos/}'.2 • • ;.¿•>:; 

...... ' ... ::-,\~~ ·:{: ·: . . -" . 
. ¡, .,·p:.,-)_;;, -~-~· 

Por /io. tnhto los resultados que arroje el modelo, nos permitirá determinar la 

incidenc·i~ :quetiene el tipo de cambio, sobre el nivel de exportaciones manufactureras 

. me~icari~~ ~~cill el resto del mundo. 



. .· < . CAPITllLo 1. · · 
POLÍTICAS DE AJÚSTE :YTIPO ·DE CAMBIO. 

U La; Pf.'gi0~;:f;.:f;~J~~i~t:l~~~i~: •. · 
.Ante. las di.ficuHade~ intéÍll~s .ylas c~ndici.om:sinternacionales desfavorables.co.n 

que . tuvo· ·J~e.&i.r~~~,t~.~i~.1:~,;~~'e:~'.~~1;;;.n,1~;~¡~·~r.~ ~ · p~Hir. d.~. l 98I. e1 gobierno ·. r11~~icano e·· 
decidió ádopta( un prograinii'de.ajúsle'parii corre'gif los desequilibrios presentados por la ; 

,. ;:.--:, · i :~"i'·- / 1~~"¡:~:;.:.', ~-:;~ .;~;~~-.,·::·,:;;~~;~v~.~'.;\t~.~~'. i'.~;l-~:- ·; :?- ,L -.:~.: :·,_·:---.: ·>;-:·_., . -~: .. _ -- ... . - - .. " -_ ---. :: . -:., :--~ _ -r· .. i·· .' ·. -·,.'_:.· -:' · <.: · 
econcimfa'mexiéami;:y'que,se,ngudizarori a finales de 1982. En términos generales este 

· ··>~-,_:;:·_~~:,,~::~<·:f::{1':~'º~~~::4'.!·,·-~~:gr~-t/:-~:.~- ,.. ~-~;>' . ~..:_:~:e-;. <. -- . --- : --~:-:·- --,:_ _- _ , -.-::0t.· 1 _ -~ --/_ :-,;;: ·.J.~;:-: 

pfo~r~má' ~e ajúste.'estu\í~ eiicaminado fundamentalmente, n sanear l~s fi~anznsp-úblicas 

ya corregirl~~,d~i~~Üi-llb~iosdcl sector externo, por medio de medidasr~~~~diiva~ 'de 
nianejo djte:~~i~:} ~~ una flexibilización en el tipo de cambio. . :.:'.; • .,w&( :·. ·. 

EstaS.f ~Hticns, aun.adns a Ja recuperación económica mundial, co§ciJ}~~~~~ 'un-a 

mej~rla rei~tiv~ ·deia situación económica mexicana. Un reflejo de ~~toÍü~~~h~f;{ pe~~ 
'. ' ~- , .···:·:_- ,; ,_, ' : ' . - <_::·· ,- . . · ··:'.·::·~- ·> ' "//·~ : · : ·< ~ \·:"'· :._ ~ .. -:·, 

de Ja aplicación de Jos programas de ajuste económico, los resultados no se tdélujer~n en .: 

un decremento de la . inflación. De hecho, el ritmo de crecimie~to d/1ot~~~~(¿}5/~ica~~Ó ' •·. 

niveles históricos en el periodo de 1984 a 1987 (ver gráfico 1 ). ,\ri'ie ·¿fra ~i{~a~iÓ~, ;el 

objetivo central de las autoridades en materia económica, era ·~in dud~.·~I co~trol de la 

inflación, ya que el crecimiento sostenido de esta, pondría en peligt6kis otros' objetivos 

de poiitica económica, en el · largo plazo,yna inflación alta résultaba peligrosa para el 

crecimiento del producto el rna111e'~i~ielilci dé ~ést~l¡~clos ~decuados en el sector externo y 

la estabilidad erÍ Jos mercados cníÜbi rirl,o~). 

Lo •loblU~; ~;;j~i\it~~~~~O~k~. dopofldio '' b""' modido do I• 
disciplina fina11cie~ii . 'ei~i;.~b~e~;r~'I~ economía nacional; sin embargo, la dependencia 

entre Ja políti6~ fi~dai.~ :i:'~~¡¡;¡dri rilo~etaria y cambiarla, haría dificil comenzar dicho 
••• . · .. ,_ ---ce· ·· ,;,. · · •.• 

objetivo. De heclio,Ja ;;Ita inflación reflejaba en parte, las dificultades para sanear las 

linazas públicas; Íoq~e ~ su vez, neutralizaba Jos efectos de las pollticas adoptadas. 
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Gráfico 1 
EVOLUCION DE LA INFLACION 

1981 - 1990 

º·ºº -i--:...------~------ --·--------. -·-.-. -. ...... _ ... "' :· "·--··7,:--,--;-.~-·-
. 1981 1982 1983 1984 1985 1986 ' 1987 1988 • ,.1989 ·. 1990 

Anos 

· ....... · 
Fuente: Gráfica realizada con datos del /11stit11to Nacional de Estadistica Geograjla e !11/ormdti~a (INEGI) 

. ' : . , ~ ' ~ , •.. ,~:~( . -... \.~~ · ~~:' , ,._ ~ : : 
"". -·; ' .· ·,,·,/ " ~· - ;<:· .. 

.. ,;, ,:4i~W~~~~~¡~!~~~jf~~~~t~!l~~r1f@.~It~~ ~:~:r,:~: , 
larga era insostenible 'en ilií ccintexto ·'de eJcvado:s déficit presuptiestarios. 

. .. ,;·;~· :>~lfü,~;l~1;!;;: · • :: '~I&;:~iis: .~f~:i .~'.§((. ·_ · ·: .. ·::· : -~ · 
·E? ie ·prcocüp~c.ió~ ~or_ csta~Jei:~r·.1~s· v~rinbles mncroeconómicas no se intento la 

::lrr::~!~~~-!e~~i:~;f~t~füi:~!~i~~~~:~~·· -~;::~::s d::::::~1~nnf:~:::e ya ~:~r:~~:::n~~: 
eficiencii¡'de ;1ci économin :n1ediante · la' eliminación de distorsiones y obstáculos~ .que 

. ,. ' . ,,, .. \ .. , _, . · ' - · ... . . ' ' ... · 
impedíanl!l rápida r~spuesÍa d~ "iosmcr~ndos y, en general, una eficiente asignacióri

0

de:~ ··_.--.··· 

recursos. En esté sentido se hábla de una eficiencia, en el sentido de que 1á ~~ííti~~ F' 
económica, adoptada por i:I gobierno de Miguel de la Madrid Hurtado, nof¿e ~a~~i de ' 
eliminar las distorsiones, que exislian entre los sectores y nms ~~n ent~~ c~'iiuit¿~~;'d~.;f. 
orden económico, de tal forma que el precepto del optimo de Paret~, :.nu4~. s~,~~·~·J/ik~( 
cual dice . que todos debemos buscar un punto en el cual salgn~os beneficiados, ,sin 

> . :;::¡ . ':-__ ' ,/ i:: 
perjudicar a nadie. 

' ' 

2 

:/ 



Los resultados dejaron ver que . las dificultades que presentaba la economía 

mexicana no se resolvían con un ajuste tradicional de. control de ;lgunas variables 

macroeconómica~, era necesaria una reéstruct~iaciÓn de la econo~ía en· todos sus 

ámbitos. Esto implicaba, la adop~ión . Ú mecÚclas paulatinas de dismin~~iclll del 

proteccionismo, la reducción de los controles, ajustes en el aparato ádministra~ivo del 

sector público y la reestructuración económico-social de algunas e~pres;s;.públicas· 
cuya presencia no se justificaba, ocasionando el crecimiento del gasto pÜbÚco;'e incluso' 

muchas de estas empresas operaban con números rojos, y estas perdidas Ú1s ·l~nía que · 

absorber inminentemente el sector público. 

I.1 El e11tor110 eco11ó111ico i11temacio11al 

El éxito de los esfuerzos de ajuste, la mejora en la asignació1~'cie .rec~rsos ~y la -

propia reanudación del desarrollo económico nacional dep~Ílcl~ri; c~j g~an piirte del 

ento~o económico. internacional. Se podrían identific~r tr~s;'iÍspeéÍofq~e !l"udi,e~cm m 

::::;;,~;r,~~,:~º::'t::t ;· !;;;~~i{'(;ª&¡~~~i~~f ~1@6~:f *~z·: . 
canahzac1on de nuevos recursos financieros hacia el pms:. '"ce·\:"';.;.; .• ·,"><:' 'ic'·'·::> <."> ',•· 

. . · •·. · ;:·;::·~~·:r;;rh,;~~~di!;.·~~~~i~:¡:;,.'.:J~~·.:?:[i;~~;i;~~~~[~·:. / . 
Durante 1984, el PIB de.los,países·industnahzadéís se expandió en'4.8 por ciento, 

, · . --· .. -_--·. · ·:·i· .. ·.·<:~\:,::·:t·-f.~---~::>)~·:':Y;''.·{'.:'.{ :'.;!.~<--: W:~{?/~.'¡'.:··:~~_.;~'::·-:;:-.) .. ~/:c·:· ::_:';:.~'--.' .. ;·::· .. ~> ._, .. 
tasa superior a las tendencia del crecimiento de largo plázci;·de'estos' países;· misma que 

representaba la· cifrá más aÍta ~aiú~ia'Ja ~~sd~;.;19;6: t~~ ·;::~~if e; -;'i; infla~iÓn en estas 

economías continuó reduci~ndose,: t1f;ta; ;Ívelés ~ás baJ<J's q~~ l~s: pre~entados en los 

años sesentas. 

3 



Después de años de muy lento crecimiento, a principios de la década de los 

ochentas, el comercio mundial se expandió en gran medida, favoreciendo el crecimiento 
. . ' ' •¡· '•' -

de las· exportaciones de los .paises 'en vía de desarrollo. Sin embargó, el.proceso~ de 

recupe~~ció~ q~e e~p~ri;n~ntab~n las economías industrializadas, se carac¡erizó'. pcirsu 

concentra~lcSneri u~ iedÚcidr~~~ero de éstas economías y por div~rsasdi~t~~~ioriesque 
hacia~. qÚ·e· est~?pi~~is{~J!;i~f[fc~f.~~~ció~. fuera frágil, da~d<i)u.sar/P,~~··1ri:·t¡~i~. i1a 
incertidumbre sobre, .lá aurác.ión.de este periodo de recuperación.'.,.;')'; · ·~: : ·' 

-·: 0-·· .• -•• _,-,.:_:_:~--,·!·;¡:F-:'f:'.->::··;·~~~-.r/;:i:/,·,~. ·'.:" · ·· · t:.~r .. \.",\ ··>':.:" ·.·'-"'é" 
~~·:,~]-~·~ .~ ";(' .. ,. ' .¡ . "'.l:'.'.,·,:·~·f:'' ,· -" 

re.,,.~lf :·i~i!If r~~~l;~~~~~~,~1f ~itrÍ~§~~~~,r:::::.: 
capacidad.exportadora; sin embargC>'.:esta pos1~1hdad se vio hm1tada por los problemas de 

:::~~ú~~~f ~~:~~f ¡~~~:~=~ ~;~:::::.·~::~~: 
imposibilito la.capaéidád de}aecÓnomia mexicana para competir con el exterior. 

'.. . '; '-':' ... : :·::..\ ~ .. +.._~j;;, -~~;:·.'..( ;,' ,-_.'.!-. . . 

-;··· ·:;·_:-':t~ ;.·~:_:,\ ·~. · .. :·'· 

1.2.- La polític'á ~~~ÍblaJ:i'i; ~;, el progrania de estabilización de México 
' .·.,·.~ :'..''~ '.~,~;.~\:~\-~.}~· ·)~/· ~:··.'·. 

A P,!lrtir,<Ie 1 !)88; en iy¡éxico se aplico un programa .de estabilización con el cual 

sé intentaba reducir las altas· tasas de inílación, que se presentaban durante ese periodo; el 

objetivo ~rar~duci~ la iníla~ión en el corto plazo. Para ello se implemento un severo 

ajuste en el défiCit fiscal, a través del superávit primario' del sector público, de 4.9 por 

dento dél PIB en 1987, y a 8.3 por ciento en 1988. Ese superávit primario, se suponla 

que pem1itiria cubrir los intereses de la deuda externa, pagar tasas de interés atractivas, en 

términos reales, sobre la deuda interna y no recurrir al impuesto inílacionario para 

financiar el gasto del sector público. Por lo tanto, el. gasto del sector público deberla 

guardar una coherencia con el objetivo de eliminar ·la inflación. 

1 El balance primario se cálcula reiitando los gnslos de los ingresos, sin incluir intereses. 

4 



A este progra.,.;ª ~ntii~·ílacionarlo; ; se le 

Económica; ·en eJ . . cUatTse<inclula Ia concertación de los · distintos 

(gobie~o, trab~jad~iés: ~hi;i~sarlbs i ~a~~esinos), con el fin de oa•ctalr 11os ínc:re1nentc1s 
·: :.-.- _ ·:·f:_'.':·· : ,•,->~<\··:-:::>, ·-~i)L\·-- '.~·;\:'-' . }q:, ._~;':-·~:~";;,,_- · .y,_.:_·_-

en los precios/ El ' compromiso 'era "cjue estos . grupos oferentes 

mantuviera; · s~; ~ Ji i~cÍ<Jf'~si~hl~~;·;pÓr·:·u~ tiempo . determinado y acotado. Durante tá 

primera etapa dblPacio, _¿¿ p~~iti6· q~e todos ajustaran sus precios de tal modo que en el 

mediano ptaio, · l~s )>~eci<l~ d~ bi;eri~~· yservicios alcanzarán su nivel de equilibrio, sin 

embargo, aún c~an~9 · tód~{: !os :sectores : ajustaron sus precios, los salarios siguieron 

siendo en tél11i inos reale~ lo~ preCios más castigados . 
.'.. - ... ;. \ ·_:; .. , -

El progrima incJ~f~ ~·h~rc~·tri~tfill crediticia, que ayudarla al pronto control de la 

.:;~1\¡~~t~~~~f *I~i~~¡~;~~~~~:f :~~1;\:::~;~~: .•. 
:como· la acumulación· de ex1stencias;:En este.contexto;:la banca·comerc1al convmo·con el. 

- : .. --.... ;',·7-; ;;_~~ ::',~:'~ ~~~::. ·.<~_'\:r : ~:::_::¡;~; ··,'.·1 :::'r'.<:~>:> · :~. :: r:-~\~~~::--·- ~ .. ;? \:<:·::JY:\·:= · :!;~ .. ,--·;.:,t : O'/~~:~< ·;, - ~\~-;~~\. :; •·~,::.~_,_;:' : . ··•.:.:,:< ··- ·.·: 1 · .. ,.: ·:. >·' < : .. :. · . .- :.: ... :·: ·-.. · ·.·· .· .: .. :. · : .. ·· .. • 
Banco .de ':México ,í:ri · redúcir 'a 'partir:del :;t C>., de :enero ·,de .1988/ sú cartera de crédito :· y 

. -_ ':-. ; ~':·~: -~;:~ ';<,:..~v;·:;·,::-.;:;/'.;.-,~:.:< ·· ;>~:.-:~~: ; .. : .. y;'-::~ ¡:.-~;~;·>:}~>~: :~;q: ·,, :: :f:\i,:~·--· "Y•Jf·:·.-.~~::':7/7'.~'- ~D·\t.,·~·:: · .':~~:.·.<:·;~~.-~~~_:·~ : /~: "·> ·:: : :~., .- ·,-..: .. :.: · .. ·-·.: .: 
valores ~- 90•_por;ciento del nivel · promed1o ialcanzado por dicha cartera en . d1c1embr~ •-de 

~:;:;~rij~~~;r~i:·,~'j.~~!ietr~bJ!~t:~~?·~~:8; , J,iE';~,\º~~;~~· ¿;éd;/~• :~~·- r~~:ú1_~-.;.¿ "8s". · 
. .:. -"· :-: , .··.\>._.. ; __ >·.> ·;-~ .L~~>,_- · ; :.:/-~ , · . ...... _:;-·; .. :·_:;:· ·.: .. :: -... - ... ~··· ---·>·· 

~ . , , . ·:,:~.;/ --:. '·;:; ·:;;¡ .>>f ··· .. _r . 
La restricción crediticia, ju~to .éon las medidas fiscales. de au~ento"~n el superávit 

::::~o:, :::~s·::ª:in~al:iúf.d~~·;e::e~::~::alalª:~~o~:a::s;'j~;~~~~~~iibrt~:~c~····. 
afirmaban qu: . "éo~. la est~rilización monetaria efectuad~:. po~it~l'[~~-~&fc~{ft;al}'h;~ 
disminuido la calda de . las tasas ·. de interés nominales , Y. propif ia?dci!'.t~sai(ieales ; muy . 

elevadas. Las ·. tasas reales han . favorecido una dcsacuntula~·ión ;:\d~;;.~:~lst~~cins : qfrha 
contribuido ha alimentar la oferta en los mcrc~dos: de ~hf fr\~'.~'."!.~;fü:it~a '. ~.~ . q~e s; ·· 
logre mantener la confianza en el programa (de ajuste), las ,ta_sas re¡¡les.decljn,arán, lo que 

de hecho ya está ocul'l'iendo2
" . 

' ; ·/· ·'" 

2 Poncnccia presenloda por el Presidente del Bonco de M~xico, Miguel Mancera Agunyo duranté Ja XXV 
Reunión de Gobernadores de Bancos Centrales del continente Americano, que se celebro en Rlo de Jnneiro. 
Brasil, en mayo de 1988. · 
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'. ;' : 
. . :'." ::._; ~~-'.':;::;-.· ·' . . · . . 

,;,:~ 

~·: .. : . 
::·;:: 

'·' .:..:o:_:.-

EÍ efe~to } dmbina<IC> de '1a restricción • fiscal y la úedit¡'cia, ási l:Clmo de las altas 

tasas de i~;1:r~s : rc:~1~;P~e '~~ reflej~d~ en 1a rortaleza d~ 1a c~~rit~ ,~ori-lente y de capital. 
,. , "· ··· ·· .... · . .. ·.·, · ' · ... " ' . . . . ' . 

En la cuenta ~ri'rrl~~te 'est~ ·mejoramiento se debió princip:Ílmeñte a la disminución de la 

demand_a ·:j·~t~~-~ Pf~~o~~dá. por la contención de las importaciones, como resultado del 

control d~'i g~~tO ~el sector público, lo que dio un impulso a las exportaciones; en cuenta 

de cii~it~Jes -~]JlieJ~ra'miento se debió principalmente a la restricción del crédito y las 

altas ;tas;t"d~ i'ri~~~és, que provocaron una fuerte entrada de divisas. 
·. •, . "' .. ::_•:; -· ~>?:_., .. · . :~· ;:; . . . 

. I)~%~i~~Üe f~ 1 superávit primario espera~o para 1988, era compatible con la 

eslabÍÚd;;;¡ ·~~~:~I ~~bie~o busi:aba, :y que I~ innric°ióri áún persistla, pero que esta era un 

reíleJb ' i1i~~ciÜi[ ~ri í~( ~~rin~c~rs~ :de ~se{~fi¡j:'~i ' Íi~~ G<lá ·~~;nbio se mantuvo • estable: La':···. 
;· :;.·. :.: .; ¡:·>~'; :.-: ~~:i:-F .~:)_\:¡· "'' 1.:. ~:~: ::;·::: .. :·~ :,,;::-..: · .. ·,1'.}i:'.·: ··;:·?/ :' ;::::)S•\~::: :\~::~t·H;;h/-~ •. ·.~/;:•>;. .:::_ :/.:~.~J-~ .· ··· ... ··. : . · .... : : . : ' • · .. ·· •.. /~· ;· ·: ::: .. ·: ·.; . .. ; · ': · . 

comoda : pos1c1ón / de >reservasx del ;•.,Banco{' de f¿ México,¡. asl •.. como : J a . s1gmfica1Jva 

s~b~a1ü~~.\~iir~J-1Z~iK~.'.~~¡ ;~:~wiI~]·.~*g~¡~1i,~-~f'.~~:~~l;l~~~1:\~:;~~~~!~;t,~.~~:~~í~d-~,,-~·f .'.~º; 
ciento. del ·. PIB. ;en\ ! 987;· que continuo ·en}l988_;·?Lt! ¡''"estnb1hzac1on : ~el ;11po '.de ·camb10, 

~. · .. , .··: }'-~'.{' :. ·:/~,'..<'\. · ~,,~_.;;,' .. : 11":)~ ?...:'<:\·,< :\F·'.;_.:· .:f ~.:.: :: : ·? ''.%w;:i :V~if:}lZ$j/: ~f.\+f;.~~'T~::it}~:I~l;~?> )!\·; ~,~ : ,;f¿f.':, : : : • :·~ ~:i:~'~: ;):i>i\:· ....:. '··, · : ; , .: :· ... ·. ·. · · ' , 
desempei'lo. el, papel :de ancla· no_mim1l _ que ,:contuv~':e.l · 1ncrem_entci· en Jos pre_c1os.A pesar.-

• · . . . · ·, ••. · :=,'.·. ::. .\.,·; -i~-_',;'. :_.,t.·=::_ ·• .. : ~•; __ :; · ,' ~;f.:;.~~-:-:·.\:/;:'..;'···:·.~~~~.;~::-,~~~~~fl~~;;·~~rl"••:.+';;:f:~;f',;-'Ú;;·R:fI·::· ~:i'~·~·-~<.):'~·1:·~.1 ·!~'. ;¿-;!, ·: .: > · ': · .· . . 
de que duran!e,i998, el : p~s~ iuv,o ; ~ria¿1isera~apreciriciónN1a ·con1ileiitivid~d , de 1a 

cconomí~ :~~~i~aii~'~ó ~;~ -d~t~;;6;0·'1:~ · ;~-¡~~i6if~~\'tí~';{;;~~~~~;;1"'¡~~~f;',~6'ib~~Ú:s: ,· .· 

.:~' · .·;t?-' :: ~;i~t}'.°:',itr1',1 FJ'¡\ ''.;/ ·' · 
El programa cie estabilización fue ~conipaft~clo, pbr 'lin~ fa1~rdción del pr()~~so de ·_· 

;:~:1::~e:0d:e:~ª~o:s::~~:~:on::sq':i~~:ej~1~1[~:rt:;!:~c0 !JI1~fi~~1~~~~::~vr~ ·; .. 
presiones inflacionarias al reducir el margen existente entre los p;ecios ' iriternos y. los 

(!· 

internacionales. ·t. 

1.3.- Liberalización comercial y el cambio estr11c111ral 

A . mediados _de los ai'los setenta, el gobierno experimento una fuerte expansión 

fiscal, su~tentad~· p¿~ fuertes inversiones en el sector petrolero mexicano, ésta expansión 

corresponét'ra ~ri ' ~ll ~IJrn.ento a las expectativas demasiado optimistas sobre los precios 
.· • • .:::'_'.· :¿ ~'.' :·.·~.·:'.~ · .·, ;·,· . . :' -." 

futuros del petr~leo~,EFgobiemo mexicano descartó, a principios de los ai'los ochentas, 
\;: .::: ..... 
":":. 

., .. 
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los signos preliminimis de un debilit~iento de )~ ecém6mra muridial y de los mercados 

mundiales del ~p~tróleo; ~ c~hti~iiÓ c~ri I~ ;;x~~~sÍ¿n del sector público. En 1982, como 
. - . . ·_. ·. . . ·. _._': .. , .. -~ . "'~ , . . ·,_" .;." .... ·)' . ~ , .. _ .. __ ~. ' 

consecuenci~ dela'cáidadel precio de(pétrÓleo, el déficit fiscal del gobierno mexicano 

se ubicó 18 p6r;~i~e~t~ J~(P~; '(~J~hfL~rr~g;1·~~.i>j, .• ·.' 
·~·\;.' . 

E.ri ~qu~I >momerito se planteo la rie~esidad de hacer un cambio en la estrategia . . . . 

comerci~I drin 'el exterior, en este sentido se dió uh cambio en las exportaciones para no 

depender en lo fundamental de las exportacion.es petroleras como sucedió desde 

mediados de la década de los años setentas;. así pues se propuso impulsar a las 

exportaciones de bienes manufactureros. En. consecuencia la promoción de las 

exportaciones cruciales para disminuir las presiones qué existían sobr~ el secior ~~temo, 
por tanto, mantener el crecimiento económi~o. Est~ tesis s~ sustenta ~n'el 'sup~estocle que 

la politica de libre comercio y de precios, pe;.mite una mejor iisiw;~~ió'rii~l~ec~~sos,. a 

diferencia de lo que se observo durante el modelo d~ s~stit~ció~:.ci~;·iillporta~i~nes, 
periodo én el cual no se incrementaron las tasas de ahorró' y:d~'.'~ria~~¡¡·~ld~d y genero 
una mala asignaéión de recursos. .· · ....• ::: ' i':'¡é,~~0''!~;'.;:'~·J! ~: ' 

Fue en 1983; cuando después de que la econo~i~"me~i~d~~ habla experimentado 

el gran deséquiÚbri~'.ocasio~ado por la caíd~.eri·'l<ls'i~~e~ios Je(p~tróleo, se decidió 

cambiar la poÍríi'ca··"c'~m~~i:i~l ·de co~~rcí6 ,exterÍ6i; ~~~ h~~ta' et. momento. mantenía 

México con el r~i¡ri·~~:I rriundb.: · · ·•· .;t . ;é !• . ;:·· . 
: ~\.:;'-.;' . ~:,, ,,,_, . ·~;T,~:¡ ,' . / 

<(<- '" ·::>· -·. :_ {'{/< 

·En ~sic. sentid~ la estrategia dé ind~strÍ~lización° pasó de. una etapa orientada a la 

sustiiución d~ i~~d~hcion~s aun~ de. su~n'~~~iÓri dé cixportaciones; para lo cual se ihicio 

el proce~o d~~~;;;,~~tehíciiento de tarifas, ¡ice~~¡~ y c~stos de importación, con ello se 
- .•. ··-,·· . • ·- •• - l • 

inicia la estrátegia exportadora; basada en la liberalizadón del comercio exterior. 
•-' .. ,, . , . . ···é".' . -· 

·,; '· .. ',:~- '-:.._ :' 

Como r~¿ultado de este cambio en la politÍca comerciitt', en la década de los 

ochentas;:' se redujeron significativamente tahto l~~ tarifas' com~ . las licencias de 

importación y se inicio el proceso mediante el cual se~~st~bl.ecÍan l~s condiciones para el 

ingreso cié México al GATTen 1986. 
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1.3.1.- El cambio estr11ct11ral. 

El cambio estructural que el Plan Nacional de Desarrollo de Miguel de la Madrid 

contemplaba se empezó a gestar a partir de 1983, este cambio se sustentaba en tres 

principales puntos; el primero, abrir la economía al exterior;' el ~~~unclo; controlar la 
< ' ' ';'<o•, ' ' 

inflación y el tercero, el .control del déficit financiero qu~ experimentaba el país. No 

obstante, no es sino hasta 1988, cu~ndo podemos hablar <lci ¡¡ri'c~Ínbio estructural. . 

1988, 

Eo ~•i ;..uoo, d.,., ¡, ';...,;,"';' d 01 2bio.ño, ;1 ,.1:1o, ''º'"''ri•I '~'"" " 
seria un r~~~IÍádo de I~ estrategia ele Hb~~á']\~acÍÓn; es decir, ;la liberalización 

.. - . ~· . . - '' . ' ' , . "~, '-•. -

comc,>rcial induciría. el ' cambio e~tructural macroéconÓJ11iéo. En otras palabras, la lógica 

del gobierno ~~~que el cambio ~st~i:tuni; a ~i".el séct6ri~I~. d~berf~ser detonado por el 

cambio e~ las variables macroeconómi~as .;~obre las .qu.ese pretencUa ·.actuar en ese 

momento. El cambio cstnictural m~~roé~o~ó;nic~ consls!i~~. p~~~ ~n ei .inc~emento de la 

de liberalización ~orÜer~i~Í~ i¡;,p~lsando p~rti~~iairiié~~~··.i~s' ~~~o~rt~cÍ6ne~:(Dus~el, 
;.:._ ::; -> :~_' .. \,.· .· -· .. , . .-·· ... ;. ' .. , <Y~::,:-- .,_'}-::;.··,. ' . ··;. _.: -

- - -- - • o -~-i--- ' . .i- - -
:~: . .: _·.<··, •·e-,;;;•,,.. ,--~'.-·,';~ ·_·:.' >:• :_'·:;'j'../·-.:' ·.;~,· 

·:··:::.~-~ ·--- .. ,' -~(::->.=-· _;_:> > ¡" - : .• -\',~;{·: - ·_:, 

· ·:·_._-· ·-.'.:_(_. '/·/r:'/::·-~·:_.::-·~(:,:.~:· :.;~:;+:·\>·--~ .. --·.{:·.'~'.:~·.·)·'.::._·:.-}~t.:/ i{:f/'. ,.~\(·_ ': ·~·~.: · · .. >··, 
De esta forma la preocupa~ión era la apertura'del c'omerciO 'de "uníúnanera inuy · 

indiscriminada, dejánd~ • ~··1a;éH&~;;,~~{~J;~;j~Ú'.:~;1~~f~~It~~~~~~i~i~}~~i~~· d:~sde. la 
perspectiva del gobierno, •con ;la'; apertüra; éoíneri:iálf i:Liaparato{pri:íductivo ·nacional 

. <' · ~ .. " :·· :_ '.::-~,-::· ·,.:~;-c;;t:>:~'.!;¡::!·?~~~-.. :-1-:::.'y.;j/'.'. :~;:,:;~ ·. :~~-;~~~-.-~·.':_":~·?.::<f:.·: .. ; '.: :t~t~: -:· ~- .1 · · 

enfrentaría a los productores .externos; y en i,in:con~e.x.tó'. d,e .competencia;• inérementarlan 
• - . :. • .- _\·:.· \ ·'.~:·-; ::.:~.--~·~;-~ ·c,.','.P,_t(:· ,;-~)'.'y_.· '.·~7~~f:.;-_s;;:.,f:.:~:;'i~,~;~";.:;:;it::-.:,,:\:,¿· ~ :.·:!~\· .. · _. ';: 

sus niveles de producuv1dad.· Sm embargo;·., ya • .. eff.;.el;proceso;.de,apertura que. estaba 
·. ·. :~ .: '·'·: :: 1 ~ · '.'.,~-:.:.:.·;,¡.•t::'.·<~"::--!/1.· ···;/.r;;·:::,~/-~·'.;'-;~~:;. · }:\i;>.';_.;':t\;·~·,·:;_.: ."_ - ,_·' 

experimentado la economí~, ya ante ~resulú1<1,os'no dettó,dc('pos!tiyo~,; •sé. decidió proteger 

a ciertas ramas d~·· 'á:•~nd~~FiS~~.ª~~{;~fü~!ti::~~~~~:~lr~~w:~~[(~.<lfrria automotriz, Ja 
electrónica (fabricantes ~e ,~5>,!11p~ta~9~~~)/1' )~}~0d,~.st~~/~,~~,S~.utica. En este contexto 

:~v::i~c~:J~ yd~:~~·c:::::t;:~.°~ut~;lJ~~{~~!t~~~~f a~~!r::~;:sd~:lx~::c:::i:~: 
y empacado de alimentos; hasta Já' fabricá'éión .de maquinaria y equipo. 

3 Cuando hablan10s de polilicas seclori:les iL~m~I;eittlE:;li~poHticas enfocadas al sector agrario, 
industrial y servicios · · · .. · · · 

Enrique; 1994) 



En la década de los ochenta el sector manufacturero tenia una participación en el 

PIB del 20 por ciento del total. Inicialmente; como re;ultado de la drástica caída de la 

demanda agr~gada,. la de.valuación •.del pesó y Ia' ~risis' de·J~ ·5d~~da, los principales 

indic~dores del·. sb~tor"'n1an~facturero .· m~st;~ron. una cont'.r~~ción>durante esta década, 

:~::;s1t:i1:·t~ºJi~ci1X!1i¡rz~º:fj~:~6~~~:h~jfri~r~it:!~1::~:;º·un creciente 

No ~b~taáYii~··(·is: •• ;t'.a:·~¡tu~}ii1~;~·t~Lt&J·~~~*~~ñLa del crecimiento en 

los precfos s~ priscnt~ núevam6nt~; •¿();~éío·~~;/5~· e~¡'de~~ia~~"ía fragilidad y volatilidad 
delcrecimieritoe~;mó~ico.<i .. ;,· :; ·}; ::;~·:: ;_;: ·.;; 

- ·:}\- : ~. '.· ~ ;":':!.'. 

En este contexto de caída en la deiiianda'· ext~ma;>no ~rn ext~año que la balanza 

comercial manufacturera l:n t 9B6 y 1987 r~gi~tro ·~n superávit có.ii~~ci~t de 4 mil 1 

millones de pesos y 15 mil .10 millones respectivainente,como se mu~stra en el gráfico 

No .2. A partir de .1988 el déficit en la balanza. coinercial most~ó una. caída acelerada, 

hasta el año de 1990 y se profundizo en 1992, cuando la balan~a comercial del sector 

manufacturero alcanzó un déficit comercial de 560 mil millones de dólares. 

Gr:ifica 1.2 

o-ática 2 
BAIANZA COMERCIAL SECTOR MANUFACTURERO 

so . 4.10• IS.to 

o 
rJ 83 e 

·SO ~ 
::E ·100 u 
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Unaspecto imp¿rtan.teque se debe destacar_ es queaun'céin el acelermnient~ de la 

producción e,n el p·~;i¿d~ cte' 198~ a 1992; 1i~:~~ ~nual· d~ 'cr~ciln~~nto p~rá ~r' total de la 

producción 111anufactiir~ra; dul"arite'el:~énodócompre~dido deJ 980.a )991 /n[e de 2.17 

:a::sci;~~:L~:~titi&~:¡iii~:if~~:tfi~:i~t¡~el?::¡~~t=~:ª~'.~~er;:!~Ís~:~;:i:n;:~--
· .. ,- /j .'o";• . .,.¡:,:•, ... ,>:.:,:-:/•_•¿,'.•.:_.., • •;::•• -.:'>" 

respectivámente.(' ··. ~5· , .. ~" ,.. .:. 
c.• 

-· A'¡:i~~~fci~'J~s tlific~ltadés e~perimentadas por la industria manufactu~era durante 
'· ''-'• --',e.i' .·r.'. ~· • '• ~ • • ·• • 

la década de Jé?s 'acfie'ritas, sólo las industrias con carácter oligopólico, lograron mantener 

tasas de creci~ienÍo s¿stenido, algunas de e~tas industrias fueron: la petroquímica básica, 

química básic~)a~to~óviles y maquinaria y equipo electrónico. No obstante, en general. 

el total -de )iís indÜsÍÍias mostraron tasas de crecimiento más bajas que las presentadas en 

décadas anteri¿re~,· est.e fenómeno incluso lo experimentaron las industrias que en los 

años :setentas ~-e m~straban como las más dinámicas. 

Al respecto cabe mencionar el caso de la industria automotriz, que a pesar de que 

fue y sigue sierido ~n sector muy protegido, durante la década de los ochentas presento 

una iasa anuaÍ de crecil11iento-cle17.96: por ciento, mientras que en la década de los 
' ' •• - - ' ' - ·- 4 

setentas esta tasa fue del orden del 12.68 por ciento. 

Por otro -hielo ltls · ~mpresas dedicadas a satisfacer la demanda del mercado interno tales 

como la· indusíl-ia textil de hilados de fibras duras, la industria del cuero . y ~alzádo, 
m~straron fa~llS de crecimiento negativo durante Ja década de. Jos_ O~~erita, est~ 
comportai~iento s~ explica por la desarticulación industrial, que genero: la ripe~ura 
comercial. 

- - ' 

Durante el periodo de 1980 a 1987; las ramás más -dlnán1;icas(~e; anexo!) fueron 
... . . . . ' ,, •. ·1-. -, 

Ja Rama 56 Automóviles, la Rama 57 Carrocerí~~. M~torés Partes y Accesorios para 

Automóvil, Rama 47 IndusÍriaéBá~icas de'·M~t~Jet~1o'Ferrosos, rama 48 Muebles 
.. -,:": ;·· 

ú 

4 Cifras retomadas de Jorge ~duardo·M~~do~a -
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Metálicos; yl~ ~~a ; 1 Ma~uinaria yEq~lpo no Elé~tric.o; el orden en los cuales se 

menciona fue d~ ac~e~dci ~l dlrÍitrni~ci¿ qu~ p~~s~ntaro~: 
;~; .. :/ s: .,._, ',:-,. 

-·'.· - : .'¡"·-.::'"~ ~- ~.::"J~-~.<~ >::,. -~:-~~,~--"<<)' ~./·!:~-;,- :.~ :.. .. ·::; .. ; ··t::.: .. ·> .. _:··:_-,·-· .. > . 
Para 'el '¡íeriodCÍ dé'' 1988 a' 1993; las' ramas 'más' dinámicas fueron las siguientes: 

rama 56 Automóviles; Rama 57 Carrocerías, Motores, Partes y Accesorios para 

Automóviles; Rama 51 Maquinaria y Equipo no Eléctrico; Rama 54 Equipos y Aparatos 

Electrónicos y In Rama 34 Petroqulmica Básica. En el cuadro l, se puede observar el 

cambio en el dinamismo de las ramas industriales pertenecientes ni sector manufacturero. 

Cuadro 1.1 

Sectores más Dinámicos Periodo 198D - 1987 

Ramas del sector manufacturero 

Rama 56. Automóviles 
Rama 57. Carrocerias, Motores, Partes y Accesorios para Automóviles 
Rama 47. Industrias Básicas de Metales no Ferrosos 
Rama 48. Muebles Metálicos 
Rama 51. Maquinaria y Equipo no Eléctrico 
Rama 52. Maquinaria y Aparatos Eléctricos 
Rama 54. Equipos y Aparatos Eleclrónicos 
Rama 43. Vidrio y Productos de Vidrio 
Rama 55. Equipos y Aparatos Eléctricos 
Rama 46. Industrias Básicas de Hierro y Acero 

Sectores más Dinámicos Periodo 1988 -1993 

Rama 56. Automóviles 
Rama 57. Carrocerias, Motores, Partes y Accesorios para Automóviles 
Rama 51. Maquinaria y Equipo no Eléctrico 
Rama 54. Equipos y Aparatos Electrónicos 
Rama 34. Petroqulmica Básica 
Rama 22. Refrescos y Aguas Gaseosas 
Rama 52. Maquinaria y Aparatos Eléctricos 
Rama 19. Otros Productos Alimenticios 
Rama 53. Aparatos Electro·domésticos 
Rama 21. Cerveza y Malla 

Fuente: Elaboración propia con datos del INEGI 
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Cociente de Dimamismo 

15.00 
8.15 
7.47 
7.35 
7.10 
6.23 
5.23 
4.61 
4.54 
3.86 

9.35 
4.62 
4.46 
2.93 
2.80 
2.26 
2.15 
2.13 
2.12 
1.95 
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.. ~ . 

......... -: .: ,· · -. . :· 
. ;··-> -"·':. ·,·_.·: .:=::· 

.:- -:>~- .·::-:::_· :, :,:.J .. 
. -.'-~-: 

Enrique Dussel . Peters, señal~tr.es problema~ : a los tj~~- ;e·:~:, ~~;;é~ládo la planta 

industrial y en partiéulariani~nuf~'~tllrera; El primerode eH~~;5~ñ~hi ;qti~ desde finales 

de 1987, no ha existido ~na e~irategia industrialque fu~ia cdh·~+ie~~~·'taestrategia de 

la liberalización económ.i~~. En est~ sentido explicaque la ,¡ ~¿:iiíi'zYiJn ·~;/si misma no 

puede ser una e~.tr;t~~ia ~~~/~.~ci~ne c~mo detona~t~-i5}.~.i#Ef ~í~·~~hÓ~i~~. 
, ...... -:· ;-:· . ~ ·. ; - . \:" ., . ;·.: ;: ' ~~: .:_' : . ;·~ : ... : : , 

E,l s~~u~~~- ~i~bl~+~:_, 10 .enmar~a en elperl~do · ~~·d~'ss :a ' 1?~~.y n~u~sira un_a 

falta .. de ·• cohe'rencia \ y . . · adaptab.ili~ad entre las (. políticas macroeconómic~ O' y 

microe~~nÓriJi~~%sf~ :~r.~· im~orta~te ~ara _la i~dustrfa m~nufacturera ya que las'poliÚcas 

de cort~·j~clci.~trÍ~Í.~~ri;Ia~' i1a;;~cl~~ 0 mritrices iricÍusÍriales", estaban enfocadas e~ el corto 

~:;,~x~§~~~iJl~~~~~~;·f7~ ~;;.:~,::~:~,.':,;r.:tE:i: 
enfocada 'a las exportaéiories:ij Este:'. problema stipone una debí lid ad en las . condiclii~~s 

·,: ·' .-:,·:'." :-) __ ·. :·: ··· ;'.':_;,,,:; ._:.._;:.:·: ~;:.;, '.;' .~0'. . :\~~:itJ,: ~;.~;:;¡-{_•:,, ~_,~,,; ::_ ·: .''.J:'}:~' ::, ---::·.·. . . .':' - - .:·' '>'· .. :--<' :,:-: ·"' 
estructÚrales .:{ dél l; pals:>Esto''~como . una iconsecuencia de visualizar únicamente. lás· 

. ; ·.o:: . ·~·:_: )~:, ':·'.:\:\~~;::·::f_r;~ ::·.~ ~;'.-~f'.'_.~~t#-:';:?: :;'.~:;:<- -:>..r.r:: 
prioridades /: maC:roccónómicasy (control de lá inflación, déficit fiscal e , iiw~_rsión 

ex tranj er~rrt\'-. 'l.·,¡jt'f~:,;~D,~·:~~=i,jtn~,H;J'·· ··rc;_t· · ,'· 
'<; ·~- :. \ !·- .::.' 

' .' ·::·: ·; .. . .. ... .. - ·~··"' '' ):'?;f.''' :~~-~-~" 

1.4.- Tipo de cambioyi ector extei·no. · 
'<::_:~ ;, . .- .. :-, .. .. _,:· ... \ -~ 

, .• -- .. !: 

.. : 

Tradicio~ahri~n.fe el tipo de cambio esutilizadocomo i un~·: he•rr~mienta .que 

pennitc . afe~.i~rl~~ i;l~ci~~~s c~~crciales con el ·. ~~terlorJ ~n ~ri~~Ípio; pod~m~'s defl~ir 
al tipo de ·~~Í1lbib··~oinb ~lprecio ·. clc . unam'oned~ éxtranj~r~ ~ri · téi'mi~os · Cle Úna mon~da 
nacional. ~ri:~ d~· Íbs:~bjeÜvos . centra le~ de, la de'.vah1ación, presentada a final~~ ele ¡'982, ·· 
era el ~vÍi~~\ q~~ \ ~i '.'!l~is 'vol~icra' a :caer 'en una dependencia de las ~xportacibne~ . 

. -.-, ... . ' : ~- . -- . '. -. ,.: - : . - . -·' .: - ---. - ' _- -- - - - . : ' ' ' 

petroleras cdrilo f Úenie de' divisas necesarias para financiar las exportaciones que a su vez 
-~; -'-"- ;-- ;.:! : - .;·: ~, - ._ .. ·-.. . ._.- "--C'.-' - . , : ' • 

se rcqÚeria'n para iniciar un dinámico proceso de crecimiento . . -· :.---... - - -... --. ., 
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Dadas, la's difl~ultades que prevaleclru:i eñ 1ri e~on~.T;¡~ e_n el 'tians6ur~o de 1982, 

en septiembre d¿ esé_t11isrpo añl). s~fijarlá u11.sistei:iiadual de can;bi~s; un tipo ele cambio 

para realizartransacCiones ~ó;,,er~iales enso pesos} en 70 p~sos el tipo .de cambio para 

::~~:·:~~~;'1t~~~¡¡'~cfr!,t~~[,~~le::~:~1;;~,:;j,t~'~:'; 
pesos en él úitin1o trime~í~e de 1982. · 1;'. · · · t., < 

Para neutralizar el poder ele estém;~;~ad~, eI~~J;i~rn6 se pro.pÜso ~l~a~~;ar el tipo 

de cambio introdujo un tipo de ca~bi~ lib~~ en 'íso pesos y ~n tipo de:éa~bio é~ntioladÓ 
en 95 pesos, sujeto a micro devaluacion~s de '13 é~nia~os elia~ió~3si~-.tasade micro 

devaluaciones se incremento a 17. centavos en dici~mbre de 1984, 'y_•a .21 centavos en 

marzo de 1985. 
- ·, .. - . . -

Los tipos de ca'11bi~ .real' mostraron niveles :n~y bajos, el. tipo de cambio 

controlado en ténúinos. reales llegoa mii'diádos de 1983, ~-~asi la mitad de la que tenía en 

enero de J 982, y c;asi 30 por ciénil) ~o~ deb~jo d~I presentado en 1978. La tasa de micro 

devaluaciones fue Íijada para,que contribuyera a desacelerar la inflación y al mismo 

tiempo. m~te~er: un', tip-~ de cambio . real subvaluado, con el fin de promover un 
- . . ' '·, -- ,·,. -

crecimiento impulsado por las exportacio_nes no petroleras. Este enfoque requería que, de 

ahí . en 'adefante ' la 'tasa de inflación siguiera a la tasa porcentual de las micro 

devalua.ciones, esperando que se cumplieran las metas de inflación planteadas por el 

gobierno. 
.·:,.._-. 

En el Plan Nacional de Desarrollo publicadri, á medi~,d~~ de. 1983, el tipo de 

cambio estaba considerado como un instrunient~-;píi~rií~TiJ?~ri:~lproceso del cambio 
. . ,., ,:-~-:-~~-:~:;~~\~-~~(.¡}'.:.~{t~:~l-~~.:;'_-: .. :.' -. . 

estructural, por ello era necesano mantener. un Upode -~ambto real, en una perspectiva de 

largo. plazo. Sin embargo, Ja creciente· preÓcup~éiJi~;~g;··l~~~:lmplicaciones monetarias 

motivaba a algunos especialistas a considerar eÍ d~s~~~~~~ ,j{~o'rto plazo de la balanza 

de pagos en su conjunto, como el mejor enfoqlÍi:~ara:el' desempeño de la política 

cambiaria. Basándose en un modelo neoclásico de una economía pequeña y abierta, llevo 

a pensar a algunos analistas del Banco de México, que la política de manejo del tipo de 
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Aiín cuando en el gobierno existía la intención :de apoyarla liberalización del 

comerci~, al . i~t~rio; existían ciertas . diferen¿ias ial ~s ele~() . del ·•· instrumento · par~ 
promover .las exportaciones Dimex. Originalmente este instrumento debla ·prom~vera l:Ís .·. 
e~pre~as expo~adoras mediante derechos . úT~iíC>riai:iones, Übres •y ~egC>~i~l>1'~.s de · 

. arllnceles. pC>r 40 por ciento del valC>r d~Ja;; 'eip~~aCion~s de cada . coriipañiii~ · Sin 

e~bargo,después apareció una ve.rsión ín~afo~'ad;de . este instrumento; · . s~~úñ .~1 dua1'.·•·~1 

va,l~r. <1,~.I~ e.~~~~ª~.i:?ne~. S.e ~eia· ~~~.~i¡'.~~:~ü~? •. ll~r ci~~to y los d~r~~h?s~~.i i:T:~C>dfr~,n . 
se restnnglan umcamente. a la·compra de.msumos requendos por la empresa exportadora. · 

on~j~~j~~i~f ;~:i~i1~~%~~,¡;¡¡:~1;~¡:;t~~~~§1t~: 
atribuyeron el fracaso' de' alcanzar las metas de inflación a la fontiíud coñ la' que 'se llevo a 

; : - :-.: ·.-· -- _: :,:·: :'. ': ):\ : :";:"< · ' ·'·" ·· '· • ·: ;· ~ " ·: :. ·;;_:·:.:·_.- :~ _ ·'':: .... : :· ;:.;,~: ~ ~);~\:.'~.--_~:· !!.)~-~:~ ~ ·.~:~:{~·:.,~- ·;.:.· ,~¡~_f __ ,_;{::ri\if;Jt;}:"?~t~t:-~-\'.{,.f:~-~;~ ~.;_.-,.'?'<:·!'-', ;• i, ;_:': _:: :: ; -~: . 
. . cabo C1 •· proceso .·. de Hberalización ·· comerciat' I>,e~iii:ü~~d~;.:.coJÍ) est~>enfocjúé;~ !a fálta. de··. ···· 

'.: '. -· ·,<> -, · _-.:·,.~·-:·. >·< ·"'-.: ·, · ~ .'~, ·< _:: ·. < -: : ·:- =e ·· _, ,_1:_:·$~~:::-_/("&_;:f'\ ·~1_:t~·}';!á~1r/:\-'.$;~¿l.~"::.·~:J,~_;¿;;_,7}·\/it/;'~i.;·¡7-::(':~: <:,~.·:.~,:- .· :-' ::--·-
com.petencia iñtemacfonnl la rigidez, en.los·jirei:io's yJos ba'o ·· · · · ···· 5.·de·:utilidad en la . . 

industria .;,a~ufa~tur~ra, io' q~e ~ sü'f'~~;{Sh~~~~ -: . 'l'i~*tiÍti<l '.i~~ i~ > .····. 
desaceleración de la inflación'. · . ·'' +'·: J:,'.~é.'.;·\'. i-;\;pJ; •:·;fü;~f~}?'}.;: o ' ·}· ~Yi~~~~i-- . -- -, .... ;;> 

~'.:~; .~' .. '.i;,:' ' ·.(; 

En co~seéuencia; lo'~ ··~gri¡~¿·1cis ; a a.. e enan 1 desap~Í'~~~~ lo más .. < · ': ·""·_,,;,,· .. _>:_·<<->t .. '-~'-'\~:;~t;~f;;?\~:~.;:, ~~;.:_:\1;;_¡~_;:,:~~:;~'~Z,~1J.-t::;iV1lX:::¡;~-·,~-::··· :-~~:\: . ·' > __ . 

rápido posible, para foriar :a .la , cficiencfa Cle) asl iridústriasémiiriufactureras, eliminar el 
. ·. _ :\ ;-_ -: ; '· '~ ~ -~-;_ ;_: ; ~.:~~-'_:;)\·~ ?'~'.·fjS(~))t:-~~~·~·:;~tC-Ni::~1ot:?~:~:\~it:~-~>>~'/' .: ·.:>: _ . 

sesgo ant1-exportadorde .h1 pollUcamdustnal; y,com.o .consec.uencia; lograr un control en 

¡, ,,, ..... ·· e . : ·t~t,1~.">!~'~YW:~g .,. 
Retomando a :'Jaime Ros,( el principal problema de una polltica comercial con 

fines antiinflacimiÜri~i~o~~ i.~tf'X~·~J~ 's(i~ iil:leralización de importaciones logra defacto 
;_ ·. -~,- . -->--. '-_,. ·::- ' :· -, 

reducir la tasa de inflaéión, ello 'fraerá consigo una serie de consecuencias sobre la tasa de 

Jos precios de. lo~ bienes come;ciables internacionalmente. De esta forma, para una tasa 
. . 

dada de micro devaluacio.nes, el mecanismo opera mediante el deterioro de la relación de 

precios entre bienes co~erciables y no comerciables. Esto a su vez, provoca~á una 

reasignación de recursos 'en contra de los sectores productores de bienes comerciables y 

al mismo tiempo, una reorientación del patrón de consumo hacia los comerciables. Como 
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consecu,cnci~,Ia bátah~~-~e corn~rcial d~ Íarg~ ptazci;s~fri~~.un · deterioro provocado por 

ta liberaii~aciió~d~· iiÜportaáione~• ;< · . ' 

---, 

L~ .• te6ria '.ec6.rl~~i~a •. ne~clásica .• ccinsi~~rn ••. • .• 1anüe~a ·~ed¡~a 'irite~a ... ~~a ··-~-~rregir · 

::~~::1!:f~=;r.;¡¡~;~t~¡~gh1rz~~1t~r;~~~~~~~1:t-
; . .,moo:::,;:;::: ::::,~?1~I~2:::,~:::"::~.~·l!I~*~ · 

. · .. .··: · .... ·: : ... _ · _ . . · .. ·.· :- ._.,:- ; . . ·,·,·.">· · -·;: .;:i.(S:;J;,!.· ~·;:.J.·._:., .;_~(:~ 

provoca efectos adversos que reducen su efectividad como me.canistno ~e :: ajustr del 

desequilibrio externo, generando en cambio, desempleo, inflación y ;d~s~t~r~il:n :"i'et . 
mercado interno. Una dev~luacit?n --bene·fi~ia a se~tores caráCt~I- ·6'¡\~lJ:JíiiS~~-~·~;:~~~¡·~~J :_. i:~ 

':_ ·, ~1:' .' ><-: ',·:•:d'.1 ~·//~{,-:-c<·d~~:;-·:::);':.·:1-,'-· i~ '.: 
microeconómico, una devaluación lo . que provoca es una pérdida aútom~ticii 'd~L p()dtir 

adquisitivo de los agentes económicos en general en particuiar dlcho '~r~é'i~~~~;~~J~~¡¡j~i,r < .• 
. '·: •. _: -. -·:-'_· ... - - ,_, ::_ - . · .. ,_> :···· - • ·-· ... -- __ ·: ·:>: ·-: _·:,'.'.i i_:'_/~·j' :~?;: ·.'.:·~::'. -;:_;_;; :: · ;·;:; .'D_ :i~«-~t;:.;:'·;::: :,-_ -_-· · 

sobre el sector asalariado; . provocando .• efecfos inílácionariós :'y, pof )ta'iitof'a·: oéspidos < ... 
· _ - - · . :: · :. :·,.-. < .. ::< -- >: · .... • • __ : .... ·,.· .<- · ->' ... ·,: .. __ _. :· ;· ... \ . . :, : _~-- .. · ;~;~.::.,:. <;· :·;-.: ~·-::;:-<r!A\'::~<3~-~:::'.~ :_·~ :::.:. : .: -:).'_. ·· · : . 

masivos, ya que las empresas que ·_ dentro de : sus ·procesos producuvc:is ;necesitan :de 

insumos importados , elevando sus .costos de pr6duccióli. (Rtii~, Pri~;i;'~ t 995) ;(\. H'< 
: . - ';- --, .. :->:-: .,-; --. __ ;_-:: ·r:;·'. :~: .,: ',"-:: . :,:: ~: >; '. -~/: --.:. ;;/<'·· .. F:':'.\_-' .. '.~( _ _--_ .: .~_.; ;--:, ·;_','/"''-., . 
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J.S.1.- Deva/11ació11 y deseq11ilibrio 

Por definición una devaluación es una _deprecia_ción del tipo_ de cambio .de una 

moneda local en relación con una moneda extranjera, en el caso de México la relación 

peso - dólar. En este contexto, una devalímdión trátad~ corregir, e! clésequilibri() de _la 

cuenta corriente. de la b•alanzadepag~s.Esta' hipótesis, se sustenta IÍajoel .• supuestode · 

queia causa. de este d'es~quilibri~; re~i~~ ~~;)a'~' dif~~en~ias en l~s niveles, de ~~_ecios entre 

oJ poliJo~{O: 't'j~;~t¡:,~~;,;~';, ' •• ·. . .. ·· . . . ..... ·. • . 
_· . Lajíuitifiéadón 'queesiá ;~efrás : de' ünii' devaluación es la siguiente: al depr_eciarse 

_ :: -·_ :· .;:-._:, ~·=·:>-:-..::~ ::0 :=:: .. _~~i'.~(.'\~i.¡i:·ti·.~;,!_f~~\: ·~ .. , :.·~;.:¿;¡;~- : -~-~:-~!i~ -_.¡_::·_~v,:,:· -~~:;::_·<. ·'-: > > ·: ,. ·, - · ... · -..... · '·--· · -· -- - : · 
el tipo de i:ambio /de 'un\ pals;:' se{nlteran' de imanera casi inmediata, los precios de los 

. bien~~·.s, s~~[~·¡¿~'éb~riit~tg¡~fíl'~~-fi~i~{iri~~-¡~~~hn~nte, ·.- Jos predios · ·• ele ~~los . bl~nes\ y 
.. -· · ,-, -. _.,_,.. _.!_:,:-:~·.<~·-~~;Iffo.:t~·;;_t.'.f':-;.~::n}i~';.~:;:-~_:~//'i-7~~~~'.~_,~(~.;h ·-'-?{'"'.':;. ;.~_l\·_:::· --- '.--._-~: .' ·-_·: · :-: , -~=- • .- :_- • • --~_ -°' ·_ -·._'. ·o ::~,;; · --, -- .:--_;:_-_~-:- - . -

servicios disiniriiiyen en témiinos ;'dé~ ln' moni:da extranjera, ·cn el ·.cilso de)' exterior con . 
.. _, :_ :. ···:,_ --: ,:_ :_:·:;\_ · .. ·;·Yt.·/ .)~,;~-,~,<~·<;).~f;·_:-:. __ \1\.:' ~-,;~'(;;:f¿-:_~.>~-;~·:·¿:.:,\ :;: . .){; .. :~ •; .:-· • .-'.; .-·:>, -__ ··i '. · .. ·,· --_ ··, :·.· ... ·. : .. - ··::·· .· . :·:=-· .:·::·: .• ·.:_;.----.' . :-.:.: :-:.-.'.'-: __ ' ::' :i: :./,: .. ,·· -- '.: !- ; 

relación 'a ·México sejriecesita ;uiúi '.me-riorjcnntidad 'de dólares 'para '. éom-pr:ir:.inerc·tinclas 
· · --- ; . -:-'··:· ... ·: ··'-::,::;;:-. _'_:~r1~~-::: ·::FiMc .;s::·.:::: ;:,t~):7;;:.-r~·¿·-:: _7 ~,:;:,,:r:~"·\-{':·.:,;.::'< " , ~ . ·.:·?>'-': .... , :.-. : --: :->-- ·. ·-. -:<>:.':':~ :: : _ ,_.,y~ ~-,--:~ .. ~:.,: .'·.1:·-~-''.; ~>:it;~;:r:-::·y· ___ ·:. 
nacionales; "Y :".viceyérsa~!i,Uíiil'fdéyalun'ción ' pro,yóca ·_ que los : precios ,f.de·:; los _bfones y 

.;~.,,::~r~~if1R&.~iiiii7[i;~,!~J~;;~~t~;i¡,J~,,~ .... 
·Este éambio) :n. os prei:io_s;condui:ei' salvo' ciertaS'éircunstimciás; .a'. un focremento 

.. :> ~ ._: _ :i:':': ~ ( :-<- ~Y:::·z: :.~·.:,t:)( ·:·lk;l\·~~.n~~~!t::.'.:K;~;~;,·;~:;~ü¡2L: «:~~·~·Jr_:_~· ·Y(i.- -tt;.;~;~H·: · ~ f~ ~~~~ :i{J;Et;/)~}~;~';~;, Y;)i{ ·' '.:::f .i.'~:: :.>:~ -~ ._:--·- · · ·. ~: ·_· : -: .. 
en el yolumen::~.l<J1Q:rt~dó! y a c11na_:_reducción ;del ,iv,()l.\lm.~-~ . impor1a_d_o;'¡. P,or :l0Janto, este 

: --·;; .,:·>"::-:.,:::: <~;~·:.·• :he:;}~ .. <}i.~:-:1 /:;_~~'ft~T_.:;'.'-~:~<; Yf!'.}'~:~:r;;.~·;~"~!~- ~;{,\~:~~·~"?.-·:\'·-::::¡ ·~1-~~i-:·:::-- ~·rf f:;'> '.: f ¡t~?·'_;_¡:rt:=.~ ; ·-.;·:F:1:\"': '. :W,.·--~ :Y-: : :.' --: · ·. -.... • 
mecanismo_· penmte ':que, \ la : brecha entre~ el i,valor.:de . las . exportaciones _· e • 11nportac1ones 

\:. ~-". -~· _ ;}: __ ,-.'_. r, ;-_:{t-~: ·:{ -;-~,->-¡{;'/!;: :,\;~:;_·, .. · :~·:{;:~ ': :~=~-.. ~~~;:?:_.-:'.:.~\_ ;~ ~¿:\~o. ;f:i~\\.: P~-:(~:. :,:-._'."_-,;: ~~;:: -~~:~ -, >-:·' :i_'.-_ ·-' 

tienda a cerrars~, · resultagd,º .. como consecue·ncia el mejoramiento .de la balanza de pagos. 

·-'< -.-'.-~'/'/ ::'::r::· .. : ·-· -' . • _;- -~;~/ '.::t<; -:~- ~ 
.-. .. --·-

·, . ., ; 
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V.2.- Evide11cia e111pfrica de las deva/11acio11es. 

Como parte de la política de liberalización económica se implementaron 

devaluaciones que permitieran incentivar al sector exportadOr._m'éxicano, sin embargo, 

estas devaluaciones no fueron aprovechadas por el gruesci\ie\~~ elll.presas exportadoras 

en el contexto nacional. Las devaluaciones del tipo dé e:ri'~bio fu~ron aprovechadas por 

aquellas empresas con carácter oligopólico, como I~ iild~sirl~:~ii'to;.;;citriz. 
\·:':~:: ~·~t;·.·c/~ ... · ,:·:./. 

; »,::_ . ·':·-<. . /:-;',',,- .. ·/,:)_,_;~.::~~~/~t.:;:.;:_; 
• ··· Eri_el __ cuadro. 2,, podemos observar. el __ corn~ortafilient~ il~/fas- exportaciones e 

imp6rtaci(ÍJ1~~de!s~ctor manufacturero, asl co.;,~~l;~dmkd~~riiieii;~-d~I tipo de cambio 

durant6 el~~~~~~de 1982 a 1988. . . ~;_~:'\:;~~}:).~"~'':·>}'D ·,_:, "_ ' . 
. -. ,>x~:· .. , ~/- .. "i/. >·r~ - ~·_ ... _;, :-, : -

--:: ·\· :;-: . <:: ;'!?::;~~::':'.~-~~::;_:_' L}~·. '.-~~?: :. ·'. 
· En ¡:¿¡(l mismo cuadro, se púede obserVái fa Ía~a.de erécimiéiito de cada una de 

:-·~: :':"-. ·~>:.··. -- ·~·'.:,_-. - .- :;;, - . >.· ·. - .· .... ':. '::.1·~·· -:¡:_ .. ~.<:•;:.;·; :·!¡3.-~;',.:_i·~?--• .. )'f.~;::\";•:}~;1-~;. :· .. -~:'/·'':':·-~·:':: i-~ ,·. ".: -::.··-, .-:-·.:" ., . · .. _ . . . . 
las variables m~n~io~aC!as.·~egúÍi. estosdaíos"pod~mo~ observar que'de!Í98~ á 198J;'las 

:::::~~~~~f~~~t~~¡¡~~1i;;~~!&~if:fü,;~;t·gt~;::~; 
con résultados similares es 1986, ·en' dondé las impÓrtaciones 'caen u;3o%, las 

exportaciones ~;ec~ó 24: 19%. y e1. iipcí. cie cambio s~rrt! llh; C!~~riíu~~ió~ dé1 131 .s9%. 
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Cuadro 1.2 

CUADR0.2. VALORES DE LAS IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES MANUFACTURERAS Y TIPO 
DE CAMBIO 

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

lmportaclones_/1 287.4 159.9 200.2 240.8 213.6 242.8 355.7 

Exportaciones_/1 86.9 140.9 182.4 175.3 217.7 257.9 305.7 

Tipo de Cambio 0.06 0.12 0.17 0.26 0.63 1.42 2.38 

Varfaclon Porcentual 

Importaciones -44.36% 25.20% 20.28% -11.30% 13.67% 46.50% 

Exportaciones 62.14%· 29.45%' -3.89% 24.19%. 18.47% 18.53% 

Tipo de Cambio 67.47% 
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CAPITULO 11. 
LA POLÍTICA ANTI-INFLACIONARIA Y EL TIPO DE CAMBIO COMO 

ANCLA: 1988-1994 

11.1 Definición teórica del tipo de cambio 

A lo largo de la historia, se han gestado intentos de economistas y expertos en temas 

financieros con la finalidad de comprender los factores que participan en la formación de 

los tipos _de cambios <.te las diferentes monedas nacionales, en este sentido se han originado 

diversas teorfas 'alre,~pecfo : 
,,:.:· . ' .'-.. ':: .·· ·,' •'.' ... ·· -·· 

,. " : -;·;;:F~::::Ji/~?::;~~}~:~~;:".:;~~;~: .. ·-· ,- - - . : ._ ... '.:-: __ :" · .:-'·~'. -· .. ·_--,_ ·.- ... 
. . En este conteiúo;'se ha demostrado cómo los tipos de cambio vienen· determinados 

·por , 9:;~fü~~~i~t¡~~~f~~~r:,.r,~f;: 1~s •. expectativas acerca• .~el futu.r~' . ' Ci~.e · ~.:. ~u ; V.1!:~'.- se, , ~ e11 ·· · 
inílui~os· 'pOrdas 'condicióiles de los mercados de dinern · nac,ioiial~s> Sin émbargO; ex.isten 

caushs -~!'f er~~.l{~~·t{~'.:i~J,f.~~er1~-·~~~E•ªri~ .e~ . .1ª -r,~?11~.~~ó~'~_f i"IiEi·~~~· :~~~tir~:·'.~ituf~i.ón 
que · nos obliga •áLailálisis '.de ·factores ; adicionales,•: tales -conio:;las riiodificadones que se 

produce~ ·. e:~-,l~~::~~i~'~á~~~~~~y~~~~: iii;~,~(!~i¿;ri~ :y::~¡~e'i~~ d~-;~;~¿¡c)5f. ~h!~;i ~t~os'.-'2 ..... . 

· ~-~~};$~'?1f}:i;-:r,t1f'.-~~fü,;%nfr ·- · . • ·· . .. 
De acuerdo >.c.onJa ;experiencia _emplrica y a la ardua investigación económica, _es 

evidente qu~ ~l t'i~6 .dd;í:~:rib i.c/~~ · iíri~ d~ los precios de la economla nacional de fÓrmai: ión 

multifnctori¿l , '~s de~i;, qÜe éri su determinación intervienen diferentes factores que pueden 

ser endógen6~ °'y exógenos; por ·- lo que se hace imposible que su explicación pueda 

sustentarse en uria sola teorla, de ah! que haya surgido la necesidad de utilizar un sistema de 

teorlas que, en · conjunto, puedan lograr una explicación racional y objetiva de este 

fenómeno. 

Por lo tanto, en este primer. inciso se describen los principales postulados de la 

"Teoria de la Paridad del Poder Adquisitivo" (PPA), la Teoria de Fisher, la Teoría de . la 

Balanza de Pagos, la.Teorl~ de laP~Íidnd de Intereses y el Enfoque Monetario del Tipo de . 

Cambio;. 

1 Pos1erionnén1e se ~eali~iá una brc:--c ~evisión de las leorfas del lipo de cambio y sus detenni~an1e_s. 



11.J./ Teoría de la Paridad del Poder Adquisitivo (PPA) 

. Con In finalidad de establecer un enfoque teórico-metodológico consideraremos Ja 

definición del tipo de c nmbio que r esultn de 1 n n plicación de 1 n t eorin de 1 a P nridnd del 

Poder Adquisitivo, · que en adelante llamaremos PPA. Cabe resaltar que uno de los 

principales po~tulnd~s de esín, teorln es que establece un vinculo de relación entre dos 

. países distintos en Will con11st~ de bienes. similares. 

···.· .. .• ,>[,iji·,/·:¡' · ¡~;¡;··,s·rif ~1-::JJi;t_:;:·/ .. 
:· :i• ¡\slpues, , t1hznre111os\\ e_stn ;J~orln por ser In generhln'lente aceptada dentro del 

cor11cr~'i·;; iril~ífllftiiJ~~J'.y:·'~~ ·¡~/:·9ueri{ásse adecua n In finalidad de este trabajo, que es el 

nnn1izíii"é1 , 'ira'dri\1~ s~~~i~Ú'id~d ~e J~s exportaciones manufactureras mexicanas ante Jos 

cnmblÓs ~j¡ ~) ÚpÓ de can\bió ••. ·· .. . 

Con el propósito comprender de la mejor manera la PPA, estudiaremos primero la 

ley del precio rí;1ico, In cunf establece que en los mercados competitivos en donde no 

existen costos adicionales como los de transporte, almacenaje, y además no existen barreras 

oficiales como aranceles; los productos iguales vendidos en diferentes países deben de tener 

precios idénticos~ cuando éste venga expresado en tém1inos de una misma moneda. 

( Krugman, Paul; .1995.) 

Cebé d~sla~~r que un principio importante en In tcorln del comercio internacional, 

es el que e~-t~blegé: ~Üando el comercio es libre y no tiene costos extras que intervengan en 

el precio i~,'_ tb_~:;. bie.nes, que sean idénticos, independientemente del lugar, deben ser 

vendidos o un mismo' precio. 
·: .. ·.:'.~.:r:}t:. ---,' .. 

puede definir la ley del precio único de la siguiente forma: 

en donde Pi11L~ es el precio en pesos del bien i cuando se vende 

internamente, y P'usa, el precio en otra moneda cuando se vende en el extranjero. Se · 

observa, por Jo tanto, que la ley del precio único implica que el precio en pesos del bien i, 

es el nlismo, independientemente del lugar en que se venda. 
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De lo anterior se puede derivar que el tipo de cambio es: 

TC=P',.,/, 
7Pw,I 

(1) 

Una vez analizada la ley del precio único se puede decir que, en .términos generales, 

la PPA, establece que el. tipo de éambio entre monedas de dos países distintos, es igual a la 

relación entreJÓs'~iveles-dil precios de estas dos naciones. En este sentido, podemos inferir 

empiricamente que el nivel de pr~cicis de un pais en términos de dinero es lo que detennina " ~ . . . . ' . . ,._ ·; . 
su poder adquisitivo. Es decir/~ ante inérementos en el nivel de precios, en términos 

' ,, ... ·. t _. ,¡_ ... ·.-. . 

monetarios; 'ªITI~néda 1oca1 i>erdérá podér.de compra . 

. ~ :, .:.~s·· .. :: :-··-.. 
Por Jci 'tantci; lii.',PPÁ:·establece"que . una disminución en .el poder adquisitivo de la 

moneda focal\(reflejadaiéom~\uri iticrilínento en el nivel de precios internos) vendrá 

asociada a'u~a.·d~pre6illciÓi{cl~r''.tipo de cambio equivalente. De igual fonna, Ja PPA 

sostlene q~e ~Un~rcn;~i;i~ ~~(pdcteradquisitivo de la moneda local vendrá acompañado de 

una apr~ciaci~~-d~l'ti~¿1\;·mnbÍri; ~n forma equivalente. 
• :· ::: T~-\'.;.-~/:"\~~'~:·~.'.'.~t-.~~ Í'.~~:·.:'.l '. ", ·:·, • 

El pri~er ;:~~~~ ~onccptual de la PPA surgió a mediados del siglo XIX, en un 

artlcúlo de Cassel, economista sueco, en donde estableció las bases de la tcoria de los tipos 

de cambio. La teoria de la PPA, a través del tiempo ha sido cuestionada científicamente, sin 

embargo, han destacado algunas consideraciones como causas importantes que influyen en 

el comportamiento de los tipos de cambio. 

1/.1.2 Teoría del E11foque Mo11etario del Tipo de Cambio 

Desde este enfoque se explica la detenninación del tipo de cambio, a partir del 

precio relativo de dos activos y, en particular, del monto en circulación de dos monedas. El 

tipo de cambio de equilibrio, según esta teoria, es aquél en el que la cantidad en circulación 

de ambas divisas es mantenida voluntariamente por el público; si no ocurriera esto, los 
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agentes económicos ofrecerían Ja divisa indeseada en el mercado de divisas, lo cual 

motivaría su depreciación y el establecimiento del tipo de cambio de equilibrio a un nivel 

más bajo. 

Después de esta anotación podemos señalar que este modelo es una extensión lógica 

de la teoría cuantitativa del dinero. En este sentido, es importante destacar los supuestos 

bajo los cuales fue diseñado este modelo: 

i) 

ii) 

iii) 

iv) 

v) 

Todos los precios de los bienes_son completame/l/ejlexibles. 

Los activos domésticos y extranjeros son peifecta111e11te sustituibles. 

Movilidad peifectá de c~piÍales.:_ · .-

La oferta -,,,oneta.ria y;~¡ i/;'f:~esÓ' ;e~Í ~º" determinados e.~ógenamente. 
El dinero do111ésÍÍ~~ e/d~1;1~Í1clado ú11ica111e11te por residentes nacionales, y el 

di11~ro l!Xtr01!Í~r_~ ~~Vi~sÍdp ;,;es· extranjeros. 
>' ;;'::' ·~.:.:-:::i: :>_"~¡-¡:~· 

_;.,.:·~> "'.-;)'~ 

Para stist~~taf.~ e1'r;:i;;J~10P~deÜ11is debemos partir del supuesto de que Ja teoría del 
' '·"".-·!·:,.,"e,."·.¡,, - >'. 

poder adquisitivó s~ ~un1¡)iel\intentaremos entonces ejemplificar los factores que definen la 

formación de la ~a-íidJct<ci"iiiii~i~ria, según el enfoque monetario del tipo de cambio. 
•• ' -]~~·;: + ~:;~::,'::·: ~-~ ••• ,, .,, .. -

~<. • ";' ;:· 1::;--
Snbemos :;~,n#~-c.~~-'. _qú_e _-en . condiciones de equilibrio en el mercado de dinero 

nacional, se curriple .quC:: .;,~-" :. ?!r;~r' 
·--; .. ----. .-!::::.~~:~~:·-. <¿;, '.'_' Ms.=PxMd (2) 

, ·~", 

.-·-: -. ' 

En dond~ M; es In ofértano;ninal de dinero; Md, es la demanda real de dinero, y P 

es el fndice general de prec'iCls. Por otra pnrt~,·/en el país extranjero, el equilibrio en el 

mercado de dinero puede ~xpresarse como:}X:,.:; ij;: 
M·s=P;~ú;;,0!{'} 

En esta situación M's es la ofertanomlnnl_de la divisa del pafs extranjero; M'd es la 

demanda real de divisas en el extranjero, y P es el Indice de precios del país extranjero. 

23 

,, , ___ ....:... 



Despejando P y P' de las ecuacionc:s. de oferta monetaria nacional y oferta nominal de 

divisas del país extranjero obtenem~s:- -

y 

P .. -Ms/ 
.- /Md 

(4) 

Por lo tanto, sustituy~~~o '6nhi ~xpresiÓ? de 1: ley~del precio único TC = P' /'{,;""' 

se obtiene In siguiente expre~iÓ~:<> '; ' , , , 
. .. ·','.; 

' ·~ ' ' 

Un camb.io sobre'kualq~i-cr v~riablé repr~senta In 'v~riaciónporcentual en In misma. 

La expresión nn~eri~r no{ i~'díca de :~~é factores clep~~den Ja~ variaciones del tipo de 

cambio de equilibrio, p~r-~j~fuplo'sÍ M's:? M~; eLiip~de ~llinllio ria~ionnl se aprecia y 

viceversa. }!=.'.-.-;:~.;- -c,.•c- :~-:i~:-.·: >'• ~ 'J):~~t · ::-:'.· .... :.~'(.-
< ,·¡_. <. <_· •• ~:c':l- · ···.,l. (-{:-. _~;·0 • 

, :· -~' . ·;-.;>' :·.:;:~ - \:.,"~:'.. :;;·~ :;:~:. _. ·. 

Bajo las co~~iclcr~~ioh~s CJe~~tÜ'ic~~n/J~'.d~te~~nción del tipo de cambio es un 
'·.: '. . ,:. . '..'~: . _.'-: • ,·;':·.·: ~"·:".~',-,:,:.:··!¡.. .. )~)<~·:< .. .:. \,;:~(:'¡~_¡:;¿: •:; '.~·-.'· ''::, e 

fenómeno monetario; que _tien'e Ja s'ulicié~te flexibilidad para capturar todo lo que sucede en 

el resto de In eco~omín. És;~ :úÍ;i.;i¿:-w~d~é~-~:~J~'. I~ dem~nda y oferta de dinero responden 

principalmente a un ci~..\~ nu~er~-{¡·~~-~arlabl~s. como el ingreso nacional, el Indice de 

precios, las tasas de' int~~g~ ; Ías\i~~~~tativas, las cuales reflejan el estado general de In 
- ' -- ,_, .. 

economía. Sin embargo',pasari,_pcir,ÍÍlto"otros elementos como las presiones políticas sobre 

las decisiones monetarias" del Ba~co Central y que puede distorsionar la esencia de esta 

teoría. 
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11.1.3 Teoría de la paridad de i11tereses 

Según esta teoría, el mercado cambiarlo se _encuentra en equilibrio cuando todos los 

depósitos, -al margen de su denominación, -~freC:en- la- mis~IÍjasa de rentabilidad esperada. 

-Esta aseveración se conoce coin•º la. Parida-d\ Je 1 Al~-;e~es';l~notras palabras, es cuando los 

dep~~itos d~~~~?ª~gs ~~ '.-~j,~ i ~[~~~~;~~,~~J.~f~~f ¡'.~)'.b.~~-Hsadas en In misma unidad 
monetaria, proporcionan igual rentabilidad ii lós inversionistas. (Kr11g111a11, P; 1995.) 

-' .-·_; :, .. : .-· -~ - ---> :, :~~~ '_>'~,~-·t: ·:;:;¡-~- ,. ~';i~;~_,~}:·;~:~~;~_:/:" ~' . 
·, - : ---_ ·_,::.:<r.· .-.<_:.: : · : ~ ;·,_ .... ,;·;:\ '~':'·:¿:¡;¡:; '::/-?i: ~·~:-; . ' --- . -: ·~ . 
Asl; Ja condición"de-:Já "pá --- - -- - - :rió so!O:tiene en cuenta Ja rentabilidad 

, --___ - . ,:.: -:-, __ -':;·, - '~ ... :.~;~~-c·;-.f;~;>,:-.. :-i~1 ;~;,~[:{Üt-~~/;' _:):.J;;,; .:·~~,i\:ó;:~Y{:.:.;~r:~J}';'tifü;:~~.~~~ftí1~=·::r,_~.;,~_ : ·>:.:~~·;_·--::};.:~ ·· ; .• :,,~ ,'.~- :·:· :· · . ,_ 
esperada de;los ·depós1tos 'en :d1v1sas: (tasa;de;mterés)i'smo :también las_ ganancias por las 

· ._ .. , _ _. .. ; : ,._ -: ;'/ú1·'> ~,>,: , .. )~~·:w· :::_.: <:··>:,: :.{: i'.° :" ~tti,?·:: '.}~~i~·-i:'>!:'f~';':}(~ · ·: :: .·~" ·'; .· ~ 

variac1on.es.~:;~r~~~~\~~J'.J~r d~· cai11b1,~j~~~)\\':] ";!~~~;"• .-. 
. Sm embargo; ·eu1po _ e.mtcr s;•_no es:m cpen 1cnte, e. a tasa de _crccuruento de la 

• -,::: ¿~: .... : ~:~=. ,~.=,: ,~::;: \ :.· !:'":·.i;~.:-~:c::N '.::~\·~\'1-~-~~''-'J.~1iJ'. - i:_;.btj:·/:.:~~bt?>; t~;~,~~-;ift~:~~~:_:( l\ ~;~í.'tít\:{t;!~~~J.;;_'.::~-r;~:; ,:·. ·-
o feria monettiiia a largó.plazo;-íAuilque el)ipo de' iri_t_erés li largoplnzci .rio depende del nivel 

. ·. '· : .. · . ; '.''-' '. . · : 1:,: :~ü : :=:' ;t,7; i; ·:·.~. :·/1t'/, ·~ 'r:JJY·~T:~~--~x,fnt·ili;~\':'Fo;~\f'r •':./~:~':'i, ·: E::::Yi.i.~:Y::~:.~·'; ::: .4:)7?,~:\ i ';·~'f;_~,,~,1); ·~Xtj'. ;:< .'/+,·· _-'·,=: 
absoluto d c .I a'Ciforta· m onetaíia;':uii'.crcciniii:rito' sostenido'tde:Iú '_oferta' monetaria acabará 
afccta~do_ ' ;¡'_·1_'¡~_·;;'.,c_. ,~ii,·-_··.¡_'.~~-·g¡ .-,,.,,_,_,, · 'k.: -

.!:.~ : ,' . 
·::··~.,;;; · 

La.; c~~~;~Íii,;~~ ·~· ,,_~,@:~,:i'ª'!/[ii;~!ilEf:~~~?~~~f;~:~·~·~;~;~~í~'':"~•f,?,~ti;ne lo siguiente: si los 
agentes econ6.1.111~0.s, e~~era,n; qi,i,e,.~e~cuippl ~ }~;~~¿\rel~.t1v~ ~()ITI() por ejemplo la diferencia 

~-.'- : . , "~t> ._~~x~:·f¡. r" ;t;.~,~·2.~k.:"~·.1.-:·e; ~r- :::::r'·7.'.k}'.~;,;: ~f.-J;".~, . ..:..¡i :~fr-~'{-f~,¡. ,;:_'. ::-~~-r::.-. :··~~;/ ~-=:·;< .\ , : • . 
entre los tipos de ,mter,~s .ofrec1do¡¡ porJos,depos1tos .e.n doh1res y. en marcos sera igual a la 

, :>..: :/:<: ---- .: 'i ·J:í> ;-:rr:~:·· : ,:!,;: ;' ':.<: ;~. : : :~e-~¡: -?·1:,i.:·:\;¿ ::-i-J;\''fr ;t .'i: ¡::t::"r;-~~·"f :.-.:·:~':'.~:~,,~;t¿.:: . ;·3~ --·'." --:·. _. ·:: .._. 
diferencia eritic) as'tasils Minflncióñ'-éspériidiis"" ií_Io· forgo_'dCI horizonte temporal relevante, 

· t;.::--· .: :\•r_?~:: :,~~~F'-~;~~rr,;~ . .~·'.;:t~ : ·,_ :· !·. ·1 - · · 

entre las monedasi_nten_~as· }', 1 · .:f,( ,,:.:: 

E, ,:i;;,fi 1~:t!~¡~z;,111t:, (://,·· 
End~~d~ . Rmex~ es ' la 'tasa e'mterés; inienin:ORiisd es lu"tasii d~ interés extema2 , 

.ü ·· : .. ! ~: .. l: : :• -':;> ·.'.:,.· .... ,{;{t;_(:- : . ;;t>·'.~:· , ~ ·- :;J::;' ...... , :t /t;~: .: : :-;- y>::r \/<'.: : ··-:,-·~:.·~·:/::.- ::_>( <": .. ;,,,::~.~ :" '/ '· ::·,;·. ·:. -. 
TC . es el tipo de córi1bio c5perado; i'TC. es el tipo de cambio noinirinl. 

· :.' .. ~; .. ---:-- ·< :~sj_~-~'.;r:~~: · : .:~,;~-¡ ~ - .-· · - --. : _ ·· - , .-~:· ··.· · .-
r··..... ~ .' ·.~· o :.· 

·. ·-:_·.· .. :: ·.:::: :~ : _ ' _:· .-_ '."·:·· .. <' ' ,<--:: ': : .. :·:.·:.' ',' '' : ;' - -- '·.::· ~· ,' -: :: · . . :::.' <·: 
2 Es ta tnsn' de inler_és_ tibor en su plazo o 3 meses de los ~lodos Unidos, esU: tosa es utilizada por ta n:tación 
comer-ci~I que existe enl_re México, y los EEUU. · · 
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As! pues, cuando esta igualdad no se cumpla, tenderá a apreciiirse a moneda del 

pnls cuyos títulos o depósitos ofrezcan una mayor rentabilidad y viceversa. Un demento: 

importante de este análisis es que se utilizan tipos de cambios esperrid~~; por, I~ qiieJtiega 

un papel importante las expectativas de los agentes económicos y po~ ~u p~est() td~inátnica 
.· de los mercados a futuros de las divisas, en el cálculo de la rentabiÚd.ad d~ ~:c1a· ~nri ;í'e lo~ . 
títulos o depósitos. 

11.J.4 Teoría Fís/1er .. 
.··· 

La tcoria Fisher o el efeét.o fisher, s~ ~i.vicfo en dos vertient~s~ 1~ teoriri ·i:~ri'aday In 

teoría abierta º intemacionat. Para . ercct~s · cle1 i presente trabajo) ii<l n65 dei~ric:li-emlls a · 

analizar In segunda, puesto que es cl~~ri si~ilitud n luteorl.n del~ ~·ííriclacl el~ in;er~ses ya 

tratada nnteriom1e~te. : · •. Eir: iénnl~o~/ge~e~les, In . teo~í.a nbi~rta · o: i~Í~·~·nc.lonal, basa la 

rentabilidad d~I inve~~iá~di~·i~~¡~~~l~n~i' e~ ~dos ~lcnientos~I ii~~ cíé' i~ieiés riominal y las 
·-__ --_ -,· . .. ,-~,::.:y_-----~~ ';{::'.._,'..: ?~,"'.-': __ ,,,_:¿, .... ~.: -" -~:~:_.=_.~:, : _~'f .:;-? ·· :.:'_;_:;·-_ -_--_-._.:·.- .... __ ,·. ,;·,;_ -_:. ~,-,- ~ ·: :, ··_:·-. j;:·f,,': _ ::- ... , f _> ~ -

variaciones dei tipri'de 'í\'~fubT~?(d61i1~~. C~rlos: Pilieiro; R1ibíi1;'¡¡996.) ":, 
.· ... _,;:.::.~~:;'._ : ::>t; ' '" - . <:.~-,t:><·'·.·'·: .. - ' ·~'-·: ,' ., ' .- .. -- ... ,'. '; ·, :·· -'. '..'.'..\·''..;>ú.( .. ·:-\·::;' : '.,'. 

La tell~k-'~'Jt~ úe, sust~*;;?báj~el s~puest~: deque'16~ inversionistas buscan sobre 

todo una ren~~~Úi~~li~iii;i~~;á : ~od~rt~~ord~~i~iiin.e~4, es deJir •. el . inversionista toma en 

cuenta el imP,~~~6 ~~ I~ Í~n~·~Íón e~ ri1.pod~r ~d~ui~i~iv~ de I~~ iriiolresos recibidos. 
'.~ ;' :~ ·:·:::~_-:/:. ~ -.··:,;:_ :._. 

En u~~ ~iÍua~iÓ~\1e equilibrlo, la rentabilidad entre distintos paises debe ser igual. 

Es decir, el iri~~rsi~ni~tn debe scÍindiferente a invertir en una país "A" que en un país "B", 
~ -· . :--_ ----- : - - . - . 

dado que los re.ndimientos reales en ambos paises serán los mismos. 

En esta teoria el elemento complementario a . In iasa ·d'e' interé~ ~s 1~:lasf~ey~·flac{óri/, 
y no el tipo d~. c am.biocomo en los postula~os an.t_e~~.re~J:N~,~·t;~ ;., •, ,. ·<tf~f:j:11:·i.~; '., . 

~·,·:: · \:~~j};.1t·r~;~~:'-/ 
' Es el lipo de cambio en Me>ico, pesos por dólar, lo variobl~ Í:~n el apó~l~ofc ·!~dida'~j Ú~ d~ co.,;bio ruuiro . 
o estimado. -. _ .. · ."· '. ·: ,'_-- :, .:_:/',:;\ , '.~-~,,~~<>~;,-;/:·'- :>:f;;:·t.~~,:.-:-'·~ ... :.~ -:'.: -.~ --._ · 
• La renlabilidad real es la tasa de renlabilidad de los aclivos, expresandoJos .valoresde los activos en 
ténninos de una canasta de bienes representativa. ;.··~ -' ·i :·.·>.>;: . 

. :·~ - '- .. 
26 



mercados de capitales en busca de una mayor rentabilidad impacta invariablemente en las 

paridades cambiarías de las divisas participantes en el mercado internacional. 

11.I.S Teorla del e11foque 111011etario de la bala11:a de pagos 

Esta teoría es aplicable a reglmenes de tipo de cambio fijo o deslizamiento 

controlado, donde el ajuste a la paridad cambiaría se realiza por la institución económica, y 

no por el mercado. (Gómez, Carlos: Pi1,ieiro. R11be11: 1996.) .. 

· .•;'·. :.: 

En cst~ contextÓ; el banco central . aumentará . la . oferta : m'onetaÍia; ~¡ s~ :lncrcimentan . · . 
·: "': .. ' ... .. \ .'. ' - .·. ... . ·. ' _: :. ' ' ' • ,· ,· .... '._ .... :' -.,._:·,'"'• ·.'· < ''_ ·.·.:>:- · >~:: .= ,:: .:·."·'.~ '.'.- ' <•·;'(·' 

las rcse..Viis : intemacio'nales o el crédito interno; si se '' increineriton ;; las i reservas. 
. . · _<_,-.. _· : . .1. :,:_· •· • r - _·:·:·; • .. ,_ - .. _ - · ~ • · • ·_ · -- • -.--·~: .• : '.. -):\-).:'._:}E\::;:: ~<>:·~J:::. _,..):~--~\\.:.:~-~:·> '> 
mtemac1onaies; no · surg1mn presiones camb1anas, dado que e~e .•ncr~111ento. d(:I c1rc~hmte 

monetario CstÓ ~espaldado por divisas, resultado del comercio q~~ ~::;J~ú'.Ji'' ~~~c¿¡· ¡:e~~~del' . 
• - - - . ~;\ '1;.~·,' , ' ':'-:: ·" .. . ' 

mundo. ._:.::·:·;·(('..;/_ t~'~,·:·: .·:.~;.;.·:·~:~-, -~ ¿:~ - ~- ·-- · )(· 

"'):.: .-.. ·'.·'~:· . - -~: \-;,·;:,:-•/"" .·· ·-:;··. 

El fenómeno de qlle el crédito interno afecte la baloimí de pagos YP?.í"~~nto al tipo 

de cambio,• se, ~úede ' ~xp~esa~ dc.lasiguiente formo: /. 

Ms=C+R 

Md=PxMd 

B=R 

(10) 

(11) 

~ :·:.: . 

En donde, B es el saldo de la balanza de pagos; R es la variación de las reservas 

internacionales. De las fórmulas anteriores podemos inferir que: 
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R=Ms-C (12) 

R=(P~Md)-C (13) 

B=(PxMd)-C (14) 

La ecuación (14) es. la esencia del enfoque monetario de In balanza de pagos, ya que 

indica que si aumenta el crédito int~mo más que In demanda de dinero resultaría un déficit 

en Ja balanza· pagos; ya que el exceso 'de dinero en circulación se canalizarla hacia la 

compra de productos importados o inversión en el extranjero, Jo cual, reduce las reservas 

internacionales del Banco Central y por lo tanto presionaría hacia abajo el tipo de cambio. 

Lo anterior destaca In importancia de mantener una disciplina fiscal y monetaria en un 

régimen cambiario fijo o de deslizamiento controlado. 

11.2 Tipo de cambio real 

Hasta el momento se ha nnalizado. lÍnicamerite el tip~ de cambio nominal, sin embargo 

y para fines de Ja investigación es n~cesnrio'ánnÚ~ar 1ci~ determin~ntes del tipo de cambio 

real. Dada Ja teoría clásica del comercio intemácionnl, :se asume que los volúmenes de 

exportación dep~nden def tipo de cnn1bic; re~J; 'd~ '.In c npncidnd de o fertn i ntema y de 1 a 

demanda exte.rnn . 

. Asl p~e~; pti~n la)léi~rmiririCióri del tipó de cambio real se consideran dos variables 

importantes: 1~ prilll~ril són.losprecios relativos y In segunda son Jos costos unitarios de la 

mano de obf~: Lo;' p'r~~io~· relntÍ~o~ explican la cantidad de un producto interno que se 

necesitar!¿ pn·;~ é~~p~r ~ri 'ble'.~ ext~mo dlferente. Los costos unitarios de In mano de obra 

tienen que ver ~por q~IÍCJ traba}~'·es !in servicio que no es comerciable internacionalmente, y 
·-- ,: ':_,;;, ·:·'-"·' ·"·;·· '"' ·:: 

esto alterll'direcia.meríte'Jos··¡,ieciós relativos en In econornia internacional. 
·;:.,;. ,:•,.--

Una detemúnación general del tipo de cambio real es Ja siguiente: 

28 



(2) 

En donde e' es ~I tipo de cambio real; p* es el Indicé de precios externos ( Indice de 

precios ni consumicÍor EU); P e~ '.el lndfoe cie ¡lreci;os inienios e Índice rl~cionnl de precios ni 

consumidor INPC)~; e es el°tipo éle¿nmbÍo nciminnl ·(pesos ~or clóinr.) 

_E~-- ~s.tés~~[i,d~-:~.1)1~º-~~~~~§'i~,;~~n:~:~~i,1~~-~f~~ios _relativos, está determinado 
en el largo plázo¡ po·r;vníinbles: reálesi-ríiái(:que;nominnles~ En este contexto, el tipo de 

cambio: r~~J'~~- ~f,'. ~5:;fü~~~iñ,t~;~~~t:~~~;~~~~;~~á~~~- Ín¿netnrins puedan manipular en 
forma duindérii; iricdiárite variacionés del' ti pa.'de criinbiO nominal. 

>·: ·.:,-; , . . -.: .. ,_~:::: <;;: i:~\ ~:!;: " ;,' ~·~;_:~.--.~';)'.,>" /."· 
~ ··: . •. _e_.,·., ::,:;-:~:,, . ·' - ,·,:·-~;·, '}.::·' • 

_;,,:; .. :1.,~Ztt~i~~!~:J!.~~l:!l: :: .:'.:,:,;:.:;,:·;:,:::::..:'. 
Como su .niv~i ;si~ cl~t~~Ína~b0rJ~~~~~'~tifím~~ie por las condiciones subyacentes de la 

economi~. la ·innu¿~~{~\j/¡{~ll~Üriari~'~o~~t~J~ sobre el mismo no puede ser más que 

temporaÍ: " · ·"· >··' --~'.;, '.'.'.-; / ' . .... ·,__·~-:>¡'.:. ,, . 
;:;_.,,_ ,\::r';; .. 

Según MigÜeJ. Mancera,: q~l~11 fuera gobernador del Banco de México, "la 

verdadera prueba de· id.oneid~d-.cle ~tip~ · d~ cambio son los resultados de In balanza de 

pagos. En In medida en que'la ~_aian:i:a d~ pagos muestre, y sea probable que se mantenga 

en una situación deseada, el tipo'cle cambio será adecuado, independientemente de niveles y 

tendencias que señalen los ti~os el~ ~'ainbÍ~ re~!". 

De acuerdo a este punto de vista, cabe observar que la fijación del tipo de cambio 

real por encima de su nivel de equilibrio, a fin de fomentar las exportaciones y la 

sustitución de importaciones, conduce a perpetuar la inflación por medio de un circulo 

vicioso de inflación y depreciación cambiaría. 
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En el periodo.d.e.1991 a,1994, el.tipo de cambio.real se fue incrementando 

paulatinamente, sin émbargo ele dií:iembré de 1994 a enero de 1995, el tipo de cambio 

sufrió una. drástica. í:alda; producto ele la devaluación del tipo de cambio nominal en 

diciembre de 1994: ~ipe.~c:lsé~~pr~cÍÓ ~~ Í2.28 por ciento, al pasar de los 3.9970 a los 

4.8S75 del 21 al 22 Jécli~i~~b~~ de''199~. La devaluación registrada en diciembre de 1994, 

fue pr6auctÓ del ciéfiéi( e~·>c~e~ta corriente presente al último trimestre del año 
. . ' . , '. . . :.. . ' ~ r~ ,.. . . . . . ·. , 

mencionado, cn'·el 'cual.¡¡¡· ba.lanza comercial registró un valor de 18.5 mil millones de 

dólares .. En ~si~ ~~nticlo Ía b~lanza de capitales también registro un déficit de 3 mil 711 

millones de dóla~e~. 
Cuadro 11.l 

Cuadro 1 
Balanza Comercial 

Miles de Millones de Dólares 

Ano Saldo 

1988 2.6 
1989 0.4 
1990 -0.9 
1991 -7.3 
1992 -15.9 
1!::i3 -13.5 
1994 -18.5 

En el grafico 11.1, se puede observar como afecto al tipo de cambio la balanza de 

capitales, de 1992 a 1994, el tipo de cambio nominal aparentemente se mantenía estable lo 

que provocaba un superávit en la balanza de pagos, lo que ocasionaba la confianza de los 

inversionistas y In entrada de cnpitnles, sin embargo esta situación se empezó a revertir a 

partir del tercer trimestre del 94 dada In inestabilidad politica que se vivía en el pnls, 

después del asesinato del candidato presidencial y del surgimiento de un grupo armado en 

el sur del país. 
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En diciembre de 1994, el promedio del tipo de cambio nominal fue de 4.0836 pesos por 

dólar, parn enero de 1995 este valor fue de 5.6253 pesos por dólar lo que representó un 

incremento de 37. 75 de un mes a otro. 
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En el cuadro 11.2, se muestra el promedio del tipo de cambio mensual durante los 

ai'los de 1994 y 1995, claramente se pueden observar el incremento sufrido en diciembre de 

1994, después de haber mantenido un comportamiento estable a lo largo de dicho periodo. 

Cuadro 11.2 

1994 1995 
Pesos por dólar Var % Mensual Pesos eor dólar Var % Mensual 

Enero 3.1072 Enero 5.6253 37.75% 
Febrero 3.1211 0.45% Febrero 5.6695 0.79% 
Marzo 3.2994 5.71% Marzo 6.7722 19.45% 
Abril 3.3456 1.40% Abril 6.2064 ·8.35% 
Mayo 3.3167 -0.86% Mayo 5.9861 -3.55% 
Junio 3.3667 1.51% Junio 6.2269 4.02% 
Julio 3.4019 1.05% Julio 6.1250 ·1.64% 
Agosto 3.3808 -0.62% Agosto 6.2055 1.31% 
Sepllembr 3.4010 0.60% Septiembre 6.3134 1.74% 
Octubre 3.4195 0.55% Octubre 6.7498 6.91% 
Noviembre 3.4428 0.68% Noviembre 7.7056 14.16% 
Diciembre 4.0836 18.61% Diciembre 7.6807 -0.32% 

Variación Diciembre 94 • Diciembre 95 88.09% 

* Tipo ele cambio para sofrenlar obligaciones en monee/a extranjera en /afecha de determinación. 
Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de México: Información Económica y Financiera. 
/111p:l/u'lvw.banxico.org.mx 

EVOLUCIÓN DEL TIPO DE CAMBIO REAL 
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11.3 l11terve11ció11 en el mercado cambiario 

En el mercado de divisas existen dos tipos de intervención por parte de los bancos 

centrales de cada pals: esterilizadas y no esterilizadas. La diferencia que existe entre las 

dos es que en la primera, la autoridad monetario elimina la expansiónde liquidez que se 

origina por la intervención en el mercado ca.ITibiÍuio . . Y . por otr6 _lado las intervenciones no 

esterilizadas tienen un impacto sob~e la :6r~ria ' n; C>n~t~ii~; d~bi'c!C>a que no se cancela la 

expansión que genera la interve~ci¿Ai;;:;;~:_r}Rf~¡;:}'.Ü ~·1 i '::;:<y.::\/·· 'c;· .... : ... ·. · . 

En este sentido, l ~'. ;~orla'~~c~etj~~ tra~i~;·Ll,'a~;i~ail'~~-l~--d~1~nn,inac ión del tipo 
, -)?-~ -~- ' , ._!-i-. - ';~ - . - - ' . '. , ' , .-::.:: •• ~ "~'" • •• ' 

de cambio, indica que las intervenciones 'n'o esterilizadas afectan"el nivel del tipo de cambio 

:::~::~~~ti1~~~~1±;:~:~::,~;::~f :~l~~t~~iiE:·: 
ofertas relativas de dinero. 

incentivar a los inversionistas a modificar .sus portafolios . 
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La representación · más sencilla di:I Efecto Portafolio fue desarrollada por Branson 

en 1979 y más larde por Frnkel 1_982 y Dombush e_n 1983, en donde se extiende la ecuación 

de la paridad de las tasas de inlerés"Jnira . l~~nr en cuenta la posibilidad de una prima de 

riesgo que depende de In oferta d~'!cis ,n_c·li.~,a?;G ecuiíción es la siguiente: 
e,::;::;;.:''°' :,; 

,, ·• .. li/;~(~;;l;·&:f,>.='f(BI B•) 

.. . . ,:~.- .,, '.:\ .1-~f ;ai 1f J.%: ·}. ·.>: i.. . . . . . 
En donde i ~s . 1~ lasa d7 1nte~és enmonedapacfonal, ;• es In tusa de interés externa, 

St es el l~gari'.~º··~~1, f~~i~~'.'.:{~~~~~~;~~~;~~;:1~;;~$~¡~~~~ f~lemática del tipo de cambio en 

el periodo sigui~llt!'. y¿(!1IJ1n l,e.~}~ .. r~~!1. d.C:,¡ ln ,~.fe~1_1 ,dc bonos en moneda nacional n la 
· · .: :¿o.:·.:_ ·;. ·:)-\ :;: ·.· ·'.;.;..7..-::.'~'.~:<:~;J::&~\~1 ... ;,:c~!~;: '· ·: ·";::.:'.·i·-~;~hYf:i~.~~:f*!'f.,'-:; ···: :_:,.:. :, --• _: -'• • .. 

oferta de bonos en ' nioneda""éxfriiiijera~':tñ : ec'uuéión , iridicii· " que a medida que la oferta de 
· ~-- ·_ ~- ; , ':: < ;>_-: - , ~ -· -:·'.\':"..~~_!,;J:?ff;:'-'~t,!~~1~-,.~i~-::.'>~~~1!:~~:¡; .. ~~-:tir:;~ t~~:·; ~iF'"'f;<·:···. · -_ . . • 

titulas nuc1onales aumenta,'·_el:rend1m1ento:de_; éstos ,_tendra .que_numentnr. Esta s1luac16n se 
·. --•• :~· ·i:. ·:. -_: ;:,· -~·-.::.:·i'.·::<> - :~.~.: -;f.\'._~· :\':¡.~!·:~A:fii..:~\;~ .. ::?,~·~>1:>/~~F~ ~:~~:·.~¡'.,%~S:·::/ '.;.:~.':.~.~·. ·. :" ;_;>' 

puede dar a través de un inéremenlo '~ en In tnsa.de,iilterés en moneda nacional (i) o a través 
, -•·. · .-__ ;;_'->-~-~- .. ->;::-i. ;. ·~¡:~;_>.v\:~· :.:/;,:;/:·:~::~~:~~/;~~~~;,_~-{9~1::t:·(t:·~--'.::·¿ ~,-,~~~,_:. __ _ -____ =- - -_ . · 

de una disminución Ten In/ deprecinci~n ·· e~ller~da. -.:· ~~rn): que ,' se .·_ produzca •. una ; menor ·. 

deprecinción · ,csper?cld'fde }~ .m bneda '.;acio~·~1 .• jf '. ~g~i~f}ó~· :·~r~.on~ado -- ~~; ti~n_e · que 

depreciar. Esto. ~~~~cióri ·también puede ·. interpretarse •· coino ·; una demanda · de i tltulos 
- . ,· . · . .. , ' ' . "f)·"; . . ''. ·-,: .1 •. : ;~0 

denominados en .· moneda nacional. En esta e onsideracióil :.sé establece q'iié s(n 1!Í11enia e 1 

rendimiento de In inversión en estos litulos aumentará su cl~iri~ncla~ · ··· ;;: · ~'.·> ;• :Y+J • 
"":'.:-:· "' .. ::~ : · · ;··. ;> :: , .. '. 

Las estimaciones empíricas de la ecuación. B para pnfsesÍndust~~lizn~ºX co~~luycn · 
que el impacto de las ofertas relativas de bonos sobre elrelo~o ~~p~flldri ' lia ~;l·d~n~l~. o en 

el mejor de los casos muy pequeños, por lo que lninterVen'~ióri'~~;~w¡~<J~rio .ti~ne mayor 

efecto sobre el tipo de cambio o sobre las lasas de inter~_s'. H~y--~~~- ~é~;a·~~r que en México 

el tamaño de las operaciones de eslerilizncid,: ~<i~ .·w~¿¡iri ' ni" nc~rvo de litulos 

gubernamentales en moneda nacional ha sido muchó)~~~~~{ió;~~ese ha observado en los 

países industrializados. Por este motivo es posible ' qÜ-e '~J' iriip~·clo de estas operaciones 

pudiera se_r mayor en México que el observado en dichos paises. 

b) Efecto se1ial: El segundo mecanismo a través del cual una intervención esterilizada 

puede afectar el nivel del tipo de cambio y de las tasas de interés se conoce como el 
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efecto se:nal, c que .?º. depende de los efectos del portafolio. De acuerdo a esta 

hipótesi~, · l~s : inienrenciones esterilizadas podrían tener un efecto sobre estas 

variables c~#~do:~Iichas. intervenciones sean u sadns por 1 os b nncos centrales para 

tran~íliitlr·i~rJin;a~ión al mercado sobre el curso futuro de los fundamentos. Si los 

~nrtici~~~i~scl~I rriercndo creen que estas intervenciones tiene un efecto señal, aun 
~·-- · :1'!<' :;·-·::-<.. . :·_-_- . 

¡:uarid() ,l ~f fundamentos actuales no cambien, la expectativa de estos fundamentos 

. en elfuiúro se afectará; ocasionando movimientos en e 1 tipo de cambio y en 1 as 
, .. - ,-._. ::·.,· .. :_ . . ;-;· •; 

tasas ' de.0i'rilerés. Los estudios empiricos que se han realizado ni respecto no son 

. biincl.iiye'~t~;. Peio en algunos de ellos se ha encontrado evidencia a favor de este 

mecri~isriici·.¡. Al. respecto y para ampliar más el tema se recomiendan revisar Se 
• . . . .. . '~ '!~ 

pueden revisllr.los documentos de Mussa, Lewis y Knminsky) 
. ;,• ' :·,·1:::" . 

·· En el do~'iílll~nto realizado por Alejandro Werner, para el caso de México concluyó 

que no· .~~isÍ: ~K~fec~o importante de las intervenciones en el mercado cambiarlo y de su 

esterili~~ión ~n la dct~rminación del tipo de cambio. 

11.4- Estrategia a11ti-i11jlacio11aria y el manejo del tipo de cambio 

Como vimos ampliamente en el capitulo l, n principios de In década de los años 

setentas la econom!a entró en un periodo de crisis muy agudo, particularmente a finales de 

1982. 

A partir de este momento, se realizó un cambio en la politicn económica del país, 

hasta entonces se habla impulsado lo que generalmente se conoce como el crecimiento 

hacia adentro a partir de un modelo de sustitución de importaciones. Como parte 

fundameri;aide este cambio, In estrategia de crecimiento se encaminó entonces a impulsar 

el sccto/~xterno; actuando bajo la lógica, de que ante una apertura comercial , los sectores 

económicos se harian más competitivos. 

Como parte de este cambio de estrategia en materia económica, se cambiaron los 

lineamientos de política económica que permitieran alcanzar ese objetivo. 
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Bajo este contexto, uno de los principales instrumentos que se modificó fue el tipo 

de cambio, : C:~mo un instrumento que sería fundamental en la apertura de la economía 

naci~nal :" E;t#Jden -de · que el tipo de cambio es un factor importante en la apertura 

comercÍ~I d~/~u~lquier pals, ya que a través de este se puede manejar el nivel de 

exportai:i~ri~i~u~-qulere Ji_onejar el pafs en cuestión . 

. ·. • ; ;~~~¡+~~~;~~· ~+~~~,i~~§~~~:~•~<•ro< '"' "P'"~"b• ol 
pnfs a mecHii~~s de l~Aécada de los och~~t~s,:úno:'.~f losj)ii?cip'.ales objetivos de esta nueva ........ ,;~." ~ .. ;,;. ~,.,:,."tt:i1~Wi;'"~·i~-;;, .. =~"ri~ 

Como se ha demostrado;,: entre, otras:_causas;' e . umento generalizado de precio se 
':: .. ··· ·- ' ~· ·::-.:~ .. / -.'.?\'. '. : ./::~.;~{; ~>:'; ,~-.:~:r.+'it?.c.;:::: ·;}~> :t;'.,#J,·~::. - - ~ :-:': 

genera principalmente por un · incremento :en.:e 1 ·gasto"p úblico, fenómeno que se presentó 
. - _ · : -- ___ ,- _·.-: .• :-:~;_~J~;:"··:~\~~i'-~~;,¡:~<c·=,,\·-~l<· ;.:·:;:~p·r.-_: ,_ , 

durante la década de los setenta -y piiñcipiós deJo"s'oi:hemas, en donde el exceso de gasto se 
~ ~-· .: ·r.- , '~: :;t::·:: -:;/;::,~~,: -.. '.ry~~-~~- i(.- ~;_iJ\~·. : -:- .->·,: : : 

financiaba con la emisión de dinero po(pa~e (~el Blinco de México. Podemos deducir que 

parte de estos problem~s s~- d~b,~~:'~;'¡t~::~;~i~~~1~'.~~l~tla una autonomía entre la política 

monetaria y In política fiscal:; _;,;·if;i ... y 
'l'' ' 

. ;· ·:·----~.-ú:W'.:~i,~~:~;/ ~~w>~,:~r~~: ·;k:~_,--~_. ,-.-· .. , __ -· . . 
En este con,text?, :'é:u~~do '. el'_gásto : cr~ce dcsproporcionadamente en los rubros que 

no están relacionados ci/;~2(~{:~te é~·~ la: g~~eración de riqueza, sino que por el contrario 
·/, . . '·,.:'.<' -Tt.J;'.·~:;..·;~'.-i,~- - =;: ·:~ :'. .- -- :: ·-: ,_ · 

se dedica ese gnstoal gasfo'éomente, es cuando se produce un fenómeno inflacionario. 
" .~,: ":'·' ~~;'{.·_ ,,~~t:/'!,{(:_ · · .:.' - ·~~ 

:· ¡, : -.~: : ... _ ,: :;· ---

Entre ; iós}('c~iJJbiosY~structurales que faltaban por enfrenta se encontraba la 

reorient~ciÓ,(J~¡';~~~t~ "~Ób,Üco para lograr una adecuada regulación económica; mediante 
.· .'· '' :·' .'.; ·. ,.: · ¡.~·.;; .~'::'.\, -:-./' '.~·'. ,_. · .. ' :· .. 

una óptiriJa nicioii'Dlizilción de los recursos, orientando los más posibles a la inversión en 

infra~strÜ~-[iJ~ 1Y %:~J~li2:1lndo lo necesario al gasto corriente . 
. __ ;,·.:·:·,·> :- .-. .-.,_:,:_{'( :'-, ~ : · • 

. En otro co~texto, 1a confianza es un elemento que está rntimamente ligado con las 

expectaÍiv~s inflacionarias, y a mediados de la década de los ochenta no existía la suficiente 

confian:la por parte de los agentes económicos en el país. En este sentido, cuando las 

expectativas inflacionarias se convierten en un fenómeno permanente su impacto en el 
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ahorro interno y en estructuro es realmente nocivo, traduciéndose en uno de los problemas 

básicos del ahorro al no retener los recursos en el país, que puedan financiar al interior el 

gasto en inversiones productivas. 

De 1985 a 1990, la inflación fue por delante de los salarios, rentas y rendimientos 

en cuentas de ahorro, lo que originó pérdidas en el poder adquisitivo real de los sectores de 

la población que reciben un margen mínimo de ingresos. En cuanto a los activos 

financieros el fenómeno inflacionario implicaba uno transferencia del poder adquisitivo real 

de los acreedores netos a los deudores netos. Aqui cabe mencionar que el principal deudor 

en el sistema económico en periodos de alta inflación, es el gobierno. 

Ante estas situaciones se hizo priori tario paro el. gobierno, en aquel entonces bajo el 

régimen de Miguel de la Madrid, plantear. un~ ·~estrnÍegia eficien!e para controlar el 
. . :•···· ·- - -- -

, , fenómeno inflacionario. 
¡::._,. :. '.;/:~: . . i.' . 

En el periodo comprendido de )"~g';:~~i~~~/:~,~~sis de lo deuda externa, y la falta de 

financiamiento externo .a Méj¡ié:o,pr~si·o¿~~~;~ ' ~1 ' iip~' de cambio de$ 26.00 hasta$ 230.00 

pesos por dólar; en este period~ ~~~ ~~· i~~~~iÓ~ pr~medio anual de 75 por ciento . 

. . · .,:;,'.\:~,: h;}~f Jf~("rf %r .. ~.: ····.· · .. .... . . 

11.5- El tipo d~ J~MJÍb: ~'o~~;Ó ·~;,~[~ 
... · . .. ·.: ~-:· ' - . \::;·}; - ', ' .-•.•·. - - - ,_ ' . 

A pa~·;~ ;~¿'{t~SS, ,Y._hd;t~\994; la política económica, planteada por e 1 gobierno 

federal, puso .ccirno .:~~i¡~:riil : ii~~·~~ c~mbio nominal, que en ese lapso aumentó a una tasa 

media anual ; <lé ., ~Ót~ i~?'Yo;·; ~p~yando en las cuantiosas entradas de capital que la 

desregulació~ ~~,~~~f;~'l~íemacional alimentaba. 
\" '."~.;·. : '\'1' ~ 

18% anual promedio. Desde 

diciembre ·d~ .'tf~94, .cuando el país agotó sus reservas internacionales por la fuga de 

capit.ales, ~·(·~¿¿Ó ha estado sujetado al régimen de flotación, registrando hasta septiembre 
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de 1998 una depreciación del 60%. La inflación acumulada en este mismo periodo ha sido 

del 154 por ciento. 

Un problema que vivió el país durante. las décadas de los 60 y 70 fue la 

disponibilidad financiera internacional, que fue un factor clave en la evolución del tipo de 

cambio real frente al dólar y en el_ comportalniento de la inflación en México. Como 

estrategia el Banco Central siguió una politica monetaria que se ajustará a las 

características de los mercados financieros internacionales, permitiendo déficit en la cuenta 

corriente cuando existía abundante liquidez internacional. 

En este sentido, la declinación en el tipo de cambio real, aún cuando tiende a causar 

un deterioro en la cuenta corriente, se ha visto asociada a aumentos en la reserva de activos 

intencionales. 

En este sentido, las autoridades• monetarias mexicanas vieron e ntonccs a 1 tipo de 

cambio com~ el instrumen;~ ideaLpara-:controlar los niveles de inflación, y es que las 

autoridades mone_tariá~\~l~aron bajo la lógica de que la estabilidad del tipo de cambio 

evita prcsio~cs sobi~ los costos pr~ductivo~ y financieros, y como consecuencia previene 

ajustes continuos ~~b;~·los pr~~-i~~. < .• -. -
'', ', 

Arturo HiÍ~rtll afintuÍ que.''la estabilidad cambiarla evita mayores presiones sobre el 

sector fintincÍ~~d ¡Üíei:n~p~~q~-~·'~e~;ri~ge 1 as demandas crediticias que se derivan de los 

prob-lemas fJ~~~~i,~~~J~~ig},F;;'~s~ft~res público y privado a partir de las políticas 

devaluatcirias'~; (Huería;•ArlÍ/i-o):C 
: >,.-;. >{:~·_.· .. ~~-r:~~~::'~}t;:<-$.,5fX-::~>\:. 

L~ lógi~~~~c~~;f~~~sa~icnto es la siguiente, los efectos que el tipo de cambio tiene 

sobre _el "déficit público, los costos de las empresas y la inestabilidad de los precios, exigen . ' _.. -, - , __ . ., 

mantener constante la paridad cambiarla para poder reducir la inflación. 

La política de estabilidad del tipo de cambio se dio en el marco del Pacto de 

Estabilidad y Solidaridad Económica {PESE) en el cual todos los sectores económicos 
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acordaron no incrementar sus precios, tanto de mercancías, bienes, servicios y salarios. En 

este conte~to aúl! cuanclo,Ios sala~~.s reale~ y la demanda de disminuían, no se habia 

podido frena.r lainUación,"er1esieselltido era necesario controlar la variable fundamental, a 

la cual todos I~~ d~;náiJie¡ic;~(~~~~pÍo el salario) estaban indexados. 

•·)-··· s;S;••Jf :;f: ¡~::;,:.:;if!i'::·¡:;¡: ·)~·.: . 
Dada esta problemática; lá' variable que funciona como pivote (ancla) para frenar la 

inflaciórÍ' ;;s ~¡ (Ípd)~~1g~~iii~;:·rc.~y~ control era el principal instrumento del pacto para 

hace~ efe~tiva'I~ p'6í'íti~~~~ci~t~á6;c;l~n"ista en su afán de reducir la inflación. 
< -· ·.;;-~4·¡·:1,t:'.G'·~;:~~;~~?::\r~t t:;>. · 

P~~a:fJ~~,'.~;;{~i¡'%~~~~:is~o tenga los resultados esperados, hay que evitar las 

presionek ~obr~c;~Í~Íi;á:~;;~¡:nbi~ yios precios, en este panorama es necesario disminuir 

las presíon'e~'·s°cib~~- '1~;(~~i~~uilibrios interno y externo; además de disponer de una 

cantidad d~ di~¡5;i~~ ~IÍfibi~~f~ pa;a hacer frente a esas presiones. 

El eontrot'éle la inflación requiere de varias situaciones especiales como lo es una 

situación J~v~rii'bl~ ;en Cl' ~ector externo, a fin de asegurar una estabilidad cambiarla. Esto 

exige un superávit .corri~rcial en el sector externo, mejores condiciones de pago del servicio 

de la deuda externa, mayores créditos externos y la promoción de entrada de capital; todo 

bajo la perspectiva de aumentar las reservas internacionales para garantizar dicha 

estabilidad. 

11.5. J La sobre val11ació11 y subva/ucio11 ele/ tipo ele cambio 

Una de las grandes discusiones que se han presentado durante los últimos años es el 

determinar si durante el periodo de 1990 a 1994 el tipo de cambio del peso con respecto al 

dólar estaba sobrevaluado. 
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Por sobre valuacióridel tipo.de cambio podemos entender que el valor de una 

moneda está por encitTla de su válor teóric~;· en. otras palabras, con la sobre valuación del 

tipo de cambio, ~e ~~ce~iÍ~n ~e~os Ü~idad~s monetarias internas para poder comprar una 

canasta debien~~Yji?i~,~.~s·~:~te~'os:N:<·tS ' 

,.::;("_:::•:, •"y'.;~;·,,·;. •• o•·>:,·) . 
. Pará··obtencr:lá ·sobre.valÜÍÍcióri o'sub'valuación del tipo de cambio, es necesario 

conoc'er el tip~Vde 6~~~i~:¡~~¡.¡~~)f~J Úp~ de cambio observado, por lo tanto el tipo de 

cambio teórico s~ pu,~de detil1i~ é~~o: '' 

TcJeorfco "'((nmYn11sd)-l)x 100 

En donde n mex es el índice de precios al consumidor, n usd es el Indice de 

precios al consumidor de los Estados Unidos. Por tanto la sobre-subvaluación del tipo de 

cambio se obtiene de: 

S = TCTEORICO / TC NOMINAL 

En donde S es la sub~sobrcvaluación del tipo de cambio por tanto si S > O, existe 

sobre-valuación del tipo de cambio; si s' ~ O,· exi,ste s~b~valunción del tipo cÍ~ cambio. . . . ,, - ', ,,:::_ J«;: :'. ,~,-. . -. . .. : - . ~~ 

En ci perÍodo:de {9gg ¿¡~9) éxi~Íió Jri~ Lb-~~1J~~ió~ del,lipéi de ~ambio de 

5.I2% en pr61nedio ~~u~I; 'mie~ira~"Cjllecde ~?ero de·( 99)'~ dlcleifibre de 1994, existió una 

sobre-valua~ión~d~I ti'~~·~ié~~l,id~el '~rct~'ri d~ 16~~Í po;~¡~nt~p~~medio anual. 

·.,,; 

40 



UI ..., 

i 
~ 

40.00 

30.00 

20.00 

10.00 

0.00 

-10.00 

Gráfica 11.3 

SOBRE-SUBVALUACION DEL TIPO DE CAMBIO% 
1988 -1997 

Fuente: Macro Asesoría Económica S. C. 

Como puede observarse en el gráfico anterior son muy notorios los periodos. de 

subvaluación y de sobrevaluación del tipo de cambio. De 1988 a 1991.es muy claro lo: 

subvaluación del peso frente al dólar; A partir de 199 lhasta finales de l 994se.muestra u~a 

~~ª3:º.::E: ::J!!ii!~~1~J~~~1~~~ .. ~~,~, 
En este sentido,, una sobfe~v~lu~ción ·deIJipo, de cambio, reíleja que el tipo de 

cambio no se enc~entra·~riw~~lór i~~1;·~ua~i~ ~¡ iip~ de ~ambio ~stá ~~r erici~a de éste; 

significa.que este tiené 'urin fortaleza que no es real, con el fin de' crear expectativas de 

estabilidad en el entorno econÓ~ic~ ~acl~nal y externo; Con una sobre-valuación del peso 
.. - .. - _- ,-·.-: ·_-·,·-~ '.; :----. ·.---- .. --,- : ... ' -

lo que se pretendía era reduc.ir los diferenciales de inílación entre México y los principales 

socios comerciales, que el control de la inílación fue unos de los objetivos de política 

monetaria durante el periodo de 1988 a 1994 en el gobierno de Carlos Salinas de Gortari. 
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, - ·:·~ -, . . . 

EnJaprácticaes . ~ásfa~tible que un gobierno utilice la sub-valuación del tipo de 

cambio,c~mo' Üril~stÓl~~'~tl>"ii~ ·poÍltica monetaria y comercial, cuando se ~ub-valúa el 

tipo de c~~b'io :· 1~ ·~Ú~ · ~~ · h~ce es fomentar las exportaciones, este fenómeno es muy 

ilustriitivo' ~~ l'i~aflca ~ri;erlor en el periodo de 1988 a 1991, en el cual el gobierno queria 

impuJsrir 1~ Ü~tivid~d comercial hacia el exterior. Por el contrario con una sub-valuación del 

tipo de cambio lo ·que se hace es hacer más grande el diferencial de inflaciones entre 

México y sus principales socios comerciales. 

11.5.1 Objetivos de política 111011etaria 1995 

Durante 1994, el Banco de México llevó a cabo sus acciones de polftica monetaria 

conforme a los lineamientos generales establecidos por la Junta de Gobierno de dicho 

instituto los cuales fueron dados a conocer en mayo de 1994. estos lineamientos eran los 

siguientes: 

1) Ajuste diario de la base 111011ctaria. 

1) C11mpli111ic11to de la meta de i11jlació11. 

. . . 

El primero tenla como objetivo .. que la base monetaria atendiera la demanda 

esperada sobre 1 a b rise de 1 as t~sas de interils del mercado, sujeto a que la variación del 

resultan.te de I~ mis~a base vulnerase las. m~tas inflacionarias. Una vez satisfecha la meta 

de in'flaciÓn .el ~n~co . de México . procul'Ó · ~o m~ntener una polftica monetaria 

contraccionista. 

El segundo lineamiento tenía como finalidad que si por cualquier eventualidad, 

incluso_ el surgimiento de presiones cambiarias, el cumplimiento del objetivo inflacionario 

no se pusiera en entredicho, en este sentido el B aneo de México, seguiría atendiendo la 

demanda diaria de base monetaria5
, pero a tasas de interés superiores a las del mercado. 

Cabe recordar que suponiendo otros factores constantes, a mayores tasas de interés la 

demanda por bienes y servicios y por moneda extranjera tienden a disminuir. 

5 De otra manera se podria cernir e1 sistema de pagos. 
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Como se explicó ampliamente en la sección anterior, durante 1994 el mercado de 

cambios estuvo sujeto a presiones recurrentes, lo cual redundó en otros factores como en la 

pérdida de reservas internacionales en las etapas más álgidas. 

11.6- La política devaluatoria y las exportaciones manufactureras: 1994 

Tradicionalmente se ha pensado que la devaluación del tipo de cambio fomenta e 

incrementa Cl dinamismo de las exportaciones manufactureras. Sin embargo y en este 

trabajo se sostiene la hipótesis de que la devaluación del tipo de cambio sólo tiene efectos 

de corto plazo en. las exportaciones manufactureras. Ante este supuesto se analizará el 

comportamiento dé las exportaciones manufactureras con el respectivo comportamiento del 

tipo de cambio. 

' . 
' .· '. ~ .. : 

En él periodo de 1991 nl994 las exportaciones manufactureras t~Ínles registraron 

una tasa de c~ecimie~to promedio anual de 16.6 por ciento e~0 dl~i1o'~eri~do, como puede 

observarse en. el cüadro 3. En este periodo el grueso dil'la~ exJbriacio~es lo registró In 

industria de Prodüctos Metálicos Maquinaria y Equipo c_~~.'~1~:67por ciento de las 

exportaciones totales, dentro de esta clasificación sé encuentra la producción y el 

ensamblado de nutómóviles la fabricación y armado de chnslsés, n~I como la fabricación de 

refacc_ionés. 
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Ano 

1991 
1992 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 
1998 
1999 
2000 
2001 p/ 

Cuadro 11.4 

Cuadro3. 
Exportaciones promedio en el periodo de 1991 al 2001 

Cifras exoresadas en miles de oesos 

E~ortaclones Crecimiento% 

2,633.6 
2,959.9 12% 
3,481.5 16% 
4,173.9 20% 
5,506.2 32% 
6,633.6 20% 
7,822.7 16% 
6,727.4 12% 

10,096.6 16% 
12,083.6 20% 
11,742.3 -2.8% 

Crecimiento promedio periodo 1991-1994 16.63% 

Crecimiento promedio periodo 1995-2000 19.54% 

p/ Cifreas preelimlnares 

F11c111e: Elaboración propia con dalos ele/ /11sli11110 Nacional ele Es1aelis1ica, 
Geografla e lnformálica (INEGI); Banco de lnfor111ació11 Económica 

Cabe resaltar que En este contexto, esta industria está confom1ada por empresas de 

carácter oligopolico, como lo es el caso de las grandes empresas armadoras de autos, 

además q ue6
, durante 1 a década de los ochentas esta industria fue muy protegida por el 

gobierno federal al ser considerada estratégica para el desempeño de la economía en su 

conjunto. 

6 Entandamos por ºindustria", al conjunto de empresas que se dedican a la misma actividad económica. 
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Gráfica 11.4 

CONCENTRACIÓN DE LAS EXPORTACIONES MANUFACTURERAS 
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Fuente: Elaboración propia. Banco ele Información Económica. Instituto Nacional 
de Estadistica Geografia e Informática. 

En el periodo de 1995 n 1999, que es In etapa post-crisis, y con los efectos de In 

devaluación presentados principalmente en el transcurso de 1995, se hubiera pensado en 

que el resto de las industrias se vieran beneficiados por los efectos de la devaluación y que 

este efecto perdurara en el lnrgo plazo, sin embargo los resultados no fueron así. Durante 

este periodo, la industria automotriz acaparó el 70 por ciento de las exportaciones 

manufactureras totales. 

De tal forma de 1991 a 1999 la industria automotriz, ha sido el motor del sector 

manufacturero, ya que abarcó en promedio durante todo el periodo el 69.86 por ciento de 

las exportaciones manufactureras. Estos resultados son más que contundentes, en 1995 la 

devaluación del peso fue de 89.79 por ciento del 21 de diciembre de 1994 al 21 de 

diciembre de 1995. 

El promedio del tipo de cambio en el transcurso de 1994 fue $3.3890 pesos por 

dólar, mientras que el tipo de cambio promedio de 1995 fue de $6.4268 pesos por dólar, 
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esto significa que el peso se depreció con respecto al dólar 89.63 por ciento. Por su parte, 

las exportaciones manufactureras totales durante 1994 fueron de 50,087 millones de 

dólares, mientras que durante 1995 las exportaciones totales registraron un valor de 66,074 

millones de dólares, lo que significó un crecimiento de 31.91 por ciento. 

Según los resultados las exportaciones por división de actividad económico no se 

modificaron sustancialmente, salvo la división de Productos Metálicos Maquinaria y 

Equipo que contiene las exportaciones de la industria automotriz. , Esta división de 1994 a 

1995 obtuvo un crecimiento de 26.48 por ciento; con exportaciones de 35,324 millones en 

1994 y de 44,681 millones en 1995. (ver anexo 2) 

$50,000 
$45.000 

~ $40,000 
!!! $35.000 
!!! $30.000 
UI s25.ooo 
15:!_, $20. 000 

$15,000 
:11 $10,000 

$5,000 
$-

Gnifiea 11.S 

EXPORTACIONES POR RAMA DE DIVISIÓN DE ACTIVIDAD 
ECONOMICO SECTOR MANUFACTURO 

• 1994 a 1995 

+•.O._·....,_, .oCJ ...... ,,---. .,.---.-

m N V ~ W W ~ X ~ ~ 

DIVISIÓN 

Fuente: Elaboración propia. Sistema de cuentas Nacionales; Jnstitlllo Nacional de 
Geografia Estadistica e 111/ormática. 
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11. 7.- Cambio del regime11 cambiario: 1994 

En el periodo de 1993 a 1994, period~previo al desbordamiento del tipo de cambio 
._ .. _ -----. . 

en diciembre de.1994, la pol!tica i:ambiaria adoptada por el Banco éle México, quedó en .. .. ·· · ·· -· .· ·-' . - ,, . 
función del Pacto para la Estabilidad, la Competitividad, y el Empleo; linnado el 3 de 

. ' - . . . -. ,,; ' : ~ .- ' 

octubre de 1993 . . Bajo este contexto se dispuso entollcés, que: c:L~eslizamiento diario en 

promedio del lhriite superior de · In band~ de nu~t~~c}ó~-~e/malit~yiera en .. 0004 pesos, 

mientras que el)!mite inf~rior~e ~n"ntuv() 'enel n.ivel de' 3.051,2 riuevos pesos, nivel que 

se fijó desde el ~,~i de n~vie'mb~~ d~ 0

1991 ; DÜ~a~t; ·~J:perl~do. de 1991 a finales de 
:/·:, · .· ' ··''.r· . :.;'_.'.·~~}: . ~.'-·:~:_.':· ,--.(.(.~:_' .~J:::_:o0·c _::·. ,". :: ·:--,_'/; · ,:J\( ._";,.';~:_--< ,=~· .. .":-;-: "::-..'.~'- _ ' :· :~,·-'.-':.:.:>~". • ." . ' < 

1994 el tipo' de cnrn~io m0ostr~ ~n~ ciero est~biH~~d, sin exab.-Uiit.os que preocuparan a 

las nutoridrides i;,¡;~~ItáriÜ~ 'y 'nri~~~Í~r~i :d~l p~í~."Ú,iform; de Política Monetaria: 1994) 

.:· ... ·, ;:.;;-:~_1~-~:;;,~~1:' .1fi~;.J{'J,;ii!,W!·:·.~:·í'./~-- · ·•• ;{,:c- • . -·'- •:.·::;··.-. ·.·· ·•· •·· ..... 
Alo · largo'dc~:i casi íodo.· ei :iíñó 'de J 994 se 'mariiuvo ,vigcnte el régimen cambiarlo 

· ;_::.:.;;J · ~ ·-,~.r. .,~~'!(t~~.?;·rr~-.~\ :.:,~{~~·~ ~r,.:_:;::~::· f~:'i'\{?~~2;~:,_. :~ ;-.~_.:>:~:! r:,'1..~;~~'~.0~f-:;;.~:·~ \\~.:;;.·> ~ . <·, ~ ·. • · • 
adoptado desde, n~~\e01b~(! ~~t1?9 I, .f:,l_ ~uaI~on_s1stl~. e_n ~de;ar que el tipo de cambio flotara 

d'"'~,, ~;1m~l,~~~i~i~!~fj:i~f il~i, 
A partir'de!,20 de, dii:iem~re de) 99:~ ; '.é1Jip<i , aí!.coriill_io, se elevó 15 por ciento del 

· · ·'<~f · ·~°:'./;':::.'.~{::~.~~-)'.;:~:(~C·t~-':~ ~·-. ?~_5-: :· .:2~}.· ~:(:;:_::i.{'.f.~~>f_:.>ff'.· ··~J'.~~·;~t:!jÍ{;~.;Y;!f,.:~- -~--~-:: · . :. • 
lecho de . la ~n~~a .y, P~()S,l!llJ.1.~ ,: e,11') ()s,;: ~1g¡¡i~~ l.~~ . ~í~~ ~ c,o,11 .;~!J.1JUSmo desliz. Esta estrategia 

, :--: ·· .. ¡ ·· ;: ~, · · .1 .: · .:::: :;: i .. 1~ ', · '~?° (; : · ·1f.i:. '.."~ : :. : ::> , '·.'. :0: :.1 )/:,';, '·'+\·;; <-\:..i .~::¡ ::: • ! t;·1.i.: 1~.-.:: \.i> ;:,:. '. . ;~J ~F •: '> · ¡ .: •. 
resultó insostenible/ así , ·qüe'~el ,esqúcriiá:.de' bilnda 's~' iibandoiió, ·pasándose 11 un régimen de 

J;bro .,.1~}:~1r~¡y~~f "1:~}f~\!1f~~s~'' ·. 
Las. pres1o~es ,so re el tipo,,'de ~ambi()' se empezaron a sentir a partir de la segunda 

mitad del ~-~~·j·<l~p;~¡;:~i~ ' d~
0

• I ~~4.: Dis;i~t~s sucesos fueron los que produjeron estas 

presiones, ¡4~;-:~~ ·la~~ ~~~~ba ~I incremento de las tasas de interés en los Estados Unidos y 
.... .. ·,;- ·.·> 

por el otro ~li~Íerio'r -del pa[s se produjeron distintos acontecimientos políticos y delictivos 

que causaron pr~ocupación en los mercados internacionales sobre la estabilidad económico 

de México. 
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La elev~ción del. tipo, de cambio. se exa~erb6 ~n marz~ de. 1994; con el asesinato del 

entonce~ ··· ·camlid.~fü, .~~!_:.É~~!:~·f· ,f~fa1i~ifff~r:J : 1~W~u~t~.r~~\ ~~, '. ta .. ··.P~.esidencia de la 
República, Luis ººllªldo Colosici;Durante• elrest~ ·del · ai!o . el . tipo de.cambio se mantuvo 

cerc~.·d~f ~e7hg:~,~~J.~ ~;\~~~!~Í;~§Jf si~;),fü~~~~2;.~~f€' ;~~~~i1~·,; ~fe;~.e~~s~~o . que el Banco de 
México : interviniera' en ~·ei ;'iní:rcadó ' c'ón :et ;litiTde que:et tipó ' de 'cambio ' no saliera de los 

lloo•:·;~~~~~li~!f {~¡¡}~~~~1~:,,,.~:;1;~1~1''~" 00' 1º' 
mome~tos en )o~ · cuate~ .·•. ~1 upo .· de c?l11b1~} ?'~ª.rzn~~} el ; techo de ·Ia .···banda, con la 

consic~~·ri~~a}~~ ~ ·,~ ~e~di~; .• df : ;~~·e~a~ ').;;~&,~~f?.~;'i~~{;. ~~;·~~~~ · s~~~ldo, · 'ª salida de 

capitales' del paisrío e~ sorprendente, pues : t~~ · event~s j)Olític~s 'como 1 os ocurridos en 

1994 tl~~d~~ a r~duci~ abruptii~¿nte ei ie~~¡'¡ri¡i~ri~'a ;'~~~¿rndo; aj~stad~ por el riesgo de 
•· • ,. ·, ·.- _. .. ... .,,, .... ·.· .,,. ,. • •., .·;·· .. ·•.· . .'·: ·.: .. -- .• -.e·. :.>•;•,.· _ · ·.··._ ..... :. ·.,:·.,. ·.- -. ·· 

invertir én 'ct pa!s. Esto aunado a In n1oviÜdiiddelos c~pltales, provoca ajustes de cartera de 
' -, ... -_ ,· .---. -_ ,. ·' · . -- .. _ . 

que son ' imposibles d~ contrarrestar mediante en las tasas de 

interés. ··:,.·_. 

E.n consecu~ncia de toclo¡·Ios llbontcciÍnientos referidos en 1994, el 19 de diciembre 

de ese · ~i.sino a~ciJa . co;i~iór ' dé;, C:ambios 7 
.. acordó abandonar el régimen cambiarlo, 

comunic~ndo ¡}:dc~i·s,i~~ ~~ pa;n//u~régimen de libre flotación, sin embargo, se acordó 

que ante~ de '.p~~it/~ ,~~ ii6ih6iórí era ~<mveni~nte intentar una estabilización en el mercado 
. .. ;:.,.,;_·_: :/: ;,;·::~~:·,j~.{};:: __ ;_'.':'·~::,:-:....:'·.>> ._-:: .- ' -- -;·;-- . . -.. 

cambiarlo medionté la· elevación 'del techo de In banda, a lo cual accedió dicha comisión. 

fa ;'.' .;;;;.¡~~~- .;~:: •.. ·: '. . • ·. 
: Co.mo es deldo-minio público, el intento no tuvo éxito, por lo que se acordó pasar ni 

régimcn' d~ ~~t;6¡~~· co~ I~s efectos del 22 de dicie~b·r~ de I994 a los que se había hecho 
;, _, .... . _. -.; :· ;.-. ¡ .. _·¡-: :·-: --·_ ,, ' .·:· . . 

referencia ntiti:Íiormente. 

1 La delenninación del lipo de cambio desde 1985 hasla el 31 de marzo de 1994. era facullad de la Comisión 
de Crédilos y Cambios del Banco de México. A partir del 1 de abril de 1994. de confonnidad con el Articulo 
2t de la Ley que rige al Banco Cenlral es focullad de lo Comisión de Cambios. la cuol eslo integrada por el 
Secrclario y Subsecrelario de la Secrelaria de Hacienda y Crédi10 Público. olro Subsecrelario de dicha 
dependencia, el Gobernador del Banco de México y olros dos miembros de la Junla de Gobierno. 
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11.8.- Evo/Üci~n de las exportaciones manufactureras 

En oilos recientes los exportaéiones ITl~nu.factureras se convirtieron eó' un' variable ' 

de suma importancia para evaluar el descmpeilo de la economía mexicana; E'~ est~se~~ido, . 
las exportaciones son importantes no sólo por las fuentes de empleos cJllgr~sos que 

' .- ... -.;· .. , 
generan, sino además porque brindan al pals unll fuente il11portan_ie de divisas que _son : 

necesarias para solventar los pagos por bienes y ser\ricio'~ qii~ rvtéxic~ requiere ~ldar con el ·. 
-.... - - - _; ,· __ ., . '-- _ . . 

exterior. 

Según la experiencia empírica de las _expo'rtaciones manufactureros, mostrada 

durante la primera mitad de la década de losailos ochenta las exportaciones de carácter 

manufacturero mostraron un comportamiento pasivo. Este comportamiento fue más agudo 

sobre todo en los primeros cinco ailos de dicha década. 
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En el periodo de 1980 a 1990, . las . exporta.~iOnes manufactureras registraron una 

Tasa de Crecimiento Promedio Anual (TCPÁ) de''¡ ~.:io%; en la década de los ochentas el 

periodo más dinámico fue el de 1986 a 1990, con una tasa de crecimiento anual de 23.68 

por ciento, en el periodo de 1981 a 1985 la tasa de crecimiento promedio anual fue de 12.72 

por ciento. 
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Gráfica 11.7 

TASA DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES MANUFACTURERAS 
( 1981 - 1990) 
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más dinámicó en comparación con'! 1a iaéc'íídá" de ' 1ós 'ochentas. Durante esta década el 
• _- ~ ·'~ :-· ~ · ~, .-:. . .-· --.. · <J:::-:- ·~ · :-:- : :_,:::.:~{{:'.\1'::~:: .:~'.-B)::~.~: _;· '~'/:-<:> 

periodo mas din11m1co en cuanto a su :tasa.de crec1m1ento fue el de 1991 a 1995, con una 

tasa de crecimicntopro;,,edio ari~~rJ~'4 ''fi~J ·-~~r bi~~td; en el periodo de 1996 al ailo 2000, 

la tasa de crecimiento promed.io' ~n~~·j ';¡~- :(;is ·~~'po~aciones manufactureras registró una tasa 
-- . ' ----- ·- ' 

de 16.94%. 
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EVOLUCIÓN DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL 
( 1980. 2000 1 
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F11c11tc: Elaboració11 propia co11 datos del /NEGJ. Banco de l11formació11 

Eco11ó111ica 

Cuadro 11.S 

Tasa de Crecimiento Promedio Anual (TCPA) Exportaciones y Tipo de Cambio 

EXPORTACIONES TIPO Dé CAMBIO 

TCPA 1980-1990 18.20% 69.30% 

TCPA 81"'15 12.72% 68.43% 

TCPA85-90 23.68% 70.17% 

TCPA 1991-2000 29.39 15.05 

TCPAgM,5 41.84% 21.81% 

TCPA H-2000 16.95% 8.30% 
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A partir de 1988, las exportaciones manufactureras mostraron un mayor dinamismo 

sin embargo, la apertura eomercial no tuvo el impacto que se esperaba en cuanto al 

impulsar las exportaciones manufactureras, fue hasta principios de la década de los años 90 

que se percibió un crecimiento más acelerado en cuanto a las exportaciones de productos 

manufacturados. 

En realidad en cuanto ha elevar el monto de exportación de productos 

monufacturodos, queda mucho por hacer, 1 as autoridades gubernamentales han puesto en 

marcha varios programas8 orientados a las empresas de carácter exportador, con estos 

programas lo que se han hecho es solventar la falta de productividad de estas empresas con 

incentivos que permiten incrementar sus exportaciones . 

. ~n este sentido el tipo de cambio es un factor que influye en el proceso exportador, 

sin erílbargof< la ·. mayo ria de las empresas dedicadas a exportar lo han tomado como 

elerl1el11~'kreci_orn,i?.ªnte dentro de este proceso y se han olvidado de algunos otros factores . 
. ~ :!,\,;'~~ ·'.;.:;:. - -~< -<:· 

·,·:\' 

; ' L<Í's r:iores ' que se han dejado del lado para hacer que las mercancias de estas 

empresri~ :·~e~~';;;~~'':competitivas, el primero de ellos es la calidad, estas empresas no se han 

preoc~p~a~ ·¡;¡;; · ~;~~i~ ~us niveles de calidad, por que no han tenido la necesidad de 

hace~l~i°Yá ~~~ ~\i'entancon los programas gubernamentales antes referidos; el segundo de 

estos riié'i~ré~; .es la falta de integración entre sectores, que puedan proveerse de insumos 
·:_ .. ;., ;..;: 

entre elliis y no tener que importarlos como se ha hecho tradicionalmente y que sin duda es 

un factor que encarece el precio de los productos exportables. 

1 Algunos de estos programas que ofrece actualmente la Secretaria de Economla son los siguientes: PITEX, 
Programa de Importación Temporal; PROSEC, Programas de Promoción Sectorial; ECEX, Empresas de 
Comercio Exterior; ALTEX, Empresas Altamente Exportadoras y los Permisos de Importación entre otros. 
Secretaria de Ec:onomia; Subsecretaria de Normntfridatl y Servicios a la lnd1.stria y al Comercio E.xlerior. 
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CAPITULO III 

CÁLCULO DE ELASTICIDADES 

111.1.- Funciones de oferta y demanda exterior 

En la teoría pura 'del comercio se afinna que en un país pequeño, no tiene oportunidad de 

fijar los precios de sus productos los cuales intercambia internacionalmente. Este supuesto 

. implica que . la elasticidad-precio de In demanda de los bienes exportables para el país 

pequeño, es infinita. Sin embargo, diversos estudios empiricos realizados en la década de 

los setentas no sustentaban ésta hipótesis. El imcumplimiento de ésta hipótesis, se basa en 

el supuestci d~ que lns restrl~ciones ni comercio (cualitativas y cuantitativas) que impiden el 

libre flujo d ~ b i~nes y s ervici~s generene l~sÚéidades que nos ean infinitas; es decir, qe 

exista una sUstitución i~perfecta entre pr~ducción interna y producción externa. . ... . .. '" ' .. ,' .. . -'· ' . 
: _·.::.'' 

Khnn en 1974, present~ un estil~io e~· donde~~ ~~.~sid~ranm explícitamente las ecuaciones 

de oferta . y demanat~nto . ~ar~ ·l~s ~~ho'rt~ci~ri~~ 'c:~n;o pa~~ las 'i~pcirtaciones de 15 paises 

en vlas de dcsan"C1110 .· (Saúis;J(};'é(sidoÚi.)iÚ;a/í,:.J~B4J. ;>-... );; ': .,.: • ,,. 

··•···· .";+ i;.it·i!-;~·tia.;;1t¡~y}g~;;;)~;:_;~,~1!;J;ti.~; :.~::1~;;~:i:t~s'.'rt.~;;H;s·• ·· · ... 
Para nuestros fines seplanicnrá Uri':modeló/el ··cuol •noíipénrutirá ·consid.erar la interacción 

· : .. : -... :.· __ ;,:-::): .. '>:, t {; :;i/i:;·>:.r.:._ ·'ín.>.~:: ·/1;;-__ ;' :~ ,,.::-:~l:i;t~_.:>~.:t;\:::~--,·,~-/r'. . · .: ~·t·~~<>.:rY:{'·-., :.:·;:~ '-;>3."i._::··. -·: :_ . · :_ · 

existen!~ . emt~ . l~s.,c~!J.li .~~d.es.: ~~se.i:".¡i~B,:~.;;de . P{~~.i'?s,. y, ca.!Jli~?des . de bienes comerciables 
· ~\ . ' '·' , {"' ';'i ~· '.; '. -'.'.\> . -· ~\:;'>·>:;.~.,; •;~';~~ :'r; : _• 0-':o~;::_, .;;·l;~ ' ~.~:';'' !~::~,,~l.:::;·;ff'\ ;.r.';.,;.~~Í'si;.,. ( :{ ::~ icl. ,'\>; ~ · .. ,,:.·: ·;"· .. 

intcmacionahiierite1
; ~Además. el.' establecer. este tipo ;de modelos nos pennitirá observar el 

. _._ -: · __ ,-;_. ~:::; , :. ~ ·:.<:~: ·:~;~f i;o.::>. Y:'~~?:/ ~ ~ ~\:•'.:~~-~ ;;~::: ::;:~-o·f-; _i;.~t:..t_'.:; ;J;;:;;~'f, ~~~;_;'.:.:::- .~·;~3'-;:; :,;<_::··: -. -_;· 
vinculoqueexistente "entie · l.as ·e~.portaciom:snmnufoctureras, el PIB de Jos Estados Unidos, 

el PIB d~ M¿~j~c/i cici¡;1i~~: cl~ ·¿~~bi~- Í,~f}; :· :<'~~tji· ;'.f ~ . 
• - '' ,¡ -- • '·.'·:'·' • : ·:· . · -~ - - ;::·:- " 

En los últim~s -añoS_ - c;, seCior -:exportadOi-~ me_x_~C:Oño.- -en e1 cual se incluye sin duda al sector 

manufacturero, pr~~io~a por la d~~hi~a~Íón d~l pe°so frente al dólar con el fin de hacer más 
•' . ' ~ . '. . . .' ' ' . ' ' '.• ' . . . . ·-.' -• . . . " . '" . 

competitivos sus prodÚctos cuando las cosas se tornan mal económicamente en este sector, 

la petición de devaluación 'parcce ,-~er,.;!st~áática; y no se han preocupado en atender los 

1 Nos referimos a m~rconcfBs q·~'e puedCn eriCOn.trar u·n lugor dentro del comercio intemocionnl, en este caso 
nos referi_mos únicamente a bicn~s P,131du~~~.os ~o~ el _sector manufacturero. 
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·.:.-· 
problemas fmid~rrient~Ies ,~el s~ctór, que sÓ~ la p~ductividadde las empresas integrantes y 

· ,; .""'.~ ·:,~;,~:::;(:~: id,¡¡¿ : ,~t':,i(!,~¡,..... .. 
· · En lá determinación· del .vohimeri' de' éxpoi1acioríes· intérvienen varios factores como 

.. :: : · ,· . ·-:-: :;<- ·_.o.-· . : -:_, ~. · , -_ ;-- ·: · ::. ;_<:· ... ;·t: :·,;1),-~---i~'''_:· .;JA!,~~;~: :1·:::~~~·:-& ~; !,s~:;~;,_.~-,: _H·2··:~i_··1F-'-'.','_,:·: -<\\".'J: ; · , :·. 
el ingreso . mundial, .· el . Indice Ae pr~i~s); ih~e:maéionnl; el ;ni~eLdc producción interna, los 

\ · · - __ ' ... .' __ · _ .',-.' ' ·. , ·_·, ·. · .. _, ,•\r:.:;{ .. -~--~ _•:· . ..; t;\ :. :l:·; :·~¡-,•t::'.i,.•;~~~~:;,> 0~ .< :''-'~;:; __ :)\~~,\'.' : :y; __ ;::;¡;· .· ¡<.:·_, ,~ '~·- :· . • : 
precios intemos,·· 1as . barrerns'.!ariíriéelariris/i:asf{como7lós'; ilicé1itivos a las exportaciones 

· · · ::··... _. ·_ .. · . : _- :_ _. : : -· :_ -_ : ;_ ·~ · ,. ·:-,·r:.:: ;-·;,:'/:,:~?::i!~~~S~f,~:'it.1..~~~~:h'.~;~;~~i/:~{;,'f~ (_,, f_~,~~~/(\if'>~"<.~. ~ .. '.'.·"· ..... 
otorgados por el gobierno federal.'S1n·:embargó,; or fi11es r rácticos y por cuestiones de 

obtención de infori'naci~n~s ·,{,~~.~~~~fug~1g,:;¿~~ ~~~;1g}j'.ci~: que, lns exportaciones 
manufactureras solamente ·estúñ deteiníiñridá_s_ P,Ore e :de Jos-Estados Unidos, el PIB de 

M9loo ::::::.m~ .. ~.:~G\rt.i'.\I~,~~~~:~~:'' .... 
:·>· . ' · . . :/,;·:. : ... '·' f~'.//:\Sq::..h:\f:': •: .y·:.. · :·;, ~\ .. 

x, ;,/,C~f8:~~(:;~{ft~l}l; 1.tC,R,)', ·.· (1) 
,_ 

; '._; .. ,· ... 
Esta igualdad · índica los factores que determinan las exportoCiones de productos 

manufactureras. ·· 

111. 1. 1 Ecuación de demanda 

Para la estimación de la ecuación demanda se debe detem1inar el precio ni que las 

manufacturas se comercian intemncionalmcnte. En este sentido el precio sobre el cual el 

demandante, PEt, depende no solamante de los precios internos de los productos 

manufacturados sino además de otras variables que lo afectan directamente. 

' Se considera el PIO de los Estados Unidos como el ingreso mundial, por ser el pols con el que México 
realiza más del 89 por ciento de sus CJ{por1:iciones. Los precios tanto internos como externos no se consideran 
por que están implfcilos en el calculo del tipo de cambio real, si se consideraran aparte dentro del modelo, se 
estaria cometiendo un error; ya que se estarion con1abiliznndo doblemente al estar considerando el tipo de 
cambio real. 
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En este caso ~I preci~ d~ las mercancfas, es afectado por el, tipo de calll?iorc~ITCRt, y por 

Jos inseritivo~ ·~ la exportación JNCt. De esto podemos inferir, entllii~és' que 'd 'precio que 
L · -e •• • . - - •• ;: C 

págá ~) comprador de las exportaciones mexicanas es una fun~iÓn 'dél precio al mayoreo 

iiitelll.o d~{e's~o~ : bi~nes; de un promedio del tipo dé ~ninb:i~; ' ii~'.·~Íós .·incentivos a In 

exporio~ló~}~é o;io~ ~ecanismos que incentivan I~ export~iiíóri :dé ¡;-, ~;danc!as . 
. ~· \?:.?:-'·\~t'.I·'-: :·.:.;. - -- -,:: ~ \ .. : , :;_ ~- - -. 

·;;· ... ~ ·-·. _,,: . ··.: ' .... 

L:Í e~~.ii~~é~.m f~nnación de precios de los biciies éx~~~able~ para el comprador se 

expre~.ª co~o::,' } ·. > 

. ~i,~a'i'~MMtP1 (ll'(t1JP:1(1-i{¡c1)PJÚJPE (2) 

:;··:, ·,; ''>) · .. 

' .· ~ ... -'.: -- -_ ".,-./~: ; -.:·:->·,' )'" ,._,: 
En donde p1;'fJ2, pJ.> O > 

' ', ::- . ::. ~' ' ·::- .. ; .· . ,, . 
. ''" ,_; ·,/·'.:_'.:::".' : 

·a= tértl'liriti ¿~nkt¿~te " '· . · . 

PEt = preci~d~:· 1~~ ~~p6rt~c~~n:{~1a1l°~'racturer~s 
PMMt = Pred;i"al ii1·~yore_o .de las ~aii¡;faciúras 
TCt = tipo de cambio pes~s por dól:w. ' ' 
lNCt =.índiCe 'cid: ióCcritÍVOs ,, . , . . ) . 

Ut = término aÍcatorlo de err~f d~ l~ . ccÚaciÓn de precios. 
·, \'> 

. :- ~-

;,·, 

Los parámetro's p1;•jJ2,JÚsé incÍÜyen para considerar el efecto de las difemctes variables 

sobrclospredicisde' ei~'~~6ió~debidoa que el compoortamiento de cada una de éstas 

difiere éonsideh.'ble1Me~ ~lprecio, en especial el tipo de cambio, y por lo tanto su efecto 

sobre Jos pre~if JY, CP ' . , . 

J SabCrtlOs.'quc C:U~iquicf ñumei-0 elevado a la o da como resultado 1, con este resultad~ no se estima de 
manera rc~I el imp~cto en los movimientos de las variables independientes. 
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·.·. 

A pesar de la hnport~.ncia qué t.ien~ .lafonnación de pr~cios de los productos comerciados 

intemaciona:lm~rite, ; n() "'·i~- pude 'i!l61~Ír denÍro de •• 1a .determinación del modelo, dada la 

caren~i °: _q~~J~H~~~~' d~J~ti;~~tfí.": ~f. ~~. ~uede construir dicha serie; con la finalidad de 
no ¡:o.mete(crr~res en .Ia 'determinació,n del . modelo y afectar los resultados finales, será 

niejor«iej~+'.~f ~a~~;:~;,:\;[:j.~. "·\ .· · \:,:. -··· 

:·.; "·. • ''.'·; ·: .. :-. ·: :~ ;·,··-. ·¡ :t··. 
El tiiod_e_ .. loqucdií~~ especificado de la siguiente forma: 

, · -· ···;;.'· ... ·;,. 

EXP, = YEU, + YMEX, + TCR, +U, (4) 

En donde: 

EXP, = Exportaciones manufactureras mexicanas. 

YEU, =Ingreso mundial4
• 

YMEX, =Ingreso interno o nacional. 

TCR, =Tipo de cambio real . 

U,= Tcnnino aleatorio 

En los exporto~i.om:s (EXP), ~e tonia~ en cuent~ las , ex\,orta~ i_on~s ~onufoctureras por el 

tipo de imñlisis ~~e se . ~~iri re~lizllrid~; el i~-~ésl>_n~ulidiaI(YEUJ, se toma en cuenta el PIB 
.. -- . _: ~- ;-, · : -~ :_--: __ ;- ~, ,>: .;. ~::· ,·-~---:~::-~~.t· .::tl:;-->:-f-L,; ~::;,!:~·.\~"'~ºi7,~;~~: .f>.1;;._/ >;::_;·; ,~~.:·:·: ·>-~·-- <_; :.-__ : . _,_,- =-:-.· ~ · .-.-:-_ ---- -

de los _ Estados Umdos, _por .. ser.el pnnc1pal ·•soc10.comercial ,·en·e) tercer tnmestre del ai\o 
.· ... · .·.~-·- .:·.·.·>-··>·-_:.- ·~ :.\:/.>~\'''·.~:.,<:~: ,_i .. t::::;\iz ,~~ .. ::v·i'.!.t:(;¿::;: ~.J·_ .:f;,:¡:'.;;: .. ::·.><?~· ~.-;/, · .,. :: -:·- · .. .. :0 

•. - . ·· · :.· ·~ . • 

200 l. los exportáciones :, manufactui'erás \ fucrori iael t 89 : por · Ciento o Estados ·. Unidos; 1:1 · 
· .. . ~ · ·. ·.:~,: ... -,\~: · .- ·. ·· :::•>·. :_· ;:-:~~_:_,·~;:·:;~:~:,;F\:·;:.-..;l~t:;:(;':-~;-~:.-:f.¿·= :::,?-~ ;; ¡:1 .. :~~:;:·:);·.:':':~ .. ~._,_: >:·· ·.:,' .. '·.\' .; · ... '.: :-·_ .. ·. · . : . __ ~- __ .· :: ... · .. ; 

ingreso de México(YMEAJ; si( torriá'er( cuefüii .el PI~ '.deMéxii:o, yo que las cxportacione5 
.. ; -'" - -;· ,,_.·<,_:/~(;· .: p~ ' .~:/iú:~~\-~-:~t~·~f·; i1~~ ::-~rJit~:;-fo;~;~,z;;,fi . .;.;;~-~-< ;;;f .. ;'._,_,~·;: :; .-~ ... '-><: ·.. · __ · ---_" - ~.· ... · :· 

son un componente ·que: determiria\:al (PIB ):de}México; el;· tipo de . cambio real; TCR, se 
_. :· .. )·; . .'-_ :/x:·::.':'.)}:1,:.-:: .. :'_:···~rF'./.Ut1\;~- '.i.. : ::f •'·, c:.\.!1 :· ·{~··:,.( ;,'.'i ;, .. , ~·/',}.··:\·.'·, :.>· · · .'·,'·:··.··,·.:·· . · .... · · · · ·,:. ·.:· : ;: . · · 

obtuvo ·· del tipo de cambio ' n1en~iín l fix5:re'gisirádo por el · Banco de México y . tomando en 

cuanta ~l lndic~ 
0

de p~~~i~~· ~I ~~~~~-cl~; ·t'~~Í~ cf~ México como de Estados Unidos. . 

' Se toma en cuenla el PIB de los Eslodos Unidos como el ingreso mundial, por la importancia que licnc para · 
MéxicO en el comercio inlemocionnl. 
'Tipo de cambio para solventar obligaciones en moneda extranjera. 
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Poro los objetivos ~elpresentetrab~j~. ypara estimar de forma más sencilla la función de 

demandase u.tili.~iá ~n +d~I~ do~l~ logarl¡mico de regresión múltiple. Lo fonnuloción de 

::,;;~!:~ii~iii~~:t:::= d~~=::~~'.;m.W• 00~ 
·Los. elasllcidedes ·colculados· de· esta fonna son constantes para el periodo de estimación de 

_~_ ,: , , .! ,:· .. ~:~1'·.">~:: ~t;:+,t ·;_ t:)··~-~-.l:: _,;!; :· :.::~.~:,':~:~'.~;t-)r>.:;.;: ' ;-,·_,_ :.-:1.r .·.=: :.-· •: '· ' -: · : -. ·:: ·• 

lo función ··y· tienc'.¡ lo 'cveritojo ::de ·'pennitir que •o cambios porcentuales en los voriables 
. ~-- - :.·· .. ·:-,~~ ·_,_ .. ys_;_i, :.::r;:~,~:'.~,i;~:t.p-'.::;_f~);~-.. ;~n.~· = {::: _.:::: .. i:~ \S·:· '..<:' _/ , . :;· ·. 

independ_iente_s_'. d!lE moélelo;;;corresponda . por tanto, · cambios porcentuales a la variable 
.' _·;.: --.-· : . --t•:._,,, :: . ~):io~-_';-~ ~-;~-'·: 1.\,-,:~'-·~:·_:t .~~.~·:··::.~\>_';', :·_· .. \ .... ;•!,. . -·~;-:·- .· --. _,_: ·-:: -.' 
depedie~te, e'{ita~dose'E as'. '; ~ l i prpbl~ma _de estimación orbitraria de las elasticidades en 

funcione~· l·i~~a:1.ef~f~!g~:· ~f~~:· ·~f J~i~:<{''.~~°j':';' 1.f84). 
· __ . · ·,_, · ~ :-,·,. : _ :/ :: ::::),'.·.-L ~:};--:: >,: __ ~<.::y<. f': _ _J::; : ··':(~:(~.>·1\··\ :::·::\:J.··>'? < 
Por lo tanto el n1od_elo doble-logoi-ítm¡~o c¡ue~af~nnulodo de la siguiente fonna: 

>>-· ,,.. 

LEXP, = LYEU, +LYMEX, ÚTCR, +U, (5) 

En donde: 

LEXP, =Logaritmo natural de las exportaciones manufactureras mexicanas. 

LYEU, =Logaritmo natural del ingreso mundial. 

LYMEX, =Logaritmo natural del ingreso interno o nacional. 

LTCR, = Logaritmo natural del tipo de cambio real. 

U, =Término aleatorio 
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lll.2.-Cálculo de elasticidades de lned,ia~,<? yÍcír~oplazo . 
. ::::· 

Una vez determinado el modelo se procederáá realizar l~~!~Alculos necesarios, para obtener 

las elasticidades exportaciones-iipo de cambio. l.<)~ ·: iri6deÍos serán realizados en el 

Econometrics Views 3 .O, dada Ja facilidad que brinclá p~~~ realizar este tipo de modelos 

econométricos. 

/11.2.1 Elasticidades de media110 plaw. 

Generalmente en economía el mediano plazo, se establece., en periodos de tiempo menores 

a W1 afto, sin embargo, para Jos fines de Ja . presente .investigación se ha establecido el 

mediano plazo en periodos de tiempo de dos ni\~~. cdn ~l :~~opósito de medir Ja incidencia 

que generan los movimientos del tipo de camb,i~·% .1~sexp~rtaciones manufactureras. 
•: ;.;:.:::<-"·' -''". 

·. . .. : .. ~ · .· ; .. : ·;·\:rJN~f: · .'· 
El calculo de estas elasticidades esta detem1inado porJa formula tradicional que se utiliza 

en la ciencia económica, la formula ' ctc,:l~~f]~~~ciidades está determinada de la siguiente 

forma: 

En donde: 

D.Q = A la difcrimeia de la cantidad de exportaciones realizadas en el periodo 2 con 

respecto al pei:iodo · 1. 

D.P. = A la diferencia del precio en el periodo 2 con respecto al periodo 1. 

P = Precio' de las exportaciones en el periodo 1. 

Q = Cantidad exportada en el periodo 1. 

Bajo el contexto de la presente i nvestigación supondremos que 1 as exportaciones 

son elásticas al tipo de cambio cuando, e > 1; inelástica si e< 1 y unitaria si e = l. 
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Para esta : investigaciÓ~ --- ci" es l~ual aI monto .de exportaciones realizadas, en una 

periodi~ldad tri~estr~{¡irií- lo Ía~to Q f EX~; en el precio, consideramos el tipo de cambio 

de pesos' pordói~~es;:~}!_ JS,i~: c~~?~;.ffC. " cici' 'igual forma con una periodicidad mensual. 

'"~ ~~f l~il~~i;~J,~;;::~::.:::: :';,:7~; ,::.~:ro.; 
primer ' ~rió~o 'qlle.ya\del ' t(lrce(trimestre de 1992 al tercer trimestre del año 1994, un 

tri~e_si~~\~~~Ei{:'.~~~~~~;~i~~i~J~~~;'.~~ ~-~~aluación del aílo 2000, se observa que el valor de 
la elasticida(Les:'dé '4;118 ::>1 ;·: 1o·que indica que para este periodo, las exportaciones eran 

se~~ibl~~-:~~'¡'['!\;g;~\~~¡ ~Üfu°b'ib~ e~ el tipo de cambio, sin embargo, durante este periodo el 
/ '-:'/;<~ :,>;~-'.;~-.._::t~flt~}:~¡'~;~_::i\:.;_: ~.: '::3~;;:·_~_ ~,::. - ,, --,_;__ . 
tipo de cambio, .mostró· un comportamiento estable, lo que nos hace pensar que los cambios 

;· _ (,: _-. - ~::_;;:~; -;;;.:'§:'(•:~-l.th~-?'~·'.·_~. :,::·_.' :;- :.~:-_/.'· : ' . :-
signHi~ay~os ·§ fueron_ ", e_n ¡lo_s iitontos de exportación y no en los cambios en el tipo de 

cambio:!,·;> ·:·/' 

:¡,~·fu.el penado ~ohiprendido del tercer trimestre de 1993 al tercer trimestre de 1995, 
,~-- -- :~.:- :..;. ,',:,;:·~{\-..:~:.t:.-¡.;.:ii:~::.:.\;:-: ~-.;; ~ :_<---::- - . 

periodo en :.eJ'icúal se ,'áléímia a captar la devaluación del cuarto trimestre de 1994, la 
,,:_ ·. ·.:"-:~;L<ii< ;_ : .. -.. : e~:-~:-_::' .... ".·< · > ... 

elasticidades : ~é ,·0.605 '_<); lo cual quiere decir que las exportaciones no responden en la 

misma n;agilÍ'íU~;~;tri'~/d~~Íll~ación del tipo de cambio. 
·· . . : '- '.·•; · '~·. i ¡:r:;-'' · · ~·· :: \ ' . ·.· . 

:~~t~: ~1x~~;;/: ;.-:; -~ '· ,: 
El te~~~ :¡Í.erlC>do es el más interesante, ya que es en este periodo en donde se capta 

la devaluacióri d~ fln~les de 1994 dado el déficit que prevalecía en la cuenta corriente, 
_. ·. , .. ··: . . 

dicho periodo.va ~el tercer trimestre de 1994, justo cuando muchos analistas afirmaban que 

el tipo de cambio estaba sobrevaluado y que habia que devaluarlo hasta alcanzar su valor 

real, dicho_ periodo termina en el tercer trimestre de 1996 cuando ya se habían sorteado los 

momentos más dificiles de la crisis presentada en 1995 cuanto el PIB cayo 5.9 por ciento, 

provocando la peor crisis en la historia de al economía mexicana. Durante este periodo la 

elasticidad calculada fue de 0 .218, .i;:ifr~_menor que I, y todavía menor al periodo anterior, 

esto significa entonces que las exportaciones no responden como se espera a los 

movimientos del tipo de cambio. 

Estos resultados los podemos observar en el cuadro No 3.1, en donde se muestran 

todos los resultados para los periodos descritos hasta el tercer trimestre del aílo 2000. 
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Cuadro 111.1 

0.2973 1,214.3 4.118 
3.0964 2, 175.6 0.605 
4.1660 1,145.7 0 .218 
1.6014 2,477.8 1.659 
1.9063 1,847.1 1.056 
1.5528 2,373.6 1.444 
-0.1201 3,891.9 -34.912 

Fuente: Elaboración propia con datos del INEGI y del Banco de México. Ba11co de 
/11formació11 Eco11ómica: INEGI Noviembre del 2001. /11formació11 Eco11ómica y 
Fi11a11ciera: Ba1u:ico Oc/llbre del 200/, littp:llwww.ba1u:ico.org.11u:. 

Como puede observarse, In realidad no correspondió a la teoría y las exportaciones 

no respondiero'n d~. ~an~rnI~ver~a a las devaluaciones del tipo de cambio, es decir la teoría 

nos indica que }:~~ndo!)n · nio~cda de un pals sé devalúa, las exportaciones de este se 

incrementaran ~~d~,~~~· s~ i~s ~recios de las mercanclas de dicho pals se abaratan para el 

resto del mundo:'l'._~~\ii~it·' ¡ ·: ... .... 

Ahora tomaremos en cuenta el PIB de los Estados Unidos, el cual se ha considerado 
: .. ::~ ~-~ i :.1.~~:t~:'.:·'tj6;f·,_: :~:·_;,_V . .- -

como el ingreso'.iíítemaé:ional,' dada .la actividad comercial que existe entre México yel 
; __ ':I<~: ',''?:: ... ~::.V'~:', /)·-~. ;:, : _ · ·;~':.•-:: : ·. _ : 

citado pals. HaCiendo;est~ 'áfliilisis de. elasticidades encontramos entonces que para todos 

los periodos l~s •¡;¡i5'¡¡'Ji'J;¡"d~~,~~ri· mayores a l, en este sentido utilizamos el mismo criterio, ... · .. . :· .... : .. · .... _. ... . _,.,_ .. ·,,·· ·: .. ' . 
Jus exportaciones .¿;;~ ~iá~Íic~s si e> 1; '¡netásticns si e < 1 y unitaria si e= 1 . 

. ~ ,'; 
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Cuadro 111.2 

4 70500000.0 1 ,214.3 
499400000.0 2, 175.6 
471700000.0 1, 145.7 
655200000.0 2,477.6 
695700000.0 1,847.1 
669200000.0 2,373.6 
831900000.0 3,891.9 

Fuente: Elaboración propia con datos del INEGI y del Banco de México. Banco de 
Información Económica; INEG! Noviembre del 2001. biformació11 Económica y 
Financiera: Banxico Oct11bre del 2001, http://www.bm~Yico.org.mx 

En el cuadro· 111.2 po~emo~' observ~r: los resultados de las elasticidades para los 

periodos formuhidos, en Óste seÜtid~:'.tÓ~~~tl~~ ~~eficientes son mayores a l, lo cual nos 

indica en.to~~e~• ~~~I~i'.~~~cl~fI~~~,.1~~~~~;~ más a los cambios presentados en el 
ingreso de l~s Estados Unidosqiie a' las variriciones en el tipo de cambio. 

. . Esta sii~a-:i~nsc
0

~1~ioJ~i~lJJb1J~i~L existen 37,475 empresas exportadoras de 

las ~uaÍ~s 367 realiza~ el 75% ~e· 1~r~~~~~~~iones totales de México, además el 89% de 

1as expori'aci~nes s.e realizan ª ;Est~&~~'.t~id~s y e1 59% de 1as importaciones que se 

realizan están asociadas a1 sectoVe~;¿~~~b~ 10 que implica un reducido grado de -· . . . ,. ' 

integración nacional e intersecioriaL:. Es;iisJ367 empresas, sin duda son empresas con 

carácter oligopolico, una empresa .'c:o11iestas caracteristicas no depende del ciclo de la 

econonúa nacional, ya séa por q~~ ~~.~n ;s,ltua'das en industrias protegidas por el gobierno o 

por que su capacidad inst~lad~;)/¡)rodiictividad rompen con la media del resto de las 

empresas y por tanto de las indu~tria~;·además de que son empresas que imponen precios y 

que establecen b~rreras. a 'Ja ehfrada de sus industrias muy altas, lo que les protege de 

nuevos compétidores y'podo tanto, les da el dominio del mercado general. 
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Gráfico 111.1 

ELASTICIDAD TC vs ELASTICIDAD INGRESO EU 
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..., '1 -·. 
_·:;¡ ·:!l.·· 

Fuente: Elaboración propia . eón datos del INEGI. Base de información • Eco11ómica, 
Septiembre 2001 / " 

111.2.2 Elasticida(/es tle metlia110 plazo 

En el inciso anterior realizamos los cálculos de las elasticidades de mediano plazo a 

través de las formulas nonnales del calculo de elasticidades en este, sentido se adapto la 

elasticidad de manda - preció, para medir el impacto del ílujo de las exportaciones cuando 

existe un cambio en el tipo de cambio. 

Ahora lo que se intentará será realizar, el impacto que registra el flujo de los 

exportaciones cuando existe un cambio en el tipo de cambio, sin embargo, este impacto se 

va a medir en el largo plazo, periodo de tiempo superior a un año. 
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Como .. se ~xplico. pálTilfos anteriores el modelo planteado es un modelo doble . ........ _ .... · ..•.. ,. 

loglliitmico para ITledi~ el cambio porcentual de las exportaciones, cuando existe un cambio 

en el ti~'di;~~~~j~''._). Pa~ realizar el modelo se utilizaron series de las variables desde el 

primer trhnes.tr~(d~.: 1992 •.hasta el último semestre del 

utiHznnd~ ~(';ét~d6 :el~ estimación doble logarítmico. 
_,-- :: <-- <::~-·-_. :; ·-· 

año 2000. El modelo se realizo 

;~~a • encont~r el modelo ideal . que estime las elasticidades de largo pinzo se 

hicieron ~Jgunns pruebas con .'las que pudiéramos determinar, el modelo corr~cto para los 

propósitos de este trabajo. 

En donde: · 

. -,.----- -_·-. :.·· -' . 
PIB~i!EX·= PIB de México. · ... 

INFLACIÓN= Indice Nacional <16 Prebl~s 'aJ Consumidor de los EU. . . .. ·. ~ . . 

TC =.Tipo de cámbio. 

64 



· · .. ·J 

·. Interpretllndo I.os primeros valores del modelo, encontramos que nos arroja un 

ajuste (R-cuadrndo) de 0.98, y un Durbin-Wntson de 1.77; en primera instancio podríamos 

pens~r- l)~ - ~~iida~::' el : modelo. Sin embargo a pesar de estos resultados debemos de 

analiza~los resÚhados de los parámetros del modelo para deterrninnr si efectivamente la 

cspecHicacióH ~e1 ·n:i¡,de10 es correcta . 
. , .•. _ ... ,':.;.:. ·. 

; ·, .... 

Los parÓ.iietro~ del modelo son los siguientes: 

EXP = -21720.5*C+ 3.6e-06* YEU - 2.5e-06*PIB MEX + 264.7*1NFlACION-22.3*TC 
. (19.69) c12.53) c-o.95) . c2.28) · .·· · c-0.12> 

Como podemos observar la pendiente del modelo es negativo, . los estad!sticos .. , .. 

de las variables se encuentran entre paréntesis, en un principio encontramos que el 

estadfstico t para PIB_MEX y TC no son significativas, además de que el signo de 

PIB _MEX, se esperaba positivo. 

En este sentido, encontramos entonces que el modelo planteado no es adecuado para 

todas las variables. 
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, '. 1 . . . 

Modelo doble-logarilmico 

LEXP=Lr+LPIB MEX+LrCR+U 

Endollde: 

L~XP ~Logaritmo de las exportaciones manufactu;~ros 
LY = Logari111io del ingreso de los Estados Unidos. . 

LP_IB~J..!EX _= Logaritmo <le/ ingreso de México ' 

LTCR ,;, Logaritmo del tipo de cm;1bio real,'. ; 

,,.:e,· ,1··,-; 

Lo~ . ~~mi:ros result~dos . del mod~tci t~~j~'~'\¡*!hj~·;;~ (R.,cuadrndo) del 0.9841, un 
: . ·.·: 1 · ... 1: :'°'. :.", . :> ':· . . ~-: ·.~· ',: :~ .':. :·.:: . ·._) ' .'° ::,·,.··,:':_· ..... ~.~·:'.:;~;\ . ; : ::i.;;~.'.:.- ';:{·.'.,..;~~ '.,:;; ·~~>~ ·:: :·/¿&'. :.;= ..;.: \·;. 

Durbin-Watsori LS025, ,en· este·.sentido ·ambó5 ;.viifores 'caen en el rango de aceptación del 
. ·;.··.:: · ...... <·,:/ ... : .·: ~ : ·:_ ·:::·,;;- ·.=. ·:·:·. ·;t,.'·: ··;· . ;_<···'..'. ·~::~;-: .. ~·/Y:} :!.:;;,\;.~:~';;:~.:.:.'.A';;';~ ·w:>:¿,~-, ·;· ;.>·/: ·· ... :.,_··:· ··. : . • · • 

modelo. Cabe recordar,. _ciue para_el ,yalor,de a;us.tc;~el_.valor,,de aceptación debe estar entre el 
'· .. ·-r·' '." <:<'<.-2 ·: :!z:. '.." · .. ~.=:·i::::';·i[ .g/~' ~:~:;o.i:.(Y»~t~}i~~~1':~~:;.:.'t~.;D:;;';~:' .. ~:~<;=;;:;;>~-'j· ;·.' 1 ·"".· • •• • 

0.7 y el l, sin ein~iirgo;: e.n oc.asiones[el ',valor'.>mils próxi!110' de 1 acusa problemas de 

correlación e~trd\,~~~bl~~'. -P6;Wici~'j¡~¿~;~-i°,~~¡'~PJ'~J~si~cli~~i~o del D-W, debe de ser entre 

O y 4, por I~· tantoei : ~ii~r· d~ l~¿ ·~¿;n~i;tidd~ '~&~ ~st~dÍsticamente significativos para el 

modelo plantead¿:, El ''rrioci~í6 c~i~ pl~~¡¿;d~ <l'~ ~~;¡· fonnn doble logarítmica en donde los 

vnlor~s de io~ pniár11~tr~i'~stó~ 'rdp;i:s'criind~ · co;;¡o cambios porcentuales, es decir, los 

cambios . porcentuales '. eri· las variables independientes como afectan a In variable 

dependiente. 

En cuanto ni estadístico D-W, de 1.5025, cae en una zona en donde no se puede 

concluir que pasa con este valor, para 36 observaciones y cuatro grados de libertad, ni tratar 

de corregir el problema nos encontramos con que, el problema de auto correlación se 

presento, por el trato estadístico de las variables utilizadas, ya que estas presentaban distinta 

periodicidad, unas presentaban periodos trimestrales y otros mensuales, iniciando en años 

distintos. Para tener datos con In misma periodicidad, lo que se realizo, fue ajustar todas las 

variables n una periodicidad trimestral y que iniciaran en el primer trimestre de 1992. 
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;· ; ·'· .. 
- -· .:: -·'_; :_.,_ _; i' ·"·: 

Los valores' de los -¡iiirámetros están reprcsentadri} eri Ja '. igüaidad quese ínuestl'ÍI 
· · . . : ·· ·:: .. :.·:· .·,:: !'. .·.· .:;i· .. ':<Y:. (.:· .~.; ; .. :·;· . .'· : :: · -.: \:· ::):·<.·: 1>;.';· ~::-:0· :·i·~r.t· : :_:>.-' :: ,.~>·L'< · ;_.'.;: :'): . ~;/.>.· >:::i"\i .. :·'.<·',;· .. ··;·:.:\:X , ·: : <: .. :,.,··. :·) .·.· , .· ... · ·.·. 

debajo . de .este -párrafo,\. el " valo( ,;:t" d~. Jos _ parání~!rcis'; paro , detcnniriar ' si ·, los variables .• 

;,,_ ... ,~·:t;f i~~;~t~íii~;!~~'e~~,~;~7~~-
' llf.J!.X.":'; '-'.7~ ,6í'.~C.,it; ~ .81_r.LY,~~p,2,41~L.f/B}..MEX,+ O.JI J •LTCR 

-· ~· ~~~'[t;~~,:::;¿{t~1~;::·:)cl.,loc~I :::: ""''~" ~ 
negativo, Jo' é:¡ue,dñdic_ajq'üe :'si :todosJas variables fueran igual o cero los exportaciones 

tenclrlº~ u~~'. ~.~jli'.~:~:tt.~&f. wY;~g~to - ~n- 1~~ exportaciones, den;rº de ·-·1ª mismo ecuación 
encontrnmos"ijue;Iíi'•'elñsticidod dé: los ex-portnciones con respecto al ingreso de los Estados 

-.· .. _ ·•:•v;o• ·•J,;,:\fü.J·c;<• "»· •;;'~-··· >· . · · ... . · .·. _ . . 
Unidos es .dé'•J.B/:lo):uol _quiere .decirque los exportaciones son sensibles o cambios en el 

PIB de lo,~;i:~~l~~J&l~E~?-gi~?.~/l!spec_to ?I Pi~ . en . México, encontramos que las 
cxportacione~ : ~o'i· son ;:sensible,s/ol crecimient~ del PIB en México, el valor de los 

elasticid~~~~~~~:it~~;~i:M~J:¡~~i'f~~~~ :9~74'ff~°,~_ últi~~. el __ tipo de cambio real re~stro 
una elosticid~d d,~I ~}/ 1 ;. J~i'9ll~ : ríos .lnd.icii que las exportaciones manufactureros no son 

sensibles a I~~ c~_~Í,\~~ e~ ~Í tipo d~·:combi~ r~al. 
"' <:: ~ .. : :. ·.-:· ' . 

Ahora recordemos que el criterio es que el valor de los parámetros sea mayor a uno, 

para poder dctcrrninar que existe uno elasticidad, si el valor del parámetro es menor a uno 

estamos hablando entonces de que los exportaciones son inelásticas de acuerdo a los 

variables con la cual sé esto deterrninando la elasticidad. 
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Variable 

LEXP 

e 
LY 
LPIB_MEX 
LTCR 

R-squared 
Estadistica Durbln-Watson 
Media de la variable dependiente 
Estadistica F 

No de obseivaclones 36 

Cuadro 111.3 

Elasticidad 

Dependiente 

Independientes 

-73.7 
3 .8 

..().2 
0 .1 

Periodo de an~tisls 1992:1 2000:4 

0.986 
1.503 

6.74 
727.3 

T-estadlstica 

-7.2 
10.6 
-2.5 
0.7 

En los resultados arrojados por el modelo, el . PIB de México no ejerce una 

influencia sobre el flujo de las exportaciones manufactureras. Además el signo que muestra 

el parámetro es contrario al signo que se esperaba, es decir en la teoría se esperaba que el 

parámetro del PIB de México, fuera de signo positivo, sin embargo el estadistico t de este 

parámetro indica que el parámetro es estadísticamente significativo, en o tras pal abras se 

esperaría que cuando crece el PIB de México, las exportaciones manufactureras también se 

vieran incrementadas. 
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Una cxplicac::.ión _que tienen.este fenómeno es que las exportaciones manufactureras 

las realizan eriipr~s~~ : c~yci~_ ; fl~jo~ s~n constantes y que cuando incrementa el PIB de 

México, el · ·~'riiriporib'llí~ ,·d~ :· i~ absorción interna es In que más se incrementa y el 

.componenici<l~;cbm
1

~;~¡o ·~~~;riór permanece constante6
• 

: ~-~ ·~·~ .::;~dl;"~/:fü~li:do •para deterininnr realmente si las exportaciones están 

detem1i1iaélá~· p~~- el ;~óri;ii'6rt~rriiento del . ti~ de cambio, se tomaron en cuenta únicamente 

1as exporta6icin~s ··· rri~Aurriciurcras • y e1 · _~ipo _de cnn:ib.iofea1, •. eri d6ncte1as exportaciones 

manufoi:tureras, son __ In variable 

independiente del modelo. 

Los resultados los podemos observar ~n ~1 ?~J~dr~' í11 .'1i;\ ei\ ~I ¿u~I · sé muestra que 
• -' - - :-___ . ·"; ·;_-->-·-_. '".-<_: ,::-= :..- ~,';·._:,;·. -~:-·c.;·_,; : ~-:"': •·"; _,;:,¡,::_,~= -_.s,...;_;,:: .. ·,;<--:~c: :, - ~.·:::- --',>. - >_----'_:. -

la elasti~idad . exportaciones - tipo .de ca,;,1bi~. '~s· d,ci o'.2:29,' qü,e, bajó ~1 .critériÓ , de, que e,> , l . 

::;~~~~~:~:~:~;n:la~~~:::~~c~~ :oh~1l~¡i:t:-¡:ª~t· ~!:¡nitª~~~1dªe~~~l :~~li~:? - 1~5 . 
:·_·:·;::; · .· .. ·:.-: . ¡_: _.: 

'• 1'. ' 

'Hay que recordar que Y- PID, ul utilizar la expresión más sencillu lenemos que Y=C+l+G+X-M; en donde 
C es el consumo privado; 1 es la inversión privada; Ges el gasto del gobierno; X son las exportaciones y M 
las imponaciones; podemos reducir lo expresión de la siguiente fonna Y• B + E; en donde; B = C+l+G a lo 
que llamaremos absorción interna; y E-= X·M, lo que será la demanda de productos internos por panc de los 
consumidores exlemos. Por lo lanto, si los cambios en Y. no se dan en E. necesariamente tienen que estar 
determinados por B y por los factores que lo componen. 
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Cuadro 111.4 

Variable Elasticidad 

Dependienta 

LEXP 

lndependlontos 

e 
LTCR 

R·squared 
Esladisllco Durbln·Walson 
Media de la variable dependiente 
Estadls/lco F 

, No de observaciones 36 
Periodo de análisis 1992:1 2000:4 

8.450012 
0 .229074 

,70 

0.0045 
0.026 

8.74 
0.1539 

T-estadlstica 

11 .28 
0 .39 



lll 3- Conc/usioÍ1es 

·.;.· ·-.' 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

ELu~álisis ' de '. ta)volucióll ' de lasexp.ortnciones manufactureras ha mostrado una 

tendénci~ n In alza\~~ l~~ Üttifu~s ~nós, 'sin embargo este crecimiento no ha dependido del 

desempeño del tipódécíul1bi~;'.': Er~o.ripórtomiento de las exportaciones manufactureros 

puede obse~~rse-g~ ·c1 ~~ráfl~~ 11i:2>. ''' 

Gráfico 111.2 

EVOLUCION EXPORTACIONES MANUFACTURERAS vs CRECIMIENTO 

_._EXPORTACIONES --CRECIMIENTO 

'120.00% 

'100.00% 

8000 80.00% 

6000 ' 60.00% 

4000 40.00% 

2000 ' 20.00% 

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

En el gráfico puede observarse la tendencia que han mostrado las exportaciones 

manufactureras en los últimos diez años, en el mismo se muestra también el crecimiento 

que han observado estos en el mismo periodo de tiempo. En este sentido tomaremos en 

cuenta el periodo de 1994 a 1995, para ~bservor el comportamiento, tanto del tipo de 

cambio como de las exportaciones manufactureras, el tipo de cambio en su variación 
~ ~ ·:·: 

;' _,,_., .. 
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diciembre a diciemb;~ én el p~riodo referido, se devaluó en 88.09 por ciento; mientras que . ,; . '·. , . . . · _,_ . . ~- -· . -... ' : ' ' .,._ - . . . ·. .. . . ' . .. .. ·-· : . 

las export~cione~ p~a ~l ~i~ri!éÍ' peÍiddci'cí-ecieron tan solo el 31.93%. 
•. ·: ;i'.i:;~~, ·';:,,;s.,, ·:}.': Y .·. · · 
SÍ ' bie?'' ek~i~~·¿ · ~~i ~I creéimiento durante este periodo . es significativo, no es 

explicadri :~~ '~u i~~¡i)jd~d pii{¡~~éval~ación sufrida por el peso a finales de 1994. 
'-. ---~ ; .- = ~~\{'.~~lt~:._;_i~~-~i~;: ~;·i~;:~:::::;·_;.: ).-' . . . . 

. a:·~~~hcd&i6~ '.~ e~te fenómeno es que en Jos últimos afios, el tipo de cambio dejó 

de s~¡! iJi~::~~rl~bl~ de~olítica económica y se convirtió en una variable de tipo financiera. 

En e~te ~·~htidg a p~rti~ ele 1995, afio en el cual el país sufrió Ja peor crisis de su historia, lo 
. :. - · .. ··.;··· ···-··'· . 

que : busc'arón las autoridades en materia económica fue el buscar la estabilidad de las 

Jnriables irna6roeconómicns y entre ellas por su puesto estaba el control del tipo de cambio . 

. E~ este contexto el tipo de cambio se ha utilizado como parámetro para, mostrar la 

est.abilidad mncroeconómicn de Ja economla nacional ante los organismos y las entidades 

económicas internacionales. 

En otro contexto, con esta investigación, se trato de demostrar que la manipulación 

del tipo de cambio, no es la mejor vln para incentivar las exportaciones manufactureras. A 

Jo largo del tiempo, Jos agentes participantes en e 1 sector manufacturero h nn p rcsionado 

insistentemcn.te aI~s autoridades en materia económica a que el tipo de cambio tenga 

devaluaciom:~ c?ns.tnntcs con el fin de incrementar la competitividad de sus mcrcancias en 

los mercad~s' infofri~~iíill~J~s . . 

~,'~~l%~!~a~1~~Í·~ ... , "~"'" ol rol•m'" do ~,. ... w. .. , ''" 
embargo; ~~i~ri,~~·~·~~¿~ f~i~ iip~d~ péticiones y las autoridades que toman estas decisiones 

nunca se l1~n' ·tom~'<l6 ~11 c~~n~~ l~s consecuencias generales y de largo plazo que este tipo 

de pollticas puede provocar. un·a devaluación en el corto plazo, en efecto incrementara las 

exportaciones, en este caso de Jos productos manufactureros, ¿pero que sucede en el largo 

pinzo?, en el largo plazo 1 o único q uc se genera es hacer más agudos 1 os desequilibrios 

existentes en la cconomla nacional, ya que al devaluación, implica dos cosas; Por un lado, 

es cierto que abarata los productos manufactureros en Jos mercados internacionales; La 

segunda es q uc, para elaborar estos productos se requiere de insumos importados, de tal 
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. . .· . . 

fonna que una devaluación encarece los insumo necesarios para In producción de productos 

comerciables internacionalmente. 
· ¡": 

De tal fonna que los desajustes ni inÍerior del s~ctor manufacturero y de otros 

sectores económicos se hacen más grandes al no existir unn política de integración 

intersectorinl que permita proveer de los insumos nei:esnrios a In industria manufacturera y 

que esta tenga que recurrir ni mercado externo n tratar de conseguirlos. 

El modelo estimado pnrn detenninn~J.os . efectos del tipo de cambio sobre las 

exportaciones de productos manufactur~ros nos''penniti~ron ver, que no es una variable que 

tenga un efecto detenninnnte en .el comportnmi~nici·'de. las exportaciones de estos productos . 
. . . ·" _. ¡·;:,.: ... 

Lo que se pudo observar con los resúltiidos del'Ínodelci es In gran dependencia que existe 

entre In economía •. mexi~niin: y.'. Ja ~J~~g~ri\~r íJ~· istndos Unidos, y por lo tanto la 

=~::,~~ili\iiti~i~f ifi~:~~:~~~:::.: 
los últimos ticmpos;ipariúuifricúmulndo:.de ceno miL449.millones de dólares, mas del 30 

"-_.''.· -: ·-? -;~·~::~ :· ·:'-f1'.t~;_.~~:;)ft;>; ,· ;y¿;_::'-<T·g'-r?.~ ;·::·;~.': , {"'{;·_.,:_~·'.:(. .'. : · : i:'.:':,r::,:.::•:: :.- . · ·· . 
por ciento superior ni existente: en él mis1110.¡:ieriodo.dcl ni'o 2001. 

El ,_:,.'~~l~;~~~!~i~l~tt 052 mmoo~ do dól•= doramo •I 

mes de marzo, estuvo. co?cehtrado.priiiciilal~énte en exportaciones de automóviles y auto 

partes, en cuanto n ex~·~;.;~~Ío~'~~ ~~~ ; ~;t~~l~~ás. Sin embargo en cuanto al nivel de 
._ ". . ; __ ~ -::;..,_:'- .. ; ·". '. . . '· --

i mp o rt ac ion es con el vei:ino"pnlí(''d'ei ' norte, estas también se incrementaron en 4.2 por 

ciento, en relación al mismo, mes del nilo 2001 (marzo), los rubros que se afectaron por 

estas importaciones fueron de igual fonnn el sector automotriz, tanto en el ramo de 

producción de nUlos como In rubro de auto partes. 

Esto refuerza los resultados obtenidos por el modelo, de la clnrn dependencia 

existente de nuestras exportaciones con el desempeilo de la cconomí:i estadounidense. 
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En el cuadro 111.5, se muestra la matriz de correlociones7 de los variables utilizados 

paro la realización del modelo planteado para calcular los elasticidades, con negritas se 

muestran las correlaciones más altos, contrario a lo que se pudiera pensar, que lo 

correlación más alta serla entre las exportaciones y el tipo de cambio, esto fue de 0.924, que 

es una coeficiente de correlación8 alto, sin embargo lo correlación más alta se genero entre 

los exportaciones manufactureras y el PIB de los Estados Unidos, con el 0.993, un 

parámetro que es cercano a uno, lo que demuestra la gran relación que existe entre las 

exportaciones manufactureras y el comportamiento de la economía estadounidense. 

Cuadro 111.5 

. Matriz de Correlaciones , . -'.. i -· ~_ .. \·- -::.~;-!':. : 

' · 
... . EXPORTACIONES TIPO DE CAMBIO PIBMEX.' ..-; , .PIS ELJ f.o.: 

EXPORTACIONES · 1.000 0.924 --0.809 0.993 
TIPO'DE CAMBIO - 0.924 1.000 --0.954 0.920 
PIBMEX'· -0.809 -0.954 1.000 -0.792 
PIBEU . • .• 0.993 0 .920 --0.792 1.000 

Finalmente, en esta investigación se encontró que el tipo de cambio no 

determina el ílujo ni el volumen de las exportaciones de productos manufactureros, y que 

por el contrario, son las condiciones de la economlo internacional los que marcan el ílujo y 

el volumen de exportaciones. Por lo tanto podemos decir que el entorno de la economlo 

mundial es importante para los sucesos que se dan al interior de la economía mexicana; ya 

que esta es vulnerable y dependiente de las economías del resto del mundo, sobre todo de 

Jos economlos más desarrolladas. Para incrementar los exportaciones manufactureras y 

hacer más competitivos estos productos en los mercados internacionales, consideró que no 

es necesario recurrir herramientas ficticias que permitan la competitividad de estos 

productos. El carácter oligopolico, que prevalece en algunas ramas del sector 

manufacturero lejos de ayudar al sector lo ha perjudicado. 

7 La matriz de correlación muestra los coeficientes de correlación serial existentes entra las variables 
utilizadas pora la realización del modelo planteado en el presente capitulo. 
1 El coeficiente de correlación mide el gmdo al cual se relacionan en forma lineal dos variables entre si. 
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La competitividad del sector manufnctt.lrero, esta en el incremento de la 

productividad, d~ la calidad y de 111 integración · intersectorial del sector manufacturero, y 

no ~n el mollejo 'de variables económicas qu~ resuelvan sus problemas en el corto plazo, en 

la medida que se avance en estos tres elementÓs, las exportaciones del sector no tendrán por 
, ... . , .· . · .. " : · · 

que ten'ei- i.nccntivos de ningún tipo. 
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ANEXO l. 

Cocie/1/e de Dinamismo: 

Se calculo dividiendo el promedio de crecimiento del PIB de Ja rama n entre el promedio 
de Crecimiento de!PIB de In industria mnnufücturera. · 

ñ ;{¡- = <P 

En donde: 

11 =Promedio de Jlls tasas de crecimiento del PIB de Ja rama /1 

M = Promedio deJlls tasas de crecimiento del PIB de Ja industria manufacturera 
<P = Cociente de dinamismo. 

Por tanto: 

et>)! =Sectores muy dinámicos, con respecto de. In industria manufacturera. 
cti(I =Sectores poco dinámicos con respecto de Ja industria manufacturera 
<ll = 1 Sector con dinamismo igual, al de la industria manufacturera 

16 



ANEX02. 

A continuación se muestra ·. ta'.tabla· de clasificación de 1 as distintas divisiones del sector 

manufacturero, cabe aclarai'c1ue esta clasificación no es oficial, esta se realizo de esta 

fonna pera Jos fines . prácticos del presente trabajo, sin embargo los nombres si son los 

correctos y con los cuales se encuentran estas divisiones en el sistema de cuentas 

nacionales. 

U~:~~-i~!fi~1t;~;~i~ri<~rf;:~<~'.::~·~~F~~~~~~~ ·.~-~~~!.~Nl~!9N~~~~l~~~Jli-~'.:~~:~;{ :~· ~' 
No Nombre 

1 Textiles 
11 Alimentos, Bebidas y Tabaco 

111 Derivados del Petróleo 
IV Industria de la Madera 
V Productos Metalicos Maquinaria y Equipo 
VI Minerales no metalicos 
VII Minerometalurgia 
VIII Papel. imprenta y editoriales 
IX Petroqulmlca 
X Productos plaslicos y caucho 
XI Quimica 
XII Slderurgica 

F11e111e: Elaboración propia co11 dalos del INEGI, Banco de /11for111ació11 
cco11ó111ica (BID), Seclor Exlerno. l11//>: i111wll'.i11<' !!i.i:nh.111x; agoslo 2001 
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