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DESARROLIO Y ESTABILIDAD DE FRECIOS EN MEXICO

Introduceifn

Uno de los problemas m&s debatidos por los economistas. del desarrollo en

la década pasada, ha sido el énfasis que depbe atribuirse al exceso de demands
y a los factores estructurales; en el proceso de inflaciﬁn experimantado por
los palfses de América lLatina. Los problemas teéricos no implicitos han sido
discutidos extensamente y aungue mucho se ha aprendido, no parece probable
que de esta manera se llegue & un acuerdo enire los ecornomistas sobre una
explicacién general,'vélida para “odos los -pafses, Parece haber lugar para
el estudio de las experiencias de algunos pafses con el propésito de deter-

- minar cufles fueron las influencias dominantes sobie los cambivs en el nivel
general de precios, '

El casc mexicano tiene interés particular porque el crecimiento de
México es sobresaliente, y sus experiencias inflacionsrias, aunque consim
derables, son mfs moderadas que aquellas de cualquier otro pefs importante
del 4rea, El prop8sito de este trabajo es revisar la experizocia inflacio-
naria de la economfa mexicana en el perfodo de postguerra (1945-1966) e inves=-
tigar las causas de los inerementos de precios,

Este estudio estd dividido en tres vartes: la parte primers conside~
rard las principales influencias sobre el nivel de la demanda y la polftica
- monetaria que se siguid para regularla. La paria segunda buscard dsterminar
los sfectos de los costos de mano de obra sobre ios precics y la formeciédn
de capital, Ia parte tercera investigar{ si las ofertas insuficientes de

alimentos o de divisas constituyeron una fuente de presidn sobre el nivel
de precios.

1/ Quiero agradecer a Victor L. Urguidi, Carlos Téllo y Donald Keeging sus
valiosos comentarios,
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I, INFLUJO DE L4 DEMANDA Y POLITICA MONETARIA

Por conveniencia dividiremos el pericdo de estudio en dos de igual extensidn
los afios de 1945 a 1956 en los cuales los precios se incrementaron a un
promedio de 9 por ciento anual y los afios posteriores durante los cuales los
precios se han elevado a una tasa media del 3 por ciento anual.
El perfodo de inflacidn puede ser caracteriradoc como aquel en que

las variaciones a corto plazo en las exportaciones fueron la determinante
principal del nivel del ingréso nacional y el empleo en México, Ia magnitud
del ingreso generado por el sector de exportaciones como propbrcidn del
ingreso nacional fue similar a aquella representada por la formacién bruta
de capital, pero las exportaciones fueron la influencia auténoma dominante
en la determinacién del nivel de ingreso e inversidén. Tres ciclos notables
en el nivel de demanda de este perfodo dominan la tasa de crecimiento
econfmico y la tasa de cambio del nivel de precios,

~ Por otra parte la década de estabilidad, 1956-66, comienza ccn un
estancamiento de las siportaciones que se prolonga hasta 1561, fecha en la
que ia inversién piblica tuvo que convertirse en la influencia auténoma
principal sobre el nivel de domanda y del ingresc, Cuando las exportaciones
principiaron a aumentar nuevamsnte en 1961, México se encontraba en el centro
de una situacién politica diifeil (la crisis Cubona) y la inversidn privada
no respondié al estimnlo del sector externo y no se recobré totalmente sino
hasta 1963, En 196A,_él dltimo afio de la adminiztracidn de Lopsz Mateos
hubo un incremento agudo en la construccién de oivras piblicas y una acele-
racién de obras iniciadas que deblan terminarse antes del fin del afios
Esta circunstancia conjuntamente con cosechas exce¢pcionsles y una alta
inve: ~i¢n privada, produjo un erecirmdento del 10 por ciento en términes
realc- en ese afio, Durante la dfcada de eatabilidad se obsertd un incre=
mento considerabls en la deuda pdblica externa el cual contribuyé al finan-
ciamiento de las importaciones durante los afios de estancamiento de las
exporiaciones y al financiamiento de la inversidn pdblica durante los primeros
afios s la década de los 60,

1. El perfode
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1, El perfcdo de_inflacifin

a) Ia postenerra (1945-194%)

Como resuitado de los superdvits de la balanza comercial y el influjo
de capitales por una parte y del dificit prosupuestario por otra; la oferta
ge triplicd entre 1941 y 1645, Una parte de esta enorme expansifn monziaria
se retuvo en saldos lfquidos para financisyr la compra dz bisnes diffciles
de obtener durante la guerra. A medida que las materiass primzs y el equipo
de capital volvieron gradualmente a los mercados, este poder de compra acu=
mulado empezé a utilizarse. lLa demanda postergada se voled sobre el sector
externo provozands un rédpido avrento de las irfportaciones y del nivel de
precios, micatras las exportaciones y las recervaes de divieas disminuian,
Las condiciones externas tuvieron un efccteo deflacionario hast:c 1948, dando
lugar a una pequefia reduccién en la nferta monetaria,

El crecimiento del producto brviv fue inferior al d» la poblacidn en
1947 y el déficit comercial no respcndid al incremento de lns aranceles a
las importaciones de diciembrz de ese afio, De esta forma, despufis de agotar
las reservas monetarias los créditos a corio plazo del Fondo Mcrielario Interw
nacional y los créditos de los Estados Unidos, se permitié que el tipo de
cambio fluctuara libremente en el mercado durante un afio y se fijé la nueva
paridad en junio de 1949 en 8,65 pesos por délar, lo que constituyé una
devaluacién de L4 por ciento,

El aumento substancial en el nivel de precics, que ocurrié entre el
fin de la guerra y la devaluacidén debe atribuirse a una aceleracién de la
velocidad de circulacién de la oferta monetaria existente como consecuencia
del proceso de intentar satisfacer la demanda postergada durante la guerra.lf

b) Ia _guerra de Corea: expansién y receso _
Ia devaluacién y la recuperacién de la economfa de los Estados Unidos

al iniciarse la guerra de Corea dieron lugar a que la economia meéxicana
experimentara una rdpida expansién en sus exportaciones, la gran demanda

1/ la velocidad-ingreso de circulacién expefimenté un incremento de
(8323 = u55) 46 por ciento entre 1945 y 1947. Ia mayor velocidad

compensé la reduccién de 0,10 mil millones en la oferta monstaria siendo
la diferencia equivalente a un incremento neto del 43 por ciento en la
oferta monetaria en un perlodo de 2 afos.
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externa de los aflos 1950-1951 ocasiond las mayores presiones inflacionarias
sufridas desde 1945. ' R

A medida cue las exprrtaciones ss redujeron, un déficit presupuestario
~ increment$ la demanda . agregads lo suficianﬁe para mantener el nivel del PNB
pero nd para impedir la disminucién del ingreso par sanitae (El aﬁo 1952,
con su estabilidad de precios, aparece comd un perfodo de transicidn hacia
el recsso que sifuid. ' -

"1 descenso de la actividad econdpica en los Estad:s Unidos, en 1953
provocd una reduccidn del 20 por cisnto en el volumen de las exportaciones’
mexicanas y del 16 por ciento, en los tévminos del intercambio., A psc sor del
rédpido crecimiento de la poblacién, el nivel del consumo total fus semejante
al del afio precedente .y las perspectivas pu¢ecian tan inciertas que lg
inversién dism;nuyﬁ por el segundo afio consccutivo., Los esfuerzos guber~
namentales para estimular la economia ucdiante una polftics monetaria expan-
sionista y un presupuestc deficitaric tuvicrin poco éxito, - la demanda no
se recobrd, los preq1os bajaron por primera vez desde 19*0 ¥ el ingreso
per ﬂagita'sufrié una reduccisn del 2 por cisnto, | |

c) 1eg;ado§ de la década de log 50: 1954~1956

Si blan por las politicas expansionlstas de 1953 se inicié la recupera=
¢ién a partir de los primeros meses de 1974, las reservas de divisas cayeron
tanto éoﬁo lo hicieron en‘iOS dos afios previos y. a pesar de un aumento de
25 por ciento de los impuestos a la importacida el déficit de la balanza de
pagos resulté alarmante., Para evitar una nueva disminucién de las reservas
de oro y divisas, el peso fue devaluado nuevamente, La nueva péridad se
£ijé en $12,50 por dflar en abril de 195&, una reduccién de 30 por ciento
respecto a su tipo previoc,

El impacto psicolégico de le devaluacién fue tal en la mayoria de los
mexicanos que su mejor deseripcién es la de "shock".-/ - La confianza en el

1/ El Banco de }México se aprovechd de los beneficios surgidos de las teneneias
de d8lares de loas bancos comerciales, los bancos fueron campensados de -
acuerdo con la tasa de cambio anterior por sus existencias én délares en:
visperas de la devaluacidn. Aproxiradamente 300 millones «de pesos fueron
as{ absorbidos, y as?f se evitd una expansidn del 10 por clento de la
oferta monetaria, o .

2/ Fue tan grande el impacto que' por mnchos afios ‘al acercarse la- Semana
Santa (la é&poca de devaluacidn en.1954) se: efectuaban cambios de pesos
a dblares,
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peso y en las politicas econdmicas del goblerno se perdi6.l/ Como se
pensaba que las »eservas de divisas eran suficiontes ¢n el memento, la
devaluacidn no sélo fue una gran sorprera sino gque fue considerada como
innecesaria ¢ excesiva. Desds 1954, el tipo de cambio ha sido més que una
relacidn entre monedas y se ha convertido en @ gfmbolo del etatus de la
nacién,

las polfticas fiscal y monetaria de fndole expansi~nista qus se
implantaron en 1953, iniciaron una recuperacidn a la que ayuddé un resurgi-
miento de las exportacioﬁes mexicanis camo consecuencia de la recuperacién
de la economia americana. Tal vez este fue el factor determinante, y no
la devaluacidn, ya que las importaciones continuaron aumsntando en 1954~55
mientras que la oferta de bienes exyortables, especialmernte productos
agricolas, fue inel4stica en el corto plazo.

Después de mds de una década de precios crecientes, las presiones
sociales 1levaron al gobierno a declarar en 1952 que el lcgro de la estabi-
lidad de precios era uno de sus principales objetives, Oin embargo, la
devaluaciédn imposibilité la estabilidad y en 1954-55 los precieos volvieron
a elevarse en forma considerable, Después de esto, el gobierno parecié

més que nunca decidido a'restringir los precios afin a3 riesgo de reducir
la tasa de crecimiento,

2, El _comienzo d= la eatabilidad

a)  Los #ltimos afios de la década ce 1950

Desde 1957 hasta el fin de la década, México gozé de un perfodo de
relativa estabilidad de precios al aumentar estos entre 4 y 7 por ciento
anualmente mientras el crecimiento del ingresc se reducfa. Ilas exportaciones
se estancaron alrededor de su nivel de 1955 notdndose la ausencis de las
bruscas fluctuaciones de afios anteriores. la inversién privada también se

estancd durante 1957-60 pero sumentd ligeraménte en 1960, Este estancamiento
estuvo compensado por un aumento de la inversién péblica, al declarar el
gobierno que no estaba dispuesto a permitir que el desarrollo del pals se

1/ Se creyé que el gobierno no hizo lo posible por mantener la tasa de
cambio puesto que no recurrié a un crédito del FHI,

/frenara por
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frenara por una éscasez de inversién privada. la aceleracién de la reforma
agraria y la naéionalizaciGn de las restantee empresas eléctricas, aunadas
a la polftica externa seguida hacia Cuba, parecen halcr dado a los inversio-
nistas privados la idea de gue la polftica vireba hacia la izquierda y los
volvié reticentec a aumentar'su,inversidnoi/ ,

' 1a expansién de la oferiz monetaria continué a una tasa media de
9 por ciento anul, a pesar dol leve efecto contracciocuista de la dismi-
nucién'de la reserva de divisas, lo que facilité el control de la oferta
monetaria, La prineipal fuente de mayor liquidez fﬁe 15 creacidn de crédito
por el sistema bzncario, EX rrédito fue escaso durante la mayor parte de la
década en respuesta a controies del Banco de Méxlco destinados a mantener ,
moderados a los incrementos de precios. .

las exportaciones, en su mayor parte ligadas al mercade de Estados

Unidos, habfan sido el elemento ‘dindmico auténomo de la determinacién del
nivel de demanda para casi todo el periodo desde 19#5. En la segunda mitad
de 1a década, sin embargo, al perder las exportaciones su papel dinémicc,
la inversién surgié como la prineipal 1nf1Lync1a sobre el nivel de la
demanda ¥y del ingreso,

b) . Ia década de 1960
De 1961 a 1965, la expansién y el rcceso fueron el resultado de

factores politicos. Ia crisis cubana :Lnduju una pérdida de confianza que
dio lugar a una disminucién de la 1nver516n privada ¥ a una fuga de capltal.
36lo una muy decidida polftica de inversidn piblica ev1t6,qu¢ cayera el
crecimiento del PNB por debajo del de la poblacién. 4 pesér de la notable
recuperacién de las exportaciones en 1961, la confianza se recobré muy )
lentamente, la inversién privada y las importaciones de 1962:pefmaneciefon
2 nivel de los dos afios previos. Los aumentos de la inversién pfiblica
fueron parcialmente financiados mediante éndeudamiento externo ¥ por venta
de bonos al sistema bancario. La deuda pdblica se dupllcé entre 1955 y
1960 y se volvid a duplicar entre 1960 y 1964. (Ver cuadro 1).

1/ Probablemente la caida de la inversidén privada se debis a la exlstencia
de capacidad excesiva en la industria mexicana. Esta hipbtesis seria consis.
tente con el gran incremento em la produccién de 1963-64.

/No fue




No fue sino hasta 1963, que la recuperacién fue total, Aumentaron
tanto la inversién pdbliea ccue la privada. Hubo un ingreso sustancial
de capital extranjero lov que aunado a una polftica monetaria expansionista
se tradujo en una tasa de crecimiento del PMB de mis de 6 por ciento, Ilos
precios permanecieron establrz aumentandc menos azl uno por ciento al
absorber las empresas y los individuos una gran parte dz la cxpansidn del
circulante con cbjeto de restourar sus niveles previos du licuidesz.

En 1964, las huenas cosechas, =l aumento ds 9 por ciento de las expor~
taciones y de 5 por ciento de la invarsidn privada hubieran bastado para que
gse alcanzara une buena tasa de crecimiento. Fue tamhién el Gliimn afio de la
adninistracién de I6pez Matec: por lo que la inversidn piblica se elevé
en un intento de terminar todas las obras de construceidén. El aumento real
del PNB fue de 10 por ciento, el mayor desde la devaluacidn de 195k,

A pesar de un endeudamiento externo neto de 384 millones ds d8lasres y de la
emisidén de 60 millones de dblares de bonos gnbernamentales en los mercados
extranjeros de capital para financiar la inversién pblica (lo gque conjun-
tamente representé mfs del 4O por ciento del valor de la exportacién), y de

la absorcién de bonos gubernamentales por =1 pfitlico, se presentaron presiones
inflacionarias moderadas,

Durante 1965 y 1966 las exportaciones continuaron creciendo més del
8 por ciento anualmente, La inversién privada fue elevada en ambos afos,
pero la inversidn pdblica en 1965 cay§ por abajo de los niveles de 1964 al
tener que establecer el gobierno de Dlaz Ordaz sus propias prioridédes. Ia
oferta de dinerc crecid durante estos afios & una tasa media anual de 10 por
ciento, 88lo 4 por ¢ciento mayor que el crecimiento del PNB con 1o gue se
logré estabilidad de precios,

Ia expansidn de los pasivos bancarios aunada a la estabilidad de
precios desde el fin de la década anterior, favorecid un crecimiento extraor-
dinario del mercado de bonos gubernamentales y de otros valores de renta
fija (Ver cuadro 1), A su vez esto permitié al sistemz bancario volverse
un mecanismo mds eficiente para la transferencia de ahorros de los sectores
superavitarios a los deficitarios, la tasa de reserva legal forzd al sistema
bancario a mantener una proporcién de sus reservas en honos gubernamentales,
alimentando asi el déficit del sector pfblico con recursos financieros sin
recurrir a la expansién monetaria con sus efectos inflacionarios.

3. POlitiCQ




- 3. Politica monetaria

a)  Los instrument>s de_conivol

El principal instrumento de polltica monetaria en México,_sobre_el cual
se ha depositado una confianza casi absoluts, ha sido la variacién de los
niveles de la reserva legal. Fungue el Banco de México a merndo ha estable-

cido requisitos muy elevados ds reserva a los bancos ccmarciales,'también p
ha permitido a los bancos mantener el 85 por cientd de estas reservas en
bones gubernamentales, valores indusvriales y én 1a forma de créditos hacia
clertos sectores; prescritos por las anteridades monetariaé.

En la detciminacién de las tenencias de activos de las instituciones
financieras privadas las autoridades pareccn tener la rlguiente e=cela de
pricridades: primero, las necesidades del goblerno federal, gegundo,
aquellas de otros organismos pdblicos; después, el uso productlvo" de
- fondos por el sector privado, Y es el sector prlvadp, en la medida en que Bsu
uso de fondos sea considerado socialmente 1mproduct1vo o especulatlvo el .
que lleva el peso del control,

En la préctica, los requisitos gencroles de reserva han smdo usados

o para mantener la estabilidad, pero a través de los requ151tos d3 reserva,

se opera un control selsctivo de crédito, utilizéndose la reserva en efectivo
para garantizar la liquidez del sistéma bancario. Sin embargo, éi'pennitir
a los bancos la inversién de lafmayof parte de sus reservas se reduce sensie
blemente la efectividad de las variaciones en los requisitos de reserva como
una medida antinflacionaria, en particular, debido a que en periodos'de .
demanda excedente todo crédito adicional a activ1dades productlvas es
inflacicnario,

El poder de la polftica monetaria como fuerza establlizadora se vi6
debilitado por el crecimiento de las financieras que estuvieron, hasta 1957,
libres de los controles impuestos a los bancos comercxales. ;as,financieras

¥

Y/ Para un mejor conocimiento déi'éistema y;su'operauién véase "lLa banca.
central: Instrumento de desarrollo econémico", lMario Ramén Beteta en

" Crecimiento econdmico reciente de Mé&xico: El punto de vista mexicano, |
(Austin and london, Editora de la Universidad de Texas, 1967). . C
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tienen dos funciones bdsicas: promueven empresss y llevan a cabo -inter-
mediacidn a mediano y largo plazo. Desde 1950, las financieras han eatado
autorizadas para prestar a empresas y & individuos a corto plazo, recibir
fondos y a emitir valores. "En afios recientes, el financiamiento total de
las financieras ha sido en ocasiones, en cifras absolutas ¥y relativas,
mayor que el oborgado por bamcos de depfsito,” ¥ Ias financieras participan
en el 4O por ciento, m&s o menos, del pasivo total del sistema bancario
privado y el financiamiento total por ellas otorgado es el 48 por ciento del
finsnciamiento total de fuentes privadas,

b)  El control de la demsnda

A 1o largo del perfodo, la expansién de la oferta monetaria ha side
mayor que la requerida por el crecimiento cel producto en términos reales.
Esta expansién ha constituido una fuerza inflacionaria que pareceria
responder por una parte sustancial al aumento de precios que ocurril,

(Ver cuadro 2).2f

Aungue la expansidn interma total de la oferta monetaria fue méds de
dos veces mayor que la expansidén causada por factores externos, los periodos
en que la demanda excedente fue mayor fusron periodos de cuzntiosos
excedentes en la balanza de pagos y en consecuenclia fue entonces cuando se

preseg}gron los incrementos mds grandes de precios, por ejemplo en 1950 y
1955,

1/ Ibid. pdg. 94; véase también Desarrollo financiero mexicano de

D, Brothers y L. Solfs (Austin and london, editora de la Universidad
de Texas, 1966),

2/ Harberger sugiere como un tema sobre el cual hay acuerde general, que en
una economfa que estd creciende a la tasa de 3 por ciento anual, un incre~
mento en la oferta monetaria del 4 o 5 por ciento anual no es inflacio-

-nario, Mis allé de esto: "Bl efecto dltimo de un incremento extra del
uno por ciento en la oferta monetaria es un incremento extra de aproxima-
. damente uno por ciento en todas las categorfas de precios". Por lo tanto
un incremento en la oferta monetaria de hasta el 4 por ciento en exceso
de la tasa de crecimiento del PNB del 6 por ciento anual ser4 probable-
mente absorbide sin ningn incremento en el nivel de precios. Inflacidn
Y crecimisnto en latinoamérica,de A, C, Harberger, editado por W, Baer
e 1. Kerstenetzky, R, D, Irwin, 1964, pdg. 333.

3/ Una excepcién a esto parecen ser los afios inmediatos a la postguerra,
1946-1947; pero entonces los superdvit en la balanza de pagos de los afios

de guerra permitieron a la economfa la liquidez tan alta que estuvo detris
de los incrementos de precios,

/El permitir
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Elnperhitir-la inversién ﬁarcial‘da‘iaa reservas legaleé de los bancos
yel dejar a las finan01eras fuera del alcance de los controles del banco
central fueron excepclones de las restricciones que a menudo limitaron la
efectividad de 1a politica monetaria, Bl que hayan sido bastante obvias
parece indicar ura cierta renuencia de las ‘autoridades monetarias para poner
‘en practica las restrlcciones en toda cu extensién,

Buscando ls estabilldad se ha usado 1nsufic1entement3 el potencial
de 1sa politlca fiscal. Esta, sin embargo, parece estar domlnada por el ciclo
polftico sexenal y no se altera para tomar en cuenta el nivel anual de
demanda, A lo largo de un perfodo de %1 afios.cuya mejor descripeidn es que
fue uno de demanda agregada elevada ss incurrié en déficits presupuestales en
16 afios, En los afios de mayor demanda extcrna, se lograron superdvits pero
su magnitud fue insuficiente para absorber mis de una pequefia parte del
excedente, : .

En afios recientes, al recurrir el gobiernc a los créditos externos ¥y al
crecer el mercado de bonos se dependid mencs de la creacién interna de crédito,
disminuyd la participacidn del crédito de ics bancos comercizlss absorbide por
el gobierno y al finalizar el perfodo la participacién dezl gobisrno Federal
habfa cafdo hasta el 15 por ciento o sea la mitad de lo que fue en 1945,

Por lo-tanto, la mayor parte del crédito otorgado por los bancos comerciales
(entre 70 por ciento y 85 por ciento) ha sido absorbido por el sector privado
de la economfa, principalmente por la industria, seguida por el comercio y
la agricultura,

Lag importantes y crecientes demandas de cré&dito del sector privado
puedenwieberse a una escasez de capital de trabajo. Durante 12 mayor parte
del periodo los nagoclos se han expandldo a una .tasa mﬂs acelerada gque la
permitida por. los recursos propios de capital y por esta razén han tenido que
depender cada vez mﬁs del erédito comercial y del bancario, Esta situacién
podré entenderse msjor pensando en factores institu01onales tales como el
tamaﬁo nuy 11mitado del msrcado de nuevas emisiones hacia al que 1as empresas
podrtan recurrlr en bﬁsqueda de capital y la renuencia e ignorancla de muchos
individuos que han obstaculizado el que se recurra A ‘8, .

Una vez que comienza el proceso inflacionario de creacién de crédito
- 1a elevada demanda por bienes y servicios impulsard a los precios hacia arriba
| | /y el
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y ¢l proceso puede volverse autosostenido a menos que se adopte una politice
monetaria restrictiva, /Puede concluirse que lMéxico se enfrenta 2 una
inflacién de crédito? Il hecho de'que la oferta monetaria ha estado aumen~
tando m4s rapidamente que el producto nc es evidencia de que se presente una
inflacidn por exceso de demanda o que en el cambio en la oferta monetaria
sea responsehle por el aumento de precios, Ila expaasidu crediticia puede
deberse a la necesidad dz financiar iﬁcrementos autfnumos de costos y una
inflacién de costas puede financiarss aumentando la oferta de crédito,

| Si los costos de lés insumos han estado aumentando durante un perfodo
dado, les empresas'requerirén mayor cantidad de capital de tfabajo que antes
‘para podzr absorber los costos de prodﬁc;ién mis elevados j si el alza de
costos es de tipo géneral;‘los costos mis altos, implicardn que se necesite
mds crédito, Ia inflacién de costos no puede cohtinuar por macho si las
autoridades fiscal o menetaria no permitzn un aumento continuo de la oferta
de din=ero, pefo esto se asociaria con menor nivél de emplec ¥y de producto
y retraczarfa el crecimisnto de la economfs., Las autoridadszs monetarias
puedei considerar qﬁe y= que hzy "una asiratria entre los coctos soniales
de peznltir presicnes inflaéio;arias de X por cizanto al afio y los costos
socialss de una deflacifi de ¥ por ciento al aﬁg. Es obvie que la politica
ptiblica no débe partir del supuesto de que una es tan mala como la otra,

Los objetivus funlumentaliss de la poiftics cconwlca del gobierno de
México fueron, como se halseﬁelado, el logrs del ﬁrecimiento econbrico ¥y el
mant:nimiento del poder adquisitive de la monedz. $in owbargs, e=tos objetivos
pueden en cierto grado, ser inconsistentes entre sf por lo que el gobierno ha
fijado comc meta Muna tasa razonable de crecimiento'cén una inflacidn
Imodzradat™, Paréce ser gue ol Enfasgis ha flucteado de crecimisntc & estabi-
lidz~ ¢» parfodes de aumentos rdpidos de pracios 7 de estabilided 2 crecimiento
 cuandn la activided ecorSmica ha estado a niveles bajos. A lo large de la
mayor parte del perfodo la expansién de la oferta monetaria fue mayor'que la
requerida por el crecimiento del producto en términbs reales. A esta politica

debe cunsidsridrsele respunsable por los aumentos de presios gue ocurrieron a

T
1/ A, C, Hurberger, cp. cit,

/no ser
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no ser cue pueda demostrarse que las autoridades monetarias actuaron en
respuesta a aumentos autdnonns de precics taies como costés crecientes de
la mano de obra o aquellos atribuibles a desequilibrios estructurales, En
las piginas signientes trataremos de determinar si dichos aumentos auténomos

de costos se presentaron.

I, INFTACION DE COSTOS Q AHORRO FORZADU?

Ias teorfas de la inflacidn de costos indican que puede presentarse un aumento
de salarios habiendo o no demanda excedente en el mercado de trabajo, y que
cualquize aumento en los salarios se trasleda via aumentos de los precios de
los bieness de uso final. El proceso se vuelve autosostenido si este aumento
de precios conduce a otro aumento de salarios, In ausencia de cambios en

la oferta de dinero o de su velocidad de circulacién, tales aumentos de

salarios y de preciosg conducivédn al desempleo,

Jo Salarios, productividad ¥ costos de 1a mano de ~hwa

Un exzrmen del corportamisnto ds los salarins desd> 1940 muestra que los
salarics monetarios (mcdiles pbr el salarioc miniso urbano) han aumentado
considerablemente, perc gvs el costo de la vida ha aumentado afin més, - los
salarios reales en 1962 astabun muy por debajo de su nivel de 1940, aunque
eran .uperiores a los ds 1950 (Ver cuadro -}. Erlo no es sorprendente en.
viste .2 la abundincia de trehajo y de la debilizad de leos Siﬂdiﬁ&tﬁba;/

Por cira parte, un aumento sostenide de la produciividzd (medida como producte
total por persona cuplsada) mientras los salarios reales disminufan, tuvo el
efecte de reducir los costos de manc de obra por debajo de los prevalecientes
en 1¢37. Esto significa que los empresarios habriazn pedido abssrbe 2umentos
sust:oiales de los salarios sin que aumenizran i.s costos de ia man de obra

por ucoidad de produceidn,

1/ Ei cflcuio anterior (vea también Tabla 3) sobrestims la caida de los
salarios rezles, pussto que el Indice de los salarios monetarios no toma
en cuenta las diferencias de salarios por calificacién en la creciente

. demanda y por lo tanto no le da el peso debido a los cambios en la estruc-
tura de empleo,

/los salarios



los salarios reales er el -sector manufacturero cayeron por abajo de su

. nivel de 1945 en los afios de la postguerra recuperando sus niveles de 1945
s8lo en 1955, segfn una estimacidén, y en 1960, segin otra, WNo hay, desgra-
ciadamente, estimaciones satisfactorias ds los aumentos de la productividad
de las industrias manufactureras, pero pucde suponerss que el aumento promedio
de la productividad que se ha estimado para toda ls swonomfa es aplicable al
sector manufacturero, Esto puede ser una subestimacidén ya que la productis-
vidad en el sector considerado aumenta m4s ripidamente que en la mayoria de
los otros sectores. Ademds, un cdlculo del valor agregado por hora~hombre
hubiera eido més adscuado y probablemente hubiera mostrado un aumento més
répido, En cualquier casc el resultado de salarios reales menores o, en el
mejor de los casos; constantes y de productividad més'élevada fue la reduccién
sustancial (de 25 a 40 por ciento) de los costos de la mano de obra por unidad
de preduccién durante el perfodo, (Ver cuadro 5)

Un largo perfodo de producto creciente por hombre ocupédo, aunado a
salarios reales decreciontes o constantes implica wna redisiribucidén del
ingres> en la socicdad, El trakajador industrial mexicano; al aceptar un
salario real en ~i mejor de 1os casos estdtico parcce habef ¢ontribuido
notablemente al financiamiente del proceso de inversidn ¥y desarrollo. Bien
puede decirse que no se han presentado aumentos autSnomos de los salarios
por ercima de los aumentus de la productiviiad. Fn consecuencia, la inflacién
. de ccros de mano e obra debs rechazsrse como ura exulicacidn de prec1os
crecicntes en México, Por lo contrario, los asczleriadns han tenido una
influencia estabilizadora y pueden haber 1mpedido que 1a inflacién se convire
tiera en una espiral acumlativa,

For una parte, los salariocs pudieronlﬁaber sugado un papst trarsmisor
en €. .roceso inflacionario, Este puede hader sido el caso cuzndo incrementos
anusliss de los salarios medios, aungue menores que los aumentos de precios,

r 88 anticiparan a éstos; sin'embérgo; la disminucidén de los costos de la mano
de obra debe haber impussto un freno a la inflacibn. “

/2. Salarios
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2. Sclarics e inversidn

(Provocé la reduccibn de los costos de la mano de cbra un aumento de las
utilidades y de la inversién?
" Supongamos que la inversidén es una funcifn de las utilidades:
I=¢ (P)

y que las utilidades son una funcidn inversa de los cusios de la mano de

obra:
P=f (1)
W
También: P = (7T~ c),
en que: c¢ = f (w,m,k)
por lo tanto: P = TT o (wimtk)

I = inversién
P = utilidades
¢ = coghos
w = costas de 1la mano de obra
m = costos de las materias primas y de los bisnes intermedios
K = costes de capatal
—~

1

nivel de precios

Consideremos la evolucidi: de m y de ks

Aunque el cocto de 1 ha aumentado cou'inusnsnte, el aumento de los
précics de uso finsl ha sido Jiempre mayor que el de gggf Por lo tanto,
el efecto nete de estos dos movimientos ha sido un aumsnto dz las utilidades,

Ia tasa de interés no ha variade significativamente durante el perfodo,
las variaciones en la disponibilidad de ¢rédito hen eido el método principal
de ccatirols Para nuestro propSsito podemns razonzblemente suponer que el
costu 2 capital es una constantz.

Un breve anflisis de P =W~ (w+m+ k) 1lleva a la conclusidn de que
hubo un aumento en las utilidades debido a una reduccién significativa del
costo de los insumos de rano de obra a los precios relativos més altos de
los bienes de consumo que de los bienes de produccién a lo largo del perfodo,

1/ C4lculo basado en los fndices de precios al mayoreo de los informes
anuales del Banco de México,

/El supuesto
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El supuesto de un sumento en la participacién de las utilidades en el
PDB que hémos establecido encuentra confirmaeidn en la distribucién del
ingreso personal, Es también consistente con cambios en la distribucién
factorisl del ingresc. (Ver cuadro 5) —

:Sirvid la reduccién de los costos de la mandy de obra y el aumento en
las utilidades para financiar un volumen mayor de imversién?

Si calculamos Ja correlacidén entre salarios reales en la industria y
la formacidn doméstica bruta de capital expresada como porcentaje del PDB
tenemos los siguientes resultados: 1939-53, r = = (6977; 1954=63 r = =,2216
mientras la correlacidn entre el ahorro privado y los salarios reales de
= o2; ninguno de los vesultados es significativo., Esto puede interpretarse
pensande que la participacidn de los salarios en los costos de las empresas
es suficientemenﬁe pequefia de tal modo que una reduccién de 30 por ciento
en los costos de la mano de obra no tiene ura gran repercusidn sobre el nivel
de utilidades, En forma alicrnativa puede pensarse que aunque las utilidades
auwtentaran, el &uménto no significd una mayor formacidén de capital sino
solc niveles mds zltos de consuwrwo de parte de los empresarins, las estima-
ciones de la disiribucifn de ingreso hacen improbable 1a'primera hipltesis,
(Ver cuadro 6), Por lo tantc, la segunda parecerfa la respuesta a nuestra
pregurta, El resultads tienz cierta importancia ya gue significaria que
aunqus ha habido ahorro forzado en Méxicb 1o se ha utilizado pera financiar

el decoarrcllo sine solo pdra financiar el mayor consumo de los estratos de
ingreso mds altoss =

I1I. CONSIDERACIONES
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‘11T, CONSIDERACICNES ESTRUCTURALES

los escritores "estructuralistas” consideran que la inflacién es una congew

cuencia de cuellos de botella que surgen en el proceso de desarrolle cuanto

estructuras ineldsticas de oferta necesitan ajustarse & cambios sustanciales
en el nivel de demanda,

Ea M&xico, un grupo de polfticas gubernamentales han dado a8 la econcmia
una flexibilidad sustancial., los programas de reforma agraria acompafiados
por programas de irrigacidn y servicios de extensidn, la expansién de la red
de transportes y comunicazciones, el suministro adecuado de energla y combuse
tibles y la inversién en educacidn y en salubridad comenzaron en México mucho
antes de la segunda guerra mundial. Desde 1940 el desarrollo industrial se
ha estimulado también mediante proteceién arancelaria, incentivos fiscales
y, recientemente, mediante la inversién industriel de Nacional Financiera.

Como resultado de estas politicas, la economfa mexicana de 1956 muestra
mencs s.hales de cuellos de Detslla o deseguilibrios estructurales ¥y una
diversificacidn mucho majyor que mds frecusntemente mencionan los escritores
estructuralistaz < sea aquelics ﬁue surgen de unas oferta insifstica de ali-

mentos- ¥y de una sscasge? de divisas.

1, Ia demn:g3y v ia oferta de alimertos

Se considera en forma generalicada que la demanda de alimentos en un pafs
particular es una funcidn de la tasa de crecimiento de la poblaciéh y de

las mejoras del ingreso per capita. Si la tasa de cresimiento de la oferta
de alimentos en una "economfa cerrada" fuera menor que la de la demanda de
alimentos, los té&rmincs internos de intercambio se moverfan contra los traba-
jadorzs no agricolas con el descontento resuitant: de la mano de obia
indueirial y la renuencia de la mano de obra a dosplazarse de ia agricultura

obstaculizando asi el desarrollo de la industria, FPor lo tanto, el compor~

tamiento del sector agricola tendrd un efecto decisivo sobre la capacidad de un

pals para mentener la esiabilidad interna conforme la economf: se desarrolla.
El uso de datos de las encuestas sobre gastos familiares en un momento

dado para estimar la elasticidad ingreso de la demanda de alimentos preserita

dificpltades cuando los ingresos cambian rapidamente, ya que la poblacién

no cambia su patrén de consumo de inmediato en respuesta a cambios del

/inereso, En

&5
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ingreso, En especial, el consumo "permanente" a largo plazo puede subesti-
marse.;/ L, M. Goreux ha estimado la elasticidad ingreso de la demanda de
alimentos en diversas partes del mundo, tal como sigue.g/

Asia y lejano Oriente (excepto Japén) 0.9
Medio Oriente y Africa (excepto Sud-Africa) 0.7
América latina (excepto Argentina y Uruguay) 0.6
Japsn ' _ 0.6
Europa Mediterrdnea - 0.55
Comunidad Econdmica Europea : 0.5
Rzsto de Furopa Occidertal 602
Arérica del Norte 0.16

M4s especificamente, la CEPAL ha estimado para M&xico una elasticidad
ingreso de la demanda de alimentos de 0.5, basindose en el consumo aparente
de 1945-1946 ¥ 1955.2/ Un eztudio mds reciente de auloridades mexicanas
deriva da series temporales uua elasticidad de 0.66 para productos agricolas
en 1950, y de 0,56 en 1940 y de una nueva encuesia sobre ingresos T gastos
familiaves deriva una elasticidad de 0.35 en 16563,

Usando estimacionss diferentes de la elasticidad ingreso total de la
demanda de alimentos,su comp:rzcidn con la tasa de crecimiento de la oferta
de alimentos muestra lo siguientes

Ia_teorfa de la funcidn consume, d2 M. Friedman (Princeton, 1954),

"Ingreso y consumo de alimeitos" de L., M. Goreux, Monthly Bulletin of
Agricuitural Fconomics and Shatisties, Vol. IX, N° 10, Rouwa (FAG},
octubre de 1960,

AN

El deseguilibrio e:terno en el desarrollo econdmico Jatinocamericano:
El case de Mixico, GZPAL, Parte II, p4g. 135, E/cu., 12/428 (mireSgrafo).

Proyeczicnes da oferta y demands de productos agropecuarios en México
para 1965-1970-1975, por la Secretarfa de Agricultura y Ganaderla,
Secretaria de Hacienda y Crédito Pfiblicoe y Banco de México (Washington,

U. S, Department of Agriculture, Economic Research Service, agosto

SN
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ELASTICIDAD INGRESO IE IA DEMANDA DE ALIMENTOS

) :

Periodo ' I w6 .5 - Produccién de alimentos _/
u5/46  1950/51 | A8 hAs 8.6
1950/51  1955/56 449 ok N
1955/56  1960/61 4.9  L.b 5419
1960/61  1965/66 4496 be 6488

&/ Basada en un fndice de cantidad de las siguientes cosechas alimenticias:
trigs, mafz, frijol, papss, arroz, jitomates, nmaranjas, plétanos,
manszanas y peras, cafia de azdcar, chiles, semilla de algoddn y café,

Las carnes de res y de puerco se incluyen s6lo en el perfodo 1950-65
Ya gue no hay datos dispenibles para lcs aflos anteriores. Los dates
- gobre las cosechas, se obtuvieron de la Oficina de Proyecciones Agricolas,
Banco de México. Los datos de carne de res y de puerco se obtuvieron de
la Direccién General de Estadistica, Parte de la oferta de alimentos se
exportd {especialmente el cafd, azdcar, jitomate y carns de res).

1s comparacidén de lasg tasas de crecimiento de la oferta y la demanda de
alimentos indica gue, durante los cuatro. perfodos, la oferta crecié mids
rapidamente que la demanda, For lo tanto, podemss razonablemente suponer que
desde la guerra el aumento promedio de la oferta de alimentos fue suficiente
para evitar que los alimentos fuéran un cuello de botella vy unt origen de
presidn alcista de los preciose

Esta conclusifn general se mantiecne para cada una de las ccsechas que
forman la base de la dieta del mexicano y su fuente principal de calorfas:
maiz, frijol y trigo,

2, Sustitveién de importaciones

Bl crqcimientb de:las eiportacionas.mexicanas'se ha'rezagado nesbécto al del
PDB desde la segunda guerra mundial._gSin,émbargd, la vecindad con los Estados
Unidos ha permitido a México desarrollar una importante industria turfstica

¥ un sustancial comercio fronterizo‘que han contribuide en fofma cre¢iente &
"la capacidad de 1mportav del pafs, especialmente en el perlodo 1955-1960,

que fue un perfodo de estancamiento de las exportaciones de mercancias, -
Mientras que en 1950, el 66 por ciento de la capacidad de importar de M531co

N : - /fue generado
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fue generade por las expOrtaciones de mercancfas, en 1965 sélo fue el 58

por ciento, explicédndose el resto por el turismo y las transacciones {ronte-
rizas. Pero, en cualguier caso; de 1950 a 1966 la capacidad de importar
aumentd a una tasa anual de s8lo 3.1 por ciento,

Por lo tanto, a pesar de la contribucidn hesha por el turismo, l2 capa-
cidad de iﬁportar de M&xico ha crecido mis lentameucs que el FPDB., En conse-
cuencia, las importaciones han crecido m&s lentamente que el PDB y excep~
tuando el efecto del financiamiento a large plazo, la sustitucién de impor-
taciones se ha llevado a cabo, Ia participacidén de las importaciones en el
PDB ha disminuide de 15 por ciento en 1945-48 a 9.6 por ciento en 1961-65,

Por otra parte, la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones
es mayor de uno siempre que la tasa de ¢crecimiento del PLB es mayor que 2
por ciento.g/ Por lo tanto, al aumentar la tasa de crecimiento, aun cuando
la causa de la aceleracidn del crecimiento sea la demanda externa de productos
mexicatizs, la capacidad de iisportar de la economfa puede rezagarse respecto
a8 la tasa "regquerida" de crecimiento de las importaciones dande lugar a dese-
quilibrios de la halanza de pagos, Cuando el crocimiento do 12 economia es
generado por factores interncs y no inducido por exportaciones crecientes, la
presién de la demanda de impovtaciones creard desequilibrios graves de la
balanza de pages. la n.cezidad de restringir las importaciones al nivel
permitido por las divisas constantes del pafs en @ltimz instancia plantea
la alternativa de prescindir ds algunos de ios bisnes importados o de pro&ﬁ-
cirlos internamente, Ia solucién ha sido un compromiso: clertas importa-
cicnes (principalmente bienes de consumo) se reemplazan con produccidn interna,
migntras otras (bienes de capital) continfan importéndose en vez de producirse |
localmente. ILa rdpida industrializacién de México data de la dEcada de 1940
¥ su inicjacién fue en gran parite consecuencia de la segunda guerra mundial,
Sin embarge, ya antes de la guerra existian varias industrias procesadoras de
alimentos y de otros bienes de consumo, Varios productos intermedios que
requieren importantes inversiones en planta y equipo, tales como hierro y

1/ Calculada de informacién de la CEPAI, varias puBlicaciones.

2/ la elasticidad ingreso se estima que tendfa a 1,69 mientras la tasa de
crecimiento sumentaba: Vea CEPAL E} caso de México, op. cite
pégu 79—80 . .

/atero, cemento




acero, cemento, vidrio, hule y papel ya se produclan internamente aungue no
en cantidad suficiente para satisfacer la demanda doméstlca. El proceso de

gustitucidn de 1mportac10nee descansﬁ en los afies de postguerra en una poli- .
tica de restr1cc16n de importaclones. :
la producclén industrial sé duplicé durante la dScada de 1950.,

¢recimiento se acelerd en la segundd mitad de la désada cuando México expe-
rimentd una notable reduccidn en la capacidad de importar como porcentaje '
del BIB, Durante 1950-64, la tasa de crecimiento anual del valor agregado
por-la industria manufacturera varié de 3.9 por ciento en taxtlles a 5—10 _
por ciento en madera y corchs, alimentos, bebidas g tabaco, 1mprenta ¥y ‘edi-
torial, papel ¥ celulosa, productoes: mineraies no metéllcos{:productos quimicos
e industrias diversas a 11 - 1L por ciento én‘vestido'y caléado, _equipo de -
transporte, bienes de cuero (excepto calzado) y manufactura de hierro '3 acero .
¥y metales ¥ hasta 19 por ciente en la produccién de m&qulnarla,l

1 simple listado de laz diferentes indus! trias de acue*do a su tasa ‘
de creciniento da la impresidén de sustitucién de iﬁportac1unes, Las 1ndustrias‘
que crecieron méé répidanente fusron aguellds cugyes productos tradicional-
mente SOnfimpdrtndns per los ;afses subdeszrrollados: ﬁaQuinafia, hierro .
¥ acero, produétos quimices, etc.; mientras que las industrias que han crecido
menos gue el promedio scu inducirias que por su natﬁraleza'se establecen‘m§s 
facilmente y que, como 13 textil, han estado produciends dursnt.e largo
tiempo, | -

Al estar las 1mportaclones sujstas a permlsos de 1mportaclén y tarifas,
las industrias que sustltuyen importaciones pueden crecer a una tasa mﬁs
rdpida que a la que crece su mercado, al menos por algunos aﬁos, al penetrar
en la parte del mercado que antes era cubisrto por las 1mportgc30n°s. Ias
industrias ‘antes est ablegldas, por otra parte, dcpenden para su crecimiento ‘
del crecimiento del mercado doméstico,

1/ El desarrollo 1ndu9trlal de México, trabajo presentado por el goblerno :
mexicano en el Sxmposio 1ndustr1al de América latina, Santiago de
Chile, 1966,

: /Protecc;oggggg



Protecciond smo
 los impuestos'a la importacién en 1960, calculados sobre las tasas

de tarifas nominales en los precios oficiales de importacién (frecuentemente
mds altos que los precios c¢.i.f. reales), varian desde menos de 10 por ciento
a combustibles minerales, materias primas excepto combustibles y maquinaria
no eléctrica (grupos SITC, 3, 2 y 71), a, por ejemplo de 10 a 20 por ciento
en alimentos de origen animal, elementos y compuestos quimicos, maderas y
corcho, y manufacturas de metales no ferrcsos {grupos SITC 0, 5, 63, é8)
hasta 20 a 50 por ciento en aceites, grasas vegetales y animales, manufac-
turas bdsicas y manufacturas diversas (grupos 4, 5 y 8). Tasas tan altas
comp 67 por ciento sobre textiles (grupo 65) y 140 por ciento sobre bebidas
y tabaco (grupo A), y aun tasas mayores, en muchos articulos individuales son
comunes,~ la "protsccidn efectiva" calculada sobre el valor agregadoe, en
Méxice es generalmente mayor para productos manufacturados y menor para
mercancias primarias.z ,

la proteccidén ha sido otorgada por el simple criteric de considerar a
todas las industrias establecidas en el pafs como benéficas para el desarrollo
de la economfa, y por lo tanto con dereche a proteccién. No es necesario
enfatizar que a muchas firmas ineficjentes y mal planeadas se les ha dado
un mercado cautive en el cual pueden sobrevivir a pesar de sus altos precios
¢ de la mala calidad de sus productos,

De la misma manera la proteccidn ha convertido a varias empresas en
monopolios al elimindr del mercado a sus finicos competidores: 1los productores
extranjeros, En resumen la polftica mexicans de proteccién ha sido indiscriw
minatoria, protegiendo a todos sin consideracidn del tamafio y eficiencia de
los productores, de los efectos de la proteccidn sobre el bienestar de la
comunidad, de sus efectos sobre de la distriducién del ingreso o de las
pridcticas monopolfsticas que pueden derivarse de ello, Ias condiciones
monopolistas en la industria ejercen una clase de “"ratchet effect" sobre los
precios al permitir que estos se eleven en ciertas condiciones, pero haciendo
su reducecién en perfodo de oferta excesiva mucho mids improbable.'

1/ Lg estructura de la proteceién en Mﬁ;;co, trabéjo no publicado de Gerardo

M. Buenc,

2/ Ibvid.
/Claramente, adn
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Claramente, afn si la oferta monetaria y la velocidad de circulacién se
mantienen pasivas, el resultado de una reduccién en la demanda de los bienes
que no. ‘#lenen un precio monapblico elevard los precics relativos dé aqusllos
bienas para . los cuales la demanda se ‘ha 1ncrementado,l/ 15 cual no serd
compensada por una calda de los precios relativos en los sectores monopoliticos
que producen los blenes primarios. El resultado de estec da un sesgo adcendente
al nivel general de precics, .. oo L R ‘

‘Aunque ‘en relacién a.otros palses en vias de desarrollo las distor-
siones pueden parecer pequefiag ya gue-México ha mantenido realista su tipo .
de cambio y‘ios costos de los factores, las condiciones oligopélicas prevalecen
en la mayoria de las industrias mexicemas, = .° =~ - .

Ia industrza automotriz, 'llantas y caucho, hierro y. acero, productos
eléctrlcos, quimicos, farmacéuticos y medicinas, papel, maguinaria, tabaco,
cerveza, vzdrzo, cemento, jabén.y detergentes, cosméticos, “alimentos enlatados,
galletas, aceites y grasas alimenticias, son algunos ejemplos que acuden a
mi mente. Este medio ambiente nos lleva a la presuncidn de que las presiones
alcistas de los costos'feaultantes del costo:creciente de los insuinos impore
tados, salarios monetarios més altos u otros incrementos del costo nos 1levan
a incrementar "administradbs" en los pracios de las: manufacturas.‘ '

IV, comcr,psx_opa .

Volviendo a manera de conclusiédn a la pregunta planteada por este documento,
la fuente principal de presiones inflacionarias sobre el nivel de precios
parece haber sido el exceso, de demanda,. la evidencia sobre *inflacién de |
costos" ¥ en un menor grado sobre desequilibrlos estructurales es esencmal- ,
mente negativa.2 '

1/ Exnepto cuando la estructura de la oferta puede ajustarse a un cambio en
la demanda con costos marginalea cohstantes,

2/ 1a paralizacién de las exportaclones en los afios 1955—60 puede ser consi-
derada como un cuello de botella que pudo haber resultade en presiones
inflacionarias si no hubiera recurride el gobierno a créditos extranjeros,
Como asl fue, la tasa de crecimisnto de la produccién industrzal no fue
mis répida en esoa aﬁoa que en. los que siguieron.

/Mientras que.
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Mientras que a través de la dbcada de inflacién, el desarrollo y la
sustitucidn de importaciones se llevaban a cabo, los precios se incrementaron
en una forma cfclica que correspondid estrechamente al influjo de la demanda.
Desde los dltimos afios de la pasada décads se siguieron polfticas mone-
tarias m4s conservadoras. El rdpide crecimiento del mercado de valores
estimulado por estas polfticas conjuntamente con la utilizacién creciente
de los créditos externos ha permitido el financiamientc de inversiones
sustanciales sin recurrir a la expansifn monetaria,

JCuadro 1




Cuadro 1

MEXICO: . CRECIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA Y DEL MERCADO DE
' " VALORES DE RENTA FIJA

1955-1960

Valor de los valores
. de renta fija en
vy - poder del sistema

Creci

jento anua

en porcentajes

Deuda externa ~, bancario . . -Deuda - Tenencia de
Afio {millones de délares)  (millones de pesos) externa valores
1955 413.8 9 165
1959 648,6 1, 655 1 o/ 12,5 af
1960 813.4 : 17 889 25 22
1961 1 035.5 19 838 33 n
1962 1 126,6 22 106 4 1.4
1963 1 315.4 25 720 17 16,3
2964 1 723.8 35 752 n 38,6
1965 1 814,2 53 014 5 48,3
1966 1 892.0 68 596 4 294

Fuente: Banco de M&xico, Informes anuszles.
a/ Promedio 1955-59




- 25

Cuadro 2
MEXICO: CAMBIOS MONETARIOS Y PRECIOS, 1939-1966

PNB de 1950 Indice de Cambios porcentuales en

(miles de precios 8l Oferta de dinero P,N.B, Oferta Nivel

millones mayorec ° (miles de millones de de de
Afio de pesosa) 1954 = 100 de pesos) 1950  dinere precios
1539 20,5 23.3 0.92 .
1940 20,7 23.9 S ¥ & | 1.0 20,7 6.3
1841 ' '
1942 | - prom, prom, profm,
1943 ‘ 91 26,5 12,7
1944 ‘
1945 32,0 46.3 3.59 9.1 6.5 12,7
1946 34.1 53.3 3.51 b6 ~2,2 19.5
1947 a5 564 3.9 1.2 0.6 9.7
1948 36.1 605 3499 b6 U3 I
1949 37.6 66.3 4.6 . 4.2 11,8 6.4
1950 17 IS 7245 6.12 8,0 37.2 7.0
1951 L3.6 89.9 8.80 74 11,1 200
1952 L5 9342 - 7.08 1o 4.1 3,2
1953 1‘-5 06 910‘!- 7065 Ool-l» 8.1 ""1 -0
1954 504 100,0 2,70 WS 13.7 10.8
1955 54.8 113.6 10,52 8.7 20.0 12,6
1957 62,7 124,0 12.49 7.7 6.8 6.7
1958 66,2 129,5 13.39 5.6 T2 5.5
1959 68,1 131,0 15.43 2.9 15,2 4ol
1960 73.5 137.5 16.89 5.7 9.5 4.8
1961 76,40 138.8 18,01 3.5 6,6 0.9
1962 79.7 141.3 20,27 L8 12,6 1.8
1963 84.7 42,1 23,52 6,3 16,8 0.6
1965 98,2 150,9 29.52 5. 6,8 1.9
1966 105,6 32.75 7.0 11,4 2.9

Fuente: Banco de México, diversos informes anuales,
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Cuadroe 3
MEXICO:  SALARIOS Y COSTOS DE 1A MANO DE OBRA
1940~1965
‘ N SRR " Producto
: oo - 7 piedie por
v e > Lt ‘persona - . _
S . CCLLi e T T einpleada’ - 777 Indice de
S en la indug . costos de
; tria'y en . la mano de
Indice de los servicios Indice de obra por
‘ Costo de' - Salarios salarics (pesos de "produc- unidad de
Aflo la vida a/, monetarios b/ reales 1950} tividad" produceién
1940 21,3 - 1.52 100.0 7 850 100. 100
1945 k5.1 - 1490 5942 L B
1950 75,3 3.35 62:3 9 295' 118" 51
1955  116.0 . 6434 767 : .
1960 15442 . 9489 89:5 12 600 1.8 60.5

1965  169,1 16,00 132,0 12 500'. 159 . 83

Fuente: Nacional Financiera, Ls econog;a mexicana en cifres, 1966 -

a/ -Este es un fndice del costo de la vida obrera en 1a Ciudad de ‘México, preparado

«por la Direcczdn General de Estadlstica y esté sujeto a modificaciones impore
‘tantes, .

b/ Promedio no ponderado del salario minimo urbano para 111 regiones econémicas en
‘que el pals se ha dividido,

_ggg_g Comigién Nacional de los. Salarlos Minimns.




Cuadro h
MEXICO: (COSTC DE IA MANO DE OBRA EN LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
1945-1960
Indice de
salarios
medios en Costo de .
1z industria Indice de 1a mano
Costo de la manufacturera b/ PNB por de obra por
vida g/ {pesos por Salarics persona unidad de
Afio 1945 = 100 semana) reales  empleada g/ produccidn
1945 100,0 46,94 100.0 100 100,0
1950 167.0 81.07 ' 90,6 124 73
1955 257.2 126,88 100,0 143 70
1960 341.9 197,07 123,0 164 C TS

a/ Estimado para 6 ciudades industriales por M. Everett, The Fvolution of the
Mexican Wage Structure, El Colegio de México, documento inédito.

b/ M. Evevett, o, oil,, promedio de las utilidades semanales en 33 ramas induse
triales en 6 ciudades,

g/ Calculado con datos de la economfa mexicana en cifras, Nacional Financiera,
México 1966, pdgina 52, ‘




MEXICO:

Cuadrq 5

DISTRIBUCION FACTCRIAL DEL PDB

(Participacién pordentual)

19400 - 1950 11966~

P, D. B, 100,0  100,0  100,0 100,0
Salarios y suéldos 29,1, 23.8 28.7 . 26,3
Remuheracién a propietarios que : T o '

trabajan Co Te2 -7 5 1 740 6.2
Renta e intereses 8.1 6.0 7 1.5 7.1 .
Ingresos mixtos . W3 B9 20, - 258
Utilidedes 26,2 Wl 30,1 348
Correccién por impueatos - .

indirectos 0.3 042

1960

-0.3 -0.2

Fugnte° Estimacifn de la Junta de Gobierno de Organismos Descentralizados,

Secretarfa del Patrimonio Nacional, en Revista Transformacidn, febrerc de
1964, También Banco Nacional de México, "Examen de ld Situacidn Econémica",
julio de 1967. ' _ .
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Cuadre 6

MEXTICO: DISTRIBUCION DEL INGRESO FAMILIAR, 1950 y 1957

Némero de familias Porcents je del ingreso
(deciles) 1950 1957
1 2.7 1.7
2 ek 2.7
3 3.8 3.1
L Lely 3.8
5 4e8 4e3
6 545 5.6
7 70 Tels
8 8.6 10.2
9 10.8 .7
10 49.0 46,7

Fuente: Ifigenia M., de Navarrete, "Income Distribution in Mexico", sn Mexicols
Recent Economic Growth, op. cit. tabla 14, p. 165







