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INTRODUCCION

‘Uno de los problemas méas debatidos por los economistas del desarro-
Ilo en el decenio pasado ha sido el énfasis que debe atribuirse al exceso
de demanda y a los factores estructurales en el proceso de inflacién
experimentado por los paises de América Latina. Los problemas tedri-
cos implicitos han sido discutidos extensamente y, aunque mucho
se ha aprendido, no parece probable que de esta manera se llegue a un
acuerdo entre los economistas sobre una explicacién general, valida
para todos los paises. Parece haber lugar para el estudio de las expe-
riencias de algunos paises con el propdsito de determinar cuales fueron
las influencias dominantes scbre los cambios en el nivel general de
los precios.

El caso mexicano tiene interés particular porque el crecimiento
de México es sobresaliente, y sus experiencias inflacionarias, aunque
considerables, son méas moderadas que aquellas de cualquier otro pais
importante del area. El propésito de este trabajo es revisar la expe-
riencia inflacionaria de la economia mexicana en el periodo de pos-
guerra (1945-1966) e investigar las causas de los incrementos de los
precios.

Este estudio se divide en tres partes: la primera considerard las
principales influencias sobre el nivel de la demanda y la politica mone-
taria que se siguié para regularla. La segunda buscard determinar los
efectos de los costos de la mano de obra sobre los precios y la forma-
cidén de capital. La tercera investigara si la oferta insuficiente de ali-
mentos o de divisas constituyeron una fuente de presién sobre el nivel
de los precios.

I. INFLUJO DE LA DEMANDA Y POLITICA MONETARIA

Por conveniencia dividiremos el periocdo de estudio en dos de igual
extensién: los afios de 1945 a 1956 en los cuales los precios se incre-
.mentaron a una tasa media de 9 % anual y los afios posteriores durante
los cuales los precios se han elevado a razén de 3 % anual.

El periodo de inflacién puede ser caracterizado como aquel en que

* Bl autor agradece a Victor L. Urquidi, Carlos Tello y Donald Keesing sus
valiosos comentarios. Este trabajo se escribié originalmente para la revista Welt-
wirtschaftliches Archiv, de la Universidad de Kiel, Republica Federal de Alema-
nia, donde aparecié en el Vol. 101, Ntun. 1, septiembre de 1968.
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las variaciones a corto plazo en las exportaciones fueron la determi-
nante principal del nivel del ingreso nacional y el empleo en México.
La magnitud del ingreso generado por el sector de exportaciones como
proporcién del ingreso nacional fue similar a aquella representada por
la formacién bruta de capital, pero las exportaciones fueron la influen-
cia auténoma dominante en la determinacién del nivel del ingreso y de
la inversién. Tres ciclos notables en el nivel de demanda de este perio-
do dominan la tasa de crecimiento econémico y la tasa de cambio del
nivel de precios.

Por otra parte, el decenio de estabilidad, 1956-1966, comienza con
un estancamiento de las exportaciones que se prolonga hasta 1961,
fecha en la que la inversién publica tuvo que convertirse en la influen-
cia auténoma principal sobre el nivel de demanda y del ingreso. Cuando
las exportaciones aumentaron nuevamente en 1961, México se encon-
traba en el centro de una situacién politica dificil (la crisis cubana) y
Ia inversién privada no respondié al estimulo del sector externo ni se
recobré totalmente sino hasta 1963. En 1964, ultimo afio de la admi-
nistracién del presidente Loépez Mateos, hubo un incremento agudo
en la construccién de obras publicas y una aceleracién de obras inicia-
das que debian terminarse antes del fin del afio. Esta circunstancia,
conjuntamente con cosechas excepcionales y una alta inversién pri-
vada, produjo ese afio un crecimiento del 10 % en términos reales.
Durante el decenio de estabilidad se observé un incremento considera-
ble de la deuda publica externa, el cual contribuyé al financiamiento
de las importaciones durante los afios de estancamiento de las exporta-
ciones y al financiamiento de la inversién piblica durante la primera
parte de los afios 60.

1. E! periodo de inflacion

La posguerra (1945-1949). Como resultado de los superavit de la
balanza comercial y el influjo de capitales, por una parte, y del déficit
presupuestario, por otra, la oferta monetaria se triplicé entre 1941
y 1945. Una parte de esta enorme expansién monetaria se retuvo en
saldos liquidos para financiar la compra de bienes dificiles de obtener
durante la guerra. A medida que las materias primas y el equipo de
capital volvieron gradualmente a los mercados, este poder de compra
acumulado empezé a utilizarse. La demanda postergada se volcd sobre
el sector externo provocando un aumento rapido de las exportaciones
y del nivel de los precios, mientras las exportaciones y las reservas
de divisas disminufan. Las condiciones externas tuvieron un efecto
deflacionario hasta 1948, dando lugar a una pequefia reduccién de la
oferta monetaria.

El crecimiento del producto bruto fue inferior al de la poblacién
en 1947 y el déficit comercial no respondié al incremento de los aran-
celes a las importaciones de diciembre de ese afio. En esta forma,
después de agotar las reservas monetarias, los créditos a corto plazo
del Fondo Monetario Internacional y los créditos de 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 a 8.65 pesos
por ddlar, lo que constituyé una devaluacién de 44 %.
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Un aumento sustancial del nivel de precios entre el final de la
guerra y la devaluacién debe atribuirse a una aceleracién de la velo-
cidad de circulacién de la oferta monetaria existente como consecuen-
cia del proceso de intentar satisfacer la demanda postergada durante
la guerral

La guerra de Corea: expansion y receso. La devaluacién y la recu-
peracion de la economia de los Estados Unidos al iniciarse la guerra
de Corea dieron lugar a que la economia mexicana experimentara una
expansién rapida de sus exportaciones. La gran demanda externa de
los afios 1950-1951 ocasioné las mayores presiones inflacionarias sufri-
das desde 1945.

A medida que las exportaciones se redujeron, el déficit presupues-
tario incrementé la demanda global lo suficiente para mantener el
nivel del PNB pero no para impedir la disminucién del ingreso per
capita. El afio de 1952, con su estabilidad de precios, aparece como un
periodo de transicién hacia el receso que siguid.

El descenso de la actividad econdémica en Estados Unidos en 1953
provocéd una reduccién del 20 % en el volumen de las exportaciones
mexicanas y del 16 % en la relacién de precios del intercambio. A pesar
del crecimiento rapido de la poblacién, el nivel del consumo total fue
semejante al del afio precedente y las perspectivas parecfan tan incier-
tas que la inversién disminuyé por el segundo afio consecutivo. Los
esfuerzos gubernamentales para estimular la economia mediante una
politica monetaria expansionista y un presupuesto deficitario tuvieron
poco éxito. La demanda no se recobré, los precios bajaron por primera
vez desde 1940 y el ingreso per capita sufrié una reduccién del 2 %.

Mediados del decenio de los 50: 1954-1956. Si bien por las politicas
expansionistas de 1953 se inicié la recuperacién a partir de los primeros
meses de 1954, las reservas de divisas cayeron tanto como lo hicieron
en los dos afios previos, y a pesar de un aumento de 25 % de los
impuestos a la importacién 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 paridad se fijo
en § 12.50 por ddlar en abril de 1954, una reduccién de 30 % respecto
a su tipo previo?2

El impacto psicoldgico de la devaluacidn fue considerable en la ma-
yoria de los mexicanos,® y la confianza en el peso y en las politicas

1 La velocidaddingreso de circulacién experimenté wun incremento de

80-—55
(———————-: .455) 46 % entre 1945 y 1947. La mayor velocidad compensé la
5.5
reduccién de 100 millones en el medio circulante, siendo la diferencia equivalen-
te a un incremento neto del 43 % en la oferta monetaria en un periodo de dos afios.
2 El Banco de México se aprovechsé de los beneficios surgidos de las tenen-
cias de ddlares de los bancos comerciales. Los bancos fueron compensados de
acuerdo con el tipo de cambio anterior por sus existencias en ddlares en visperas
de la devaluacién. Aproximadamente 300 millones de pesos fueron asi absorbidos,
y se evitd una expansién del 10 % de la oferta monetaria.
3 Fue tan grande el impacto que por muchos afios al acercarse la Semana
Santa (la época de devaluacién en 1954) se efectuaban cambios de pesos a délares.
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econémicas del gobierno se redujo.t Como se pensaba que las reservas
de divisas eran suficientes, la devaluacién no sélo fue una gran sor-
presa sino que fue considerada como innecesaria o excesiva. Desde
1954, el tipo de cambio ha sido mas que una relacién entre monedas
y se ha convertido en un simbolo de la estabilidad de la nacién.

Las politicas fiscal y monetaria de indole expansionista que se
implantaron en 1953 iniciaron una recuperacién a la que ayudd un re-
surgimiento de las exportaciones mexicanas como consecuencia de la
recuperacién de la economia norteamericana. Tal vez fue éste el fac-
tor determinante, y no la devaluacién, ya que las importaciones conti-
nuaron aumentando en 1954-1955 mientras que la oferta de bienes
exportables, especialmente productos agricolas, fue inelastica a corto
plazo.

Después de mas de un decenio de precios en alza, las presiones
sociales llevaron al gobierno a declarar en 1952 que el logro de la esta-
bilidad de precios era uno de sus principales objetivos. Sin embargo,
la devaluacién imposibilité la estabilidad y en 1954-1955 los precios
volvieron a elevarse en forma considerable. Después de esto, el go-
bierno parecié mas que nunca decidido a restringir al alza de los pre-
cios aun a riesgo de reducir la tasa de crecimiento.

2. El comienzo de la estabilidad

Ultimos atios del decenio de los 50. De 1957 al fin del decenio, Méxi-
co gozd de un periodo de relativa estabilidad de precios al aumentar
éstos entre 4 vy 7 % anualmente mientras el crecimiento del ingreso
se reducia. Las exportaciones se estancaron alrededor de su nivel
de 1955, notandose la ausencia de las bruscas fluctuaciones de afios
anteriores. La inversién privada también se estancé durante 1957-1960
pero aumenté ligeramente en 1960. Este estancamiento se compenso
por un aumento de la inversién publica, al declarar el gobierno que
no estaba dispuesto a permitir que el desarrollo del pais se frenara
por falta de inversién privada. La aceleracién de la reforma agraria
y la nacionalizacién de las restantes empresas eléctricas, aunadas a la
politica externa seguida con relacién a Cuba, parecen haber dado a los
inversionistas privados la idea de que la politica viraba hacia la izquier-
da, lo que los volvié reticentes a aumentar su inversién.’

La expansién de la oferta monetaria continué a una tasa media
de 9 % anual, a pesar del leve efecto contraccionista de la disminu-
cién de la reserva de divisas, lo que facilité el control de aquélla. La
principal fuente de mayor liquidez fue la creaciéon de crédito por
el sistema bancario. El crédito fue escaso durante la mayor parte
del decenio en respuesta a controles del Banco de México destinados
a mantener moderados los incrementos de los precios. _

Las exportaciones, en su mayor parte ligadas al mercado norte-
americano, habian sido el elemento dinamico autdénomo de la deter-

4 Se crey6 que el gobierno no hizo lo posible por mantener la tasa de cambio
puesto que no recurrié a un crédito del Fondo Monetario Internacional.

5 Probablemente la caida de la inversiéon privada se debié a la existencia
de capacidad excesiva en la industria mexicana. Esta hipétesis serfa compatible
con el fuerte incremento de la produccién en 1963-1964.
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minacién del nivel de demanda en todo el periodo desde 1945. Sin em-
bargo, en la segunda mitad del decenio, al perder las exportaciones su
papel dindmico, la inversién surgié como la principal influencia sobre
el nivel de la demanda y el ingreso.

De 1961 en adelante. De 1961 a 1965, 1a expansién y el receso fueron
el resultado de factores politicos. La crisis cubana indujo una pérdida
de confianza que dio lugar a una disminucién de la inversién privada
y a una fuga de capitales. Sélo una muy decidida politica de inversién
publica evité que cayera el crecimiento del PNB por debajo del de la
poblacién. A pesar de la notable recuperacién de las exportaciones
en 1961, la confianza se recobré muy lentamente, y la inversién pri-
vada y las importaciones de 1962 permanecieron al nivel de los dos
afios previos. Los aumentos de la inversién publica fueron financiados
parcialmente mediante endeudamiento externo y por venta de bonos al
sistema bancario. La deuda ptiblica se duplicé entre 1955 y 1960 y se
volvié a duplicar entre 1960 y 1964. (Véase el cuadro 1.)

Cuadro 1

Mrexrco: CRECIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA Y DEL MERCADO DE VALORES
DE RENTA FI1JA, 1955-1966

Valor de los valo-
res de renta fija -Crecimfz.;x)lto anual

Afio Deuds externa en poder del siste
(mi]’.lones de ma bancario Deuda Tenencias
. adlares) (millones de pesos) externa de valores
1955 413.8 9 165
1959 648.6 1% 655 14* 12.5%
1960 81%.4 17 889 25 22
1961 1 035.5 19 838 33 11
1962 1'126.6 22 106 4 11.4
1963 1 315.4 25 T20 17 16.3
196if 1 723.8 35 752 31 38.6
1965 1 814.1 53 014 5 48.3
1966 1 892.0 68 596 4 29.4

Fuente: Banco de México, informes anuales.
* Promedio 1955-1959.

No fue sino hasta 1963 cuando la recuperaciéon fue total. Aumen-
taron tanto la inversién publica como la privada. Hubo un ingreso
sustancial de capital extranjero, lo que, aunado a una politica mone-
taria expansionista, se tradujo en una tasa de crecimiento del PNB
de mas del 6 %. Los precios. permanecieron estables: aumentaron
menos del 1% al absorber las empresas y los individuos una gran
parte de la expansién del circulante con objeto de restaurar sus ni-
veles previos de liquidez.

En 1964, las buenas cosechas, el aumento de 9 % de las exporta-
ciones y de 5 % de la inversidén privada hubieran bastado para que se
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alcanzara una buena tasa de crecimiento. Fue también el dltimo afio
del sexenio del presidente Lépez Mateos, por lo que la que la inver-
sién publica se elevé en un intento de terminar todas las obras de
construccion. El aumento real del PNB fue de 10 %, el mayor desde
la devaluacién de 1954. A pesar de un endeudamiento externo neto
adicional de 384 millones de délares y de la emisién de 60 millones
de délares de bonos gubernamentales en los mercados extranjeros de
capital para financiar la inversién publica (lo que conjuntamente re-
presenté mas del 40 % del valor de la exportacién) y de la absorcién
de bonos gubernamentales por el publico, se presentaron presiones in-
flacionarias moderadas.

Durante 1965 y 1966 las exportaciones continuaron creciendo mas
del 8 % anualmente. La inversién privada se mantuvo elevada en am-
bos afios, pero la inversién piiblica en 1965 cayé por abajo de los ni-
veles de 1964 al tener que establecer el régimen del presidente Diaz
Ordaz sus propias prioridades. La oferta de dinero crecié durante estos
afios a una tasa media anual del 10 %, sélo 4 % mayor que el creci-
miento del PNB, con lo que se logré estabilidad de precios.

La expansién de los pasivos bancarios, aunada a la estabilidad de
los precios desde el fin del decenio anterior, favorecié un crecimiento
extraordinario del mercado de bonos gubernamentales y de otros
valores de renta fija. (Véase el cuadro 1.) A su vez, esto permitié al
sistema bancario volverse un mecanismo mas eficiente para la trans-
ferencia de ahorros de los sectores superavitarios a los deficitarios.
El elevado encaje bancario forzé al sistema a mantener una propor-
cién de sus reservas en bonos gubernamentales, alimentidndose asi el
déficit del sector publico con recursos financieros sin recurrir a la ex-
pansién monetaria con sus efectos inflacionarios.

3. Politica monetaria

Los instrumentos de control. El principal instrumento de politica
monetaria en México, sobre el cual se ha depositado una confianza casi
absoluta, ha sido la variacién de los niveles del encaje bancario. Aun-
que el Banco de México ha establecido a menudo requisitos muy ele-
vados de reserva a los bancos comerciales, también ha permitido a
éstos mantener el 85 % de las reservas en bonos gubernamentales,
valores industriales y en la forma de créditos a ciertos sectores auto-
rizados por las autoridades monetarias®

En la determinaciéon de las tenencias de activos de las instituciones
financieras privadas las autoridades parecen tener la siguiente escala
de prioridades: 1) las necesidades del gobierno federal; 2) aquellas de
otros organismos publicos; 3) el uso “productivo” de fondos por el
sector privado. Y es el sector privado, en la medida en que su uso
de fondos sea considerado socialmente improductivo o especulativo, €l
que lleva el peso del control.

En la practica, los requisitos generales de reserva han sido usados

6 Para un mejor conocimiento del sistema y su operacién véase Mario Ramén
Beteta, “El banco central: instrumento del desarrollo econémico de México”,
en Tres aspectos del desarrollo econdmico de México, México, Publicaciones Espe-
cializadas, S. A., Coleccién SELA, Vol. 8, 1963, pp. 75-133.
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para mantener la estabilidad, pero a través de los requisitos de reserva
se opera un control selectivo de crédito, utilizandose la reserva en efec-
tivo para garantizar la liquidez del sistema bancario. Sin embargo, al
permitir a los bancos la inversién de la mayor parte de sus reservas
se reduce sensiblemente la efectividad de las variaciones en los requi-
sitos de reserva como una medida antiinflacionaria, en particular de-
bido a que en periodos de demanda excedente todo crédito adicional
a actividades productivas es inflacionario.

El poder de la politica monetaria como fuerza estabilizadora se vio
debilitado por el crecimiento de las financieras que estuvieron, hasta
1957, libres de los controles impuestos a los bancos comerciales. Las
financieras tienen dos funciones basicas: promueven empresas y llevan
a cabo intermedijacién a mediano y a largo plazo. Desde 1950, las fi-
nancieras han estado autorizadas para prestar a empresas y a indivi-
duos a corto plazo, recibir fondos y emitir valores. En afios recientes,
el financiamiento total de las financieras ha sido en ocasiones, en
cifras absolutas y relativas, mayor que el otorgado por los bancos
de depdsito.” Las financieras participan en el 40 %, mas o menos, del
pasivo total del sistema bancario privado y el financiamiento total por
ellas otorgado es el 48 % del financiamiento total de fuentes privadas.

El control de la demanda. A lo largo del periodo, la expansién de la
oferta monetaria ha sido mayor que la requerida por el crecimiento
del producto en términos reales. Esta expansiéon ha constituido una
fuerza inflacionaria que pareceria® explicar una parte sustancial del
aumento de los precios. (Véase el cuadro 2.)

Aunque la expansién interna total de la oferta monetaria fue mas
de dos veces mayor que la causada por factores externos, los perio-
dos en que la demanda excedente fue mayor fueron de cuantiosos
excedentes de balanza de pagos y en consecuencia fue entonces cuando
se presentaron los incrementos mas grandes de precios, por ejem-
plo, en 1950 y 19559

El permitir la inversién parcial de las reservas legales de los ban-
cos y el dejar a las financieras fuera del alcance de los controles del
banco central fueron excepciones a las restricciones que a menudo
limitaron la efectividad de la politica monetaria. El que hayan sido
bastante obvias parece indicar una cierta renuencia de las autoridades

7 Ibid., p. 116. Véase también D. Brothers y L. Solis, Evolucidn financiera
de México, México, CEMLA, 1967.

8 Harberger sugiere, como un tema sobre el cual hay acuerdo general, que
en una economia que estd creciendo a la tasa de 3% anual, un incremento de la
oferta monetaria del 4 o el 5% anual no es inflacionario. Mds alld de esto, “el efec-
to tltimo de un incremento adicional det 1% en la oferta monetaria es un incre-
mento adicional de aproximadamente 1% en todas las categorias de precios”. Por
lo tanto, un incremento de la oferta monetaria de hasta el 4% en exceso de la
tasa de crecimiento del producto bruto del 6 % anual serd probablemente absor-
bido sin ninguna elevacién del nivel de precios. A. C. Harberger, en W. Baer
e I. Kerstenetzky, compiladores, Inflation and Growth in Latin America, Home-
wood, Ill., Irwin, 1964, p. 333.

9 Una excepcién parecen ser los afios inmediatos de postguerra, 1946-1947;
pero entonces los superavit de la balanza de pagos de los afios de guerra per-
mitieron a la economia la liquidez tan elevada que contribuyé a los incrementos
de los precios.
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Cuadro 2
Mixico: CAMBIOS MONETARIOS Y PRECIOS, 1939-1966

Producto ne- Oferta de

cional bruto Indice de dinero Camblos porcentuales en

(miles de mi precios al (miles de Oferta

llones de pe mayoreo millones PNB de de dine~ Nivel de

sos de 1950) (1954=100) de pesos) 1950 ro precios
1939 20.5 23.3 0.92
1940 20,7 23,9 1.11 1.0 20.7 6.3
941
1942 prom. prom. prom,
1943 9.1 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 6.6 -2,2 19.5
1947 34,5 56.4 3.49 1.2 0.6 9.7
1948 36.1 60.5 3.99 4.6 14,3 4.6
1949 37.6 66.3 4.46 4,2 11.8 6.4
1950 40,6 72.5 6.12 8.0 37.2 7.0
1951 43,6 89.9 8.8 T.4 11.1 20.0
1952 45,4 93.2 7.08 1.4 3.1 3.2
1953 45,6 9L.4 7.65 0.4 8.1 =-1.0
1954 50.4 100.0 8.70 10.5 13.7 10.8
1955 54,8 113.6 10.52 8.7 20,0 12,6
1956 58.2 118.9 11.69 6.2 11.1 T.1
1957 62.7 124.0 12,49 T.7 6.8 6.7
1958 66.2 129.5° 13.39 5.6 T.2 5.5
1959 68.1 131.0 15.43 2.9 15.2 4.1
1960 73.5 137.5 16.89 5.7 9.5 4.8
1961 76.0 138.8 18.01 3.5 6.6 0.9
1962 79.7 1.3 20.27 4.8 12.6 1.8
1963 84.7 42,1 23,52 6.3 16.8 0.6
1964 93.2 143.1 27.44 10.0 16.6 4.2
1965 98.2 150.9 29,52 5.4 6.8 1.9
1966 105.6 32.7T5 7.0 11.4 2.9

Fuente: Banco de México, informes anuales.

monetarias a llevar a la préactica las restricciones en toda su ex-
tension.

Buscando la estabilidad se ha usado insuficientemente el potencial
de la politica fiscal. Esta, sin embargo, parece estar dominada por el
‘ciclo politico sexenal y no se altera para tomar en cuenta el nivel de
la demanda. A lo largo de un periodo de 21 afios, cuya mejor descrip-
cién es que fue uno de elevada demanda global, se incurrié en déficit
presupuestales en 16 afios. En los afios de mayor demanda externa, se
lograron superavit pero no de magnitud suficiente para absorber més
de una pequefia parte del excedente.

En afios recientes, al recurrir el gobierno a los créditos externos
y al crecer el mercado de bonos se dependié menos de la creacién
interna de crédito, disminuyé la participacién del crédito de los bancos
comerciales absorbido por el gobierno y al finalizar el periodo Ila
participacién del gobierno federal habia caido hasta el 15 %, o sea
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la mitad de lo que fue en 1945. Por lo tanto, la mayor parte del crédito
otorgado por los bancos comerciales (entre 70 y 85 %) ha sido absor-
bido por el sector privado de la economia, principalmente por la
industria, seguida por el comercio y la agricultura.

Las importantes y crecientes demandas-de crédito del sector pri-
vado pueden deberse a una escasez de capital de trabajo. Durante la
mayor parte del periodo los negocios se han expandido a una tasa mas
acelerada que la permitida por los recursos propios de capital y por
esta razén han tenido que depender cada vez mas del crédito comer-
cial y del bancario. Esta situacién podri entenderse mejor pensando
en factores institucionales tales como el tamafio muy limitado del
mercado de nuevas emisiones hacia el que las empresas podrian re-
currir en bisqueda de capital y la renuencia e ignorancia de muchos
individuos que han obstaculizado el que se recurra a él.

Una vez que comienza el proceso inflacionario de creacién de cré-
dito, la elevada demanda de bienes y servicios impulsard a los precios
hacia arriba y el proceso puede volverse autosostenido, a menos que
se adopte una politica monetaria restrictiva. ¢Puede concluirse que
México se enfrenta a una inflacién de crédito? El hecho de que la oferta
monetaria ha estado aumentando més rapidamente que el producto
no es evidencia de que se presente una inflacién por exceso de demanda
o que el aumento de la oferta monetaria sea causa del alza de los.
precios. La expansién crediticia puede deberse a la necesidad de finan-
ciar incrementos auténomos de los costos, y una inflacién de costos
puede financiarse aumentando la oferta de crédito.

Si los costos de los insumos han estado aumentando durante un
periodo dado, las empresas requeriran mayor cantidad de capital
de trabajo que antes para poder absorber los costos de produccién
mas elevados, v si el alza de costos es de tipo general, los costos mas
altos implicaran que se necesite mas crédito. La inflacién de costos
no puede continuar por mucho tiempo si las autoridades fiscal y mo-
netaria no permiten un aumento continuo de la oferta de dinero, pero
esto se asociaria con menor nivel de empleo y de producto y retrasaria
el crecimiento de la economia. Las autoridades monetarias pueden
considerar que ya que hay “una asimetria entre los costos sociales
de permitir presiones inflacionarias de X % al afio y los costos socia-
les de una deflacién de X % al afio, es obvio que la politica ptiblica no
debe obedecer el supuesto de que lo uno es tan malo como lo otro”.1¢

Los objetivos fundamentales de la politica econémica del gobierno
de México fueron, como se ha sefialado, el logro del crecimiento eco-
némico y el mantenimientc del poder adquisitivo de la moneda. Sin
embargo, estos objetivos pueden en cierto grado ser incompatibles
entre si, por lo que el gobierno ha fijado como meta ‘“una tasa razona-
ble de crecimiento con una inflacién ‘moderada’”. Parece ser que el
énfasis ha fluctuado de crecimiento a. estabilidad en periodos de au-
mentos rapidos de los precios y de estabilidad a crecimiento cuando
la actividad econémica ha estado a niveles bajos. A lo largo de la ma-
yor parte del periodo la expansion de la oferta monetaria fue mayor que
lIa requerida por el crecimiento del producto en términos reales. A esta

10 A, C. Harberger, loc. cit.
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politica debe considerarsele responsable de los aumentos de precios
que ocurrieron, a no ser que pueda demostrarse que las autoridades
monetarias actuaron en respuesta a aumentos auténomos de precios
tales como costos crecientes de la mano de obra o aquellos atribuibles
a desequilibrios estructurales. En las paginas siguientes se tratara de
determinar si dichos aumentos auténomos de costos se presentaron.

II. ¢ INFLACION DE COSTOS O AHORRO FORZADO?

Las teorias de la inflacién de costos indican que puede presentarse
un aumento de salarios habiendo o no demanda excedente en el mer-
cado de trabajo, y que cualquier aumento en los salarios se traslada
via aumentos de los precios de los bienes de uso final. El proceso se
vuelve autosostenido si este aumento de precios conduce a otro aumen-
to de salarios. En ausencia de cambios en la oferta de dinero o de su
velocidad de circulacion, tales aumentos de salarios y de precios con-
duciran al desempleo.

1. Salarios, productividad y costos de la mano de obra

Un examen del comportamiento de los salarios desde 1940 mues-
tra que los salarios nominales (medidos por el salario minimo urbano)
han aumentado considerablemente, pero que el costo de la vida ha
aumentado aun mas. Los salarios reales en 1960 estaban muy por
debajo de su nivel de 1940, aunque eran superiores a los de 1950. (Véa-

Cuadro 3

MEXIC0: SALARIOS Y COSTOS DE LA MANO DE OBRA, 1940-1965

Producto me Indice
dio por per de cos
sona emplea Indice to de
da en la in de ls meno
Salariogs Indice de dustria y "produg de obra
Costo de momina- salarios en los ser- tivi- por uni

Afio la vide 8/ lesdb/  reales vicios dsd"  ded de

(pesos de produc=-
1950) cidn

19%0 21.3 1.52 100.0 7 850 100 100

1945 45.1 1.90 59.2

1950 T5+3 3.35 6.3 9 295 118 51

1955 116.0 6.34 76.7T

1960 154.2 9.89 89.5 11 600 148 60,5

1965 169.1 16.00 132.0 12 500 159 83

Fuente: Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras, México, 1966.

a Este es un indice del costo de la vida obrera en la ciudad de México, preparado
por la Direccién General de Estadistica, y estid sujeto a importantes salvedades.

b Promedio no ponderado del salario minimo urbano en 111 regiones econémicas
en que el pais se ha dividido. Fuente: Comisién Nacional de los Salarios Mi-
nimos.
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se el cuadro 3.) Esto no debe extrafiar en vista de la abundancia de
mano de obra y de la debilidad de los sindicatos.!* Por otra parte,
un aumento sostenido de la productividad (medida como producto
total por persona empleada) mientras los salarios reales disminuian,
tuvo el efecto de reducir los costos de la mano de obra por debajo de
los prevalecientes en 1940. Esto significa que los empresarios habrian
podido absorber aumentos sustanciales de los salarios sin que aumen-
taran los costos de la mano de obra por unidad de produccién.

Los salarios reales en el sector manufacturero cayeron por abajo
de su mivel de 1945 en los afios de la posguerra y recuperaron sus
niveles de 1945 sélo en 1955, segtin una estimacién, y en 1960, segin
otra. No hay, por desgracia, estimaciones satisfactorias de los aumen-
tos de la productividad en las industrias manufactureras, pero puede
suponerse que el aumento promedio de la productividad que se ha
estimado para toda la economia es aplicable al sector manufacturero.
Esta puede ser una subestimacién, ya que la productividad en el sector
considerado aumenta mas rapidamente que en la mayoria de los otros
sectores. Ademaias, un calculo del valor agregado por hora-hombre
habria sido mas adecuado y probablemente habria mostrado un au-
mento mas rapido. En cualquier caso, el resultado de que hubiese
salarios reales menores o, en el mejor de los casos, constantes, y
productividad mas elevada fue la reduccién sustancial (de 25 a 40 %)
de los costos de la mano de obra por unidad de producciéon durante el
periodo. (Véase el cuadro 4.)

Cuadro 4

Mrixico: COSTO DE LA MANO DE OBRA EN LA INDUSTRIA
DE TRANSFORMACION, 1945-1960

Indice de sa Costo de
larios medios Indice la mano
Costo en le induse del PNB de obra
Afio de la tria de trans por per- por uni-
vida formacién b/ Sala= sona em-  dad de
8 pesos por. sg rios = pleada produc-
(1945=100) mansa ) reales e/ cidn
1945 100.0 46.94 100.0 100 100.0
1950 167.0 81.07 90.6 124 (5
1955 257.2 126.88 100.0 143 - 70
1960 341.9 197.07 123.0 164 T4.5

& Estimacién para 6 ciudades industriales, por M. Everett, The Evolution of the
Mexican Wage Structure, El Colegio de México, inédito.

b M. Everett, loc. cit.,, promedio de los salarios semanales en 33 ramas indus-

* triales en 6 ciudades.

¢ Calculado con datos de Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras,
Meéxico, p. 52.

11 El célculo anterior (véase también el cuadro 3) sobrestima la baja de los
salarios reales, puesto que el indice de los salarios nominales no toma en cuenta
las diferencias de salarios por diferencias de calificacién ante la creciente de-
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Un largo periodo con producto creciente por hombre ocupado, au-
nado a salarios reales decrecientes o constantes, implica una redistri-
bucién del ingreso en la sociedad. El trabajador industrial mexicano, al
aceptar un salario real en el mejor de los casos estatico, parece haber
contribuido notablemente al financiamiento del proceso de inversion
y desarrollo. Bien puede decirse que no se han presentado aumentos
auténomos de los salarios por encima de los aumentos de la produc-
tividad. En consecuencia, la inflacién de costos de mano de obra debe
rechazarse como una explicaciéon del alza de los precios en México.
Por el contrario, los asalariados han tenido una influencia estabiliza-
dora y pueden haber impedido que la inflacién se convirtiera en una
espiral acumulativa.

Por otra parte, los salarios pudieron haber desempefiado un papel
trasmisor en el proceso inflacionario. Este puede haber sido el caso si
los incrementos anuales de los salarios medios, aunque menores que los
aumentos de precios, se hubieran anticipado a éstos; sin embargo, la
disminucién de los costos de la mano de obra debe haber impuesto
un freno a la inflacién.

2. Salarios e inversidn

¢Provocé la reduccidn de los costos de la mano de obra un aumento
de las utilidades y de la inversién?
Supongamos que la inversién es funcién de las utilidades:

I=f(P)

= utilidades

= nivel de precios

= costos

= costos de la mano de obra

= costos de las materias primas y de
los bienes intermedios

= costo del capital

= ST aa'w

en que

P=g—c
c=w+m+k
P=g—(w+m+ k)

Consideremos la evolucién de m y de k:

Aunque el costo de m ha aumentado continuamente, el aumento
de los precios de uso final ha sido siempre mayor que el de m1?
Por lo tanto, €l efecto neto de estos dos movimientos ha sido un au-
mento de las utilidades.

La tasa de interés no ha variado significativamente durante el pe-
riodo. Las variaciones en la disponibilidad de crédito han sido el méto-

manda y, por lo tanto, no le da el peso debido a los cambios en la estructura

del empleo.
12 Calculo basado en los indices de precios al mayoreo de los informes anua-

les del Banco de México.
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do principal de control. Para nuestro propdsito, es razonable suponer
que el costo del capital es una constante.

Un breve andlisis de P =5 — (w +m + k) lleva a la conclusién
de que hubo un aumento en las utilidades debido a una reduccién
significativa del costo de los insumos de mano de obra a los precios
relativos mas altos de los bienes de consumo que de los bienes de
produccién a lo largo del periodo.

El supuesto de un aumento en la participacién de las utilidades
en el producto bruto que hemos establecido encuentra confirmacién en
la distribucién del ingreso personal. Es también congruente con los
cambios en la distribucién factorial del ingreso. (Véase el cuadro 5.)

Cuadro 5

MEgxr1co: DISTRIBUCION FACTORIAL DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO
(En porcientos)

1640 1950 1960 1966

Produeto bruto interno 100.0 100.0 1C0.0 100.0
Salarios y sueldos 29,1 23.8 28.7 26.3
Remuneracidn a propietarios que

trabajan 7.2 5.1 7.0 6.2
Renta e intereses 8.1 6.0 T.5 7.1
Ingresos mixtos 27.3 23.9 27.0 25.8
Utilidades 28.6 4.4 30.1 34.8
Correccidn por impuestos indirectos -0.3 ~0.2 -0.3 0.2

Fuente: 1940 y 1950, Comisién Mixta, El desarrollo econdémico de México y su ca-
pacidad para absorber capital del exterior, México, 1953, cuadro 4, p. 18;
1960, estimacién de la Junta de Gobierno de Organismos Descentraliza-
dos, Secretaria del Patrimonio Nacional, en Revista Transformacion,
febrero de 1964; 1966, Banco Nacional de México, Examen de la situacion
econdmica, julio de 1967.

¢Sirvié la reduccién de los costos de la mano de obra y el aumento
en las utilidades para llegar a financiar un volumen mayor de in-
versién?

Si calculamos la correlacién entre salarios reales en la industria
y la formacién bruta interna de capital expresada como porciento del
producto bruto interno tenemos los siguientes resultados: 1939-1953,
r= —.6977; 1954-1963, r = —.2216, mientras la correlacién entre el
ahorro privado y los salarios reales es de —.2; ninguno de los resul-
tados es significativo. Esto puede interpretarse en el sentido de que
la participacién de los salarios en los costos de las empresas es sufi-
cientemente pequefia, de tal modo que una reduccién de 30 % en los
costos de la mano de obra no tiene gran repercusién sobre el nivel
de utilidades. En forma alternativa puede pensarse que aunque las
utilidades aumentaran, el aumento no significé una mayor formacién
de capital sino sélo niveles més altos de consumo de parte de los
empresarios. Las estimaciones de la distribuciéon del ingreso hacen
improbable la primera hipétesis. (Véase el cuadro 6.) Por lo tanto, la
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segunda pareceria la respuesta a nuestra pregunta. El resultado tiene
cierta importancia ya que significaria que aunque ha habido ahorro
forzado en México no se ha utilizado para financiar el desarrolio sino
predominantemente para financiar el mayor consumo de los estratos
de ingreso superiores.

Cuadro 6

MEX1co: DISTRIBUCION DEL INGRESO FAMILIAR, 1950 v 1957

Kimerc de familias Porciento del ingreso
(deciles) 1950 1957
h 2.7 1.7
2 3.4 2.7
3 3.3 3.1
4 4.4 3.8
5 4.8 4.3
6 5.5 5.6
T 7.0 T.4
8 8.6 10.2
Q 10.8 14,7
10 49.0 46.7

Fuente: Ifigenia- M. de Navarrete, La distribucion del ingreso y el desarrollo
econdmico de México, México, 1960, tomado del cuadro 12, p. 85.

II1. CONSIDERACIONES ESTRUCTURALES

Los economistas “estructuralistas” consideran que la inflacién es
consecuencia de estrangulamientos que surgen en el proceso de des-
arrollo cuanto estructuras ineldsticas de oferta necesitan ajustarse a
cambios sustanciales en el nivel de la demanda.

En México, una serie de politicas gubernamentales ha dado a la
economia una flexibilidad sustancial. Los programas de reforma agra-
ria acompafiados por programas de irrigacién y servicios de exten-
sién, la expansién de la red de transportes y comunicaciones, el
suministro adecuado de energia y combustibles y la inversién en edu-
cacién y en salubridad comenzaron en México mucho antes de la
segunda Guerra Mundial. Desde 1940 el desarrollo industrial se ha
estimulado también mediante proteccién arancelaria, incentivos fisca-
les y, recientemente, el fomento de la inversién industrial por la Nacio-
nal Financiera.

Como resultado de estas politicas, la economia mexicana de 1966
no muestra estrangulamientos ni desequilibrios estructurales y pre-
senta una diversificacién mucho mayor que en 1945. Observemos con
mayor detalle los dos estrangulamientos que mds frecuentemente men-
cionan los escritores estructuralistas, o sea aquellos que surgen de
una oferta ineldstica de alimentos y de una escasez de divisas.
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1. La demnanda y la oferta de alimentos

Se considera en forma generalizada que la demanda de alimentos
en un pafs es funcién de la tasa de crecimiento de la poblacién y de la
elevacion del ingreso per capita. Si la tasa de crecimiento de la oferta
de alimentos en una ‘“‘economia cerrada” fuera menor que la de la
demanda de alimentos, la relacién interna de precios del intercambio-
se moveria contra los trabajadores no-agricolas con el descontento
resultante de la mano de obra industrial y la renuencia de la mano
de obra a desplazarse de la agricultura, obstaculizando asi el ‘desarro-
llo de la industria. Por lo tanto, el comportamiento del sector agricola
tendra un efecto decisivo sobre la capacidad de un pais para mantener
la estabilidad interna conforme la economia se desarrolle.

El uso de datos de las encuestas sobre gastos familiares en un
momento dado para estimar la elasticidad-ingreso de la demanda de ali-
mentos presenta dificultades cuando los ingresos cambian rapidamen-
te, ya que la poblacién no cambia su patrén de consumo de inmediato
en respuesta a cambios del ingreso. En especial, el consumo “perma-
nente” a largo plazo puede subestimarsel? Goreux ha estimado la
elasticidad-ingreso de la demanda de alimentos en diversas partes del
mundo como sigue: ¢

Asia y Lejano Oriente (excepto Japén)

Medio Oriente y Africa (excepto Sudafrica)
América Latina (excepto Argentina y Uruguay)
Japén

Europa mediterrdnea

Comunidad Econémica Europea

Resto de Eurcpa Occidental

América del Norte

cooooo00
HNUI&O\O\\I\D

(=8

Mas especificamente, la CEPAL estimé para México una elasticidad-
ingreso de la demanda de alimentos de 0.5, basandose en el consumo
aparente de 1945-1946 a 1955.15 Un estudio maés reciente de las autori-
dades mexicanas deriva de series temporales una elasticidad de 0.66
para productos agricolas en 1950, y de 0.56 en 1960, y de una nueva
encuesta sobre ingresos y gastos familiares obtiene una elasticidad
de 0.35 en 196316

Usando estimaciones diferentes de la elasticidad-ingreso total de
la demanda de alimentos, su comparacién con la tasa de crecimiento
de la oferta de alimentos muestra lo siguiente:

18 M. Friedman, A Theory of the Consumption Function, Princeton, 1954.

14 .. M. Goreux, “Ingreso y consumento de alimentos”, Boletin Mensual de
Economia y Estadistica Agricola, Vol. IX, Num. 10, FAO, Roma, octubre de 1960.

15 CEPAL, E! desequilibrio externo en el desarrollo economico latinoamericano:
el caso de México, Parte II, p. 135, Doc. E/CN.12/428, 1957, mimeografiado.

16 Secretaria de Agricultura y Ganaderia, Secretaria de Hacienda y Crédito
Piiblico y Banco de México, Proyecciones de la oferta ¥ la demanda de productos
agropecuarios en México a 1965, 1970 y 1975, México, Banco de México, 1966, cua-
dro II3, p. 54.
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Cuadro 7

Mrxico: TASAS DE INCREMENTO DE LA DEMANDA Y LA PRODUCCIGN
DE ALIMENTOS, 1945/46 A 1965/66

Elasticidad-ingreso de la demanda de alimentos  produccion

Periodo .6 ) de alimentos a
1945/46-1950/51 4.78 4.45 8.16
1950/51-1955/56 4.9 4.6 1.75
1955/56-1960/61 4.9 4.6 5.19
1960/61-1965/66 4.96 4.7 6.88

2 Basada en un indice de quanturmn de las siguientes cosechas alimenticias: trigo,
maiz, frijol, papa, arroz, jitomate, naranja, platano, manzana y pera, caiia de
aziicar, chile, semilla de algodén y café. Las carnes de res y de cerdo se inclu-
yen sélo en el perfodo 1950-1965, ya que no hay datos disponibles para los afios
anteriores. Los datos sobre las cosechas se obtuvieron de la Oficina de Estu-
dios sobre Proyecciones Agricolas, Banco de México. Los datos de carnes de res y
de cerdo se obtuvieron de la Direccién General de Estadistica. Parte de la oferta
de alimentos se exporté (especialmente café, azticar, jitomate y carme de res).

La comparacién de las tasas de crecimiento de la oferta y la de-
manda de alimentos indica que, durante los cuatro periodos, la oferta
crecié méas rapidamente que la demanda. Por lo tanto, es razonable
suponer que desde la guerra el aumento medio de la oferta de ali-
mentos fue suficiente para evitar que los alimentos fueran un obstacu-
lo y un origen de presién alcista de los precios.

Esta conclusién general se mantiene para cada una de las cosechas
que forman la base de la dieta del mexicano y su fuente principal
de calorias: maiz, frijol y trigo.

2. Sustitucion de importaciones

Desde la segunda Guerra Mundial el crecimiento de las exporta-
ciones mexicanas se ha rezagado respecto al del producto bruto. Sin
embargo, la vecindad con Estados Unidos ha permitido a México des-
arrollar una importante industria turistica vy un sustancial comercio
fronterizo que han contribuido en forma creciente a la capacidad para
importar, especialmente en el perfodo 1955-1960, que fue de estanca-
miento de las exportaciones de mercancias. Mientras que en 1950 el
66 % de la capacidad para importar de México fue generado por las
exportaciones de mercancias, en 1965 sélo lo fue el 58 %, explicdn-
dose el resto por el turismo y las transacciones fronterizas. Pero, de
cualquier manera, de 1950 a 1966 la capacidad para importar aumenté
a una tasa anual de sélo 3.1 %27

Por lo tanto, a pesar de la contribucién hecha por el turismo, la
capacidad para importar de México ha crecido méas lentamente que
el producto bruto. En consecuencia, las importaciones han crecido
mas lentamente que éste y exceptuando el efecto del financiamiento
a largo plazo, se ha llevado a cabo sustitucién de importaciones. La
participacién de las importaciones en el producto bruto ha disminui-
do de 15 % en 1945-1948 a 9.6 % en 1961-1965.

17 Calculada con datos de la CEPAL, diversas publicaciones.
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Por otra parte, la elasticidad-ingreso de la demanda de importa-
ciones tiende a ser mayor que uno, siempre que la tasa de crecimiento
del producto bruto sea mayor que 2 %.18 Por lo tanto, al aumentar la
tasa de crecimiento, aun cuando la causa de la aceleracién sea la de-
manda externa de productos mexicanos, la capacidad para importar
de la economia puede rezagarse respecto a la tasa “requerida” de
crecimiento de las importaciones, dando lugar a desequilibrios de la
balanza de pagos. Cuando el crecimiento de la economia es generado
por factores internos y no inducido por exportaciones crecientes, la
presién de la demanda de importaciones creara desequilibrios graves
de la balanza de pagos. La necesidad de restringir las importaciones al
nivel permitido por las divisas constantes del pais plantea en ultima
instancia la alternativa de prescindir de algunos de los bienes impor-
tados o de producirlos internamente. La solucién ha sido a medias:
ciertas importaciones (principalmente bienes de consumo) se reem-
plazan por produccién interna, mientras otras (bienes de capital) con-
tindan importandose en vez de producirse localmente. La rapida
industrializacién de México data de los afios cuarenta y su iniciacién
fue en gran parte consecuencia de la segunda Guerra Mundial. Sin em-
bargo, ya antes de ésta existian industrias productoras de alimentos
y de otros bienes de consumo. Varios productos intermedios que re-
quieren importantes inversiones en planta y equipo, tales como hierro
y acero, cemento, vidrio, hule y papel ya se producian internamente
aunque no en cantidad suficiente para satisfacer la demanda. El pro-
ceso de sustitucién de importaciones descansé en los afios de pos-
guerra en una politica de restriccion de las importaciones.

La produccién industrial se duplicé durante los afios cincuenta.
Su crecimiento se aceleré en la segunda mitad del decenio cuando
México experimentd una notable reduccién en la capacidad para im-
portar medida como proporcién del producto bruto. Durante 1950-
1964, la tasa de crecimiento anual del valor agregado por la industria
manufacturera varié de 3.9 % en textiles a 5-10 % en madera y corcho,
alimentos, bebidas y tabaco, imprenta y editorial, papel y celulosa,
productos minerales no metalicos, productos quimicos e industrias
diversas; a 11-14 % en vestido y calzado, equipo de transporte, articu-
los de cuero (excepto calzado) y manufacturas de hierro y acero y
metales, y hasta 19 % en la produccién de maquinaria.?

El simple listado de las diferentes industrias de acuerdo a su tasa
de crecimiento indica sustitucién de importaciones. Las industrias que
crecieron mas riapidamente fueron aquellas cuyos productos suelen
ser importados por los paises subdesarrollados: maquinaria, hierro
y acero, productos quimicos, etc.; mientras que las ramas que han
crecido menos que el promedio son industrias que por su naturaleza
se establecen mas facilmente y que, como la textil, han estado produ-
ciendo durante largo tiempo.

Al estar las importaciones sujetas a permisos de importacién y
aranceles, las industrias que sustituyen importaciones pueden crecer

18 Se estimé que la elasticidad-ingreso tendia a 1.69 mientras la tasa de cre-
cimiento aumentara. Véase CEPAL, El caso de México, op. cit., pp. 79-80.

19 El desarrollo industrial de México, trabajo presentado por el gobierno mexi-
cano al Simposio Industirial de América Latina, Santiago de Chile, 1966.
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a una tasa més rdpida que aquella a la que crece su mercado, al
menos por algunos afios, al penetrar en la parte del mercado que antes
era cubierto por las importaciones. Las industrias antes establecidas,
por otra parte, dependen para su crecimiento del crecimiento del
mercado interno.

3. Proteccionismo

Los impuestos a la importacién en 1960, calculados a base de las
tasas nominales sobre los precios oficiales de importacién (frecuente-
mente maéas altos que los precios c.if. reales), varian desde menos de
10 % en combustibles minerales, materias primas excepto combusti-
bles y maquinaria no eléctrica (grupos (SITC 32y 71), a, por ejemplo,
de 10 a 20 %, en alimentos de origen animal, elementos y compuestos
qufmicos, maderas y corcho, y manufacturas de metales no ferrosos
(grupos SITC 0, 5, 63, 68), hasta 20 a 50 % en aceites y grasas vegeta-
les y animales, manufacturas bésicas y manufacturas diversas (grupos
4, 5y 8). Son comunes tasas tan altas como 67 % sobre textiles (gru-
po 65) y 140 % sobre bebidas y tabaco (grupo 1), y aun tasas mayores
en muchos articulos individuales.?® La “proteccién efectiva’ calculada
sobre el valor agregado es en México generalmente mayor para pro-
ductos manufacturados y menor para mercancias primarias.?

La proteccién ha sido otorgada por el simple criterio de considerar
a todas las industrias establecidas en el pais como benéficas para el
desarrollo de la economia, y por lo tanto con derecho a proteccién.
No es necesario subrayar que a muchas firmas ineficientes y mal pla-
neadas se les ha dado un mercado cautivo en el cual pueden sobrevivir
a pesar de sus altos precios o de la mala calidad de sus productos.

De la misma manera, la proteccién ha convertido a varias empre-
sas en monopolios al eliminar del mercado a sus tinicos competidores:
los productores extranjeros. En resumen, la politica mexicana de pro-
teccién ha sido indiscriminada al proteger a todos sin consideracién
del tamafio y eficiencia de los productores, de los efectos de la pro-
teccién sobre el bienestar de la comunidad, de sus efectos sobre la
distribucién del ingreso o de las practicas monopdélicas que pueden
derivarse de ello. Las condiciones monopdlicas en la industria ejercen
una especie de “efecto trinquete” (ratchet effect) sobre los precios
al permitir que éstos se eleven en ciertas condiciones, pero haciendo
mucho més improbable su reduccién en periodos de oferta excesiva.

Es claro que aun si la oferta monetaria y la velocidad de circula-
cién se mantienen pasivas, el resultado de una reduccién en la deman-
da de los bienes que no tienen un precio monopdlico elevara los pre-
cios relativos de aquellos bienes para los cuales la demanda se ha
incrementado,?? lo cual no se compensard por una caida de los pre-
cios relativos en los sectores monopdlicos que producen los bienes pri-
marios. El resultado de este proceso da un sesgo ascendente al nivel
general de los precios.

20 Gerardo M. Bueno, La estructura de la proteccién efectiva en México en 1960,
inédito.

21 Jbid.

22 Excepto cuando la estructura de la oferta puede ajustarse a un cambio

en la demanda con costos marginales constantes.
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Aunque con relacién a otros paises en vias de desarrollo las distor-
siones pueden parecer pequefias, ya que México ha mantenido un tipo
de cambio realista y costos moderados de los factores, prevalecen con-
diciones oligopdlicas en la mayoria de las industrias mexicanas. Las
industrias automotriz, de llantas y caucho, hierro y acero, productos
eléctricos, quimicos, farmacéuticos y medicinales, papel, maquinaria,
tabaco, cerveza, vidrio, cemento, jabén y detergentes, cosméticos, ali-
mentos enlatados, galletas, aceites y grasas alimenticias, son algunos
ejemplos. Este medio ambiente lleva a la presuncién de que las pre-
siones alcistas de los costos resultantes del costo creciente de los in-
sumos importados, los salarios nominales mdas altos u otros incremen-
tos del costo tienden a producir incrementos “administrados” en los
precios de las manufacturas.

IV. CoNCLUSION

Volviendo, a manera de conclusién, a la pregunta planteada por
este documento, la fuente principal de las presiones inflacionarias so-
bre el nivel de precios de México parece haber sido el exceso de de-
manda. La evidencia sobre “inflacién de costos” y, en menor grado,
sobre desequilibrios estructurales, es esencialmente negativa.23

Mientras que durante el decenio de inflacién, el proceso de desa-
rrollo y de sustitucién de importaciones se llevaban a cabo, los pre-
cios se incrementaron en forma ciclica que correspondié estrechamen-
te al influjo de la demanda. Desde los dltimos afios del pasado decenio
se siguieron politicas monetarias mas conservadoras. El ripido cre-
cimiento del mercado de valores estimulado por estas politicas, con-
juntamente con la utilizacién creciente de los créditos externos, ha
permitido el financiamijento de inversiones sustanciales sin recurrir
a la expansién monetaria.

23 El estancamiento de las exportaciones en los afios 1955-1960 puede consi-
derarse como un estrangulamiento que pudo haber resultado en presiones infla-
cionarias si no hubiera recurrido el gobierno a créditos del exterior. La tasa de
crecimiento de la produccién industrial no fue mas rdpida en esos afnos que en los
que siguieron.



