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DESARROLLO ESTABILIZADOR

UNA DECADA DE ESTRATEGIA ECONOMICA N MEXICO*

PréLOGO

I'n mi calidad de Secretario de Hacienda y Crédito Pablico he tenido el honor du-
rante los Gltimos once anos de conversar con distinguidas personalidades —oficiales
v particulares— de la mayor parte de los paises del mundo.

Casi siempre tratamos el apasionante tema del desarrollo econémico y financie-
ro; lo arduo del proceso, la dedicacién requerida, la imaginaciéon indispensable para
encarar los problemas, la contribucion de los paises desarrollados, etcétera. Muchas
veces me han preguntado acerca de la estrategia seguida en México; en ocasiones
s¢ ha sugerido que el modelo mexicano podria ser util, toda proporcién guardada,
a otros paises en proceso de desarrollo.

Fl interés despertado por la evoluciéon econdémica de México me hizo concebir
desde hace algan tiempo la idea de sistematizar la presentacion de los hechos. Sin
embargo, tengo la certeza de no haber dado siempre respuesta cabal a las distintas
interrogantes plantcadas.

Esta oportunidad es ideal. El Banco Internacional de Reconstruccién v Fomento
y el Fondo Monetario Internacional constituyen los dos brazos que los estadistas han
dado al mundo en los Gltimos veinticinco afios para promover el desarrollo econé-
mico estabilizador; es decir, el esquema de crecimiento que conjuga la generacion
de un ahorro voluntario creciente y la adecuada asignaciéon de los recursos de inver-
sién con el fin de reflorzar los electos estabilizadores de la expansién econdmica, en
vez de los desestabilizadores que conducen a ciclos recurrentes de inflacion-deva-
luacién.

Deseo, en esta oportunidad, expresar nuestro agradecimiento a dichas institu-
ciones por su contribucién, tanto en recursos reales como mediante asesoria técnica
imparcial, a la elevaciéon del ingreso real por habitante y del nivel de vida de la
poblacién.

La experiencia mexicana no es producto de un “milagro” ni de la improvica-
cién; ha exigido un esfuerzo continuo y una capacidad dindmica de adaptacion
para absorber nuevas circunstancias, internas y externas, en el contexto de una po-
litica econdmica a largo plazo concordante con los propoésitos politicos y sociales de
la revolucion popular que dio sentido v orientacion a la sociedad mexicana a partir
de la =egunda década de este siglo.

Nuestra eslrategia no ecs aplicable, como un todo. a los demas paises subdesarro-
llados; pero tengo la esperanza de que pueda ser de alguna utilidad. Por otra parte,
concretar nuestra cxperiencia también avudara a formular las decisiones que hagan

* Docnmento pre-entado por la Delesarion mexicana en ocazion de la reunién anual del
Banco Internacional de Reconstruceion v Fomento v del Fando Monetario Internavional, llevada
cabo en la cindad de Washineton. en septiembre de 1969,
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posible continuar con mayor eficacia, y con los ajustes convenientes. el derrotero
trazado en la década de desarrollo estabilizador.
Axronto OrTiz Mona.

Sccretario de Hacienda
y Credity Publico.

INTRODUCCION

A fines de la década de los anos cincuenta las [uerzas politicas se aprestaban en
México a conformar las directrices de una nueva Administracién que gobernaria
durante seis afos. La politica econdémica constituia una de las principales preocu-
paciones.

Imperaba entonces un ambiente de incertidumbre. Desde la devaluaciéon de 19 18-
1949 la tasa media anual de incremento de los precios habia excedido sensiblemente
a la del producto interno bruto real. L.a devaluacion de 1954, apenas cinco afios
después de la precedente.’ no habia corregido el desequilibrio externo a largo plazo
y se habia tenido que recurrir a [renar la expansion de la demanda. Los empresa-
rios no estaban dispuestos a correr el riesgo de producir demasziado; la pérdida de
utilidades resultante de una oferta inferior a la demanda se compensaba en parte
por el incremento de los precios de la oferta vendida. Ademas, el costo social del
ciclo recurrente de inflacién-devaluacién era inaceptable para los scctores de ingre-
sos fijos: no se lograba compensar el deterioro ocurrido en la proporcion de los
sueldos y salarios en el ingreso nacional.

Esta situacién se modificé posteriormente. De 1959 a la fecha el crecimiento
medio anual del producto interno bruto real ha sido superior al registrado en el
periodo precedente v ha tenido la tendencia a acelerarse; el incremento medio de los
precios ha sido sensiblemente inferior al del volumen de bienes y servicios; se ha
mantenido la paridad del tipo de cambio en condiciones de libre convertibilidad y
ha mejorado paulatinamente la participacién de los sueldos y salarios en el ingreso
nacional.

¢ A qué factores obedeci6 el cambio? Este ensayo pretende exponer las causas
y evaluar los resultados. Se ha optado por un enfoque macroeconémico? con el fin
dec resenar, sin entrar en detalles especificos, la interdependencia de los fenémenos
y hacer resaltar los aspectos de politica econémica. A su vez, ésta estd enmarcada
por caracteristicas estructurales —politicas, econémicas y sociales— que no se abor-
dan por cuanto rebasan el alcance de este trabajo. Conviene, sin embargo, tener
presente que México retine todavia muchos de los elementos condicionantes del sub-
desarrollo econémico: ingreso por habitante relativamente bajo (530 ddlares en
1967) ; la industria manufacturera sélo representa el 20 9% dcl producto, en con-
traste con los paises industriales, en los que absorbe mas del 30 ¢ : las diferencias

1 La devaluacién de 1948-1949 fue de 40 9% y la de 1954 de 30 $z; el precio del peso en do-
lares se redujo de 20 a 8 centavos.

2 Este resulta ahora posible, de manera coherente. gracias a la disponibilidad para el periodo
1950-1967 de las Cuentas Nacionales. elaboradas conforme a las dircctrices mas recientes de las
Naciones Unidas en esta materia. Véase, Banco de México, Cuentas Nacionales vy Acervos de
Capital, consolidados y por tipo de actividad econcomica. Documento del Departamento de Estu-
dios Econdmicos, junio de 1969,
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en la productividad por hombre en las distintas actividades son acentuadas y la pro-
ducciédn industrial se concentra en pocas zonas del pals; las exportaciones estan cons-
tituidas en un 70 9 por alimentos y materias primas. La sensible reduccion de la
tasa de mortalidad (23 al millar en 1940 y 9 en la actualidad) influyé pava que
la poblacion total se elevara de 26 millones de habitantes en 1940 a casi 50 millones
en la actualidad; la fuerza de trabajo representa el 33 96 del total, y casi el 60 9%
de la poblacién tiene menos de 19 anos. Si bien la fuerza de trabajo en el sector
agropecuario redujo su proporciéon en el total (de 65 9% en 1940 a 18 9¢ en 19067).
contintia aumentando en términos absolutos a una tasa media anual del 2.2 ¢ ; lo
cual determina un aumento de la presion del hombre sobre la tierra. Esto es particu-
larmente grave por cuanto la topografia y la ubicacion del pais en las zonas deser-
ticas del mundo limitan la superficie cultivable a sélo 14 €% del total (83 9% de tem-
poral y 17 % de riego).

También es conveniente recordar que como resultado de la profunda transforma-
cion politica emanada de la Revolucién Mexicana. el Lstado tiene la responsabili-
dad, conforme a las leyes basicas de la nacién, de promover v encauzar el desarrollo
econdmico.® Para cumplir con esa lL‘-l)(Hl\lelll(]J(l hdn creado a través del tiempo las
instituciones necesarias (promocion, crédito, seguridad social, contrato colectivo de
trabajo, salarios minimos). Varios de los sectores mas importantes de la economia
petroleo, energia eléctrica. ferrvocarriles - v es alta la
proporcién en actividades basicas, tales como las del acero, los fertilizantes, la petro-
quimica, el papel y las comunicaciones. Esta actitud positiva del Estado ha ido con-
formando la estructura productiva en funcién de los intereses nacionales. Por ejem-
plo, en 1911 el 75 % de la inversién extranjera privada directa se concentraba en
la mineria y en los servicios publicos; hoy, el 87 9% se localiza en la industria ma-
nufacturera vy en el comercio. Ademas, la inversién extranjera anual representa me-
rnos del S 9% de la formacién de capital fijo.

En términos cuantitativos, la inversiéon publica representa en promedio el 6 %
del producto interno bruto y absorbe el 41 9% de la formacién neta de capital. Mas
de la mitad de dicha inversién se destina a obras de infraestructura, el 36 ¢ a
energéticos v el 6 ¢ a obras de beneficio social v a otras actividades basicas. Las
]mportaciones del sector publico —20 9% del total— estan constituidas en mas del
90 9, por bienes de produccidn.

El ensayo esta precedido de una secciéon denominada “esquema conceptual”, en
donde, a riesgo de racionalizar @ posteriori, se presentan las ideas en torno a las
caracteristicas que se pensé deberia tener la politica de desarrollo estabilizador. Pos-
teriormente se abordan los temas pertinentes al estudio macroeconémico: ahorro-
inversién, oferta-demanda, productividad del trabajo y del capital, vinculacién tri-
butaria-monetaria, diversificacion de exportaciones, sustitucién de importaciones,
endeudamiento externo. Con fines de contraste se analizan los periodos 1950-1958
(ciclo inflacién-devaluacion) y 1959-1967 (desarrollo estabilizador), y en un anexo
se presentan algunas graficas que permiten observar la evolucién de los principales
fenémenos.

3 Miguel de la Madrid, Economia v Derecho, Conferencia pronunciada en el Colegio de Eco-
nomistas de México, marzo 27 de 1969.
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Por iltimo, se recapitulan los logros alcanzados v se presentan algunas ideas
sobre las inflexibilidades que se han venido gestando y que sera necesario corregir.

I. ESQUEMA CONCEPTUAL

Las autoridades responsables de la politica econémica encaraban en 1939 una si-
tuacién caracterizada por una estructura productiva dinamica; pero en la cual la
expansiéon de la demanda efectiva habia llevado consigo un ciclo recurrente de in-
flacion-devaluacion. La estrategia requeria acelerar selectivamente el gasto y tomar
simultaneamente medidas apropiadas para encauzar los efectos estabilizadores del
crecimiento.

La experiencia demostraba que una vez iniciada la recuperaciéon, en relacion al
lento desarrollo de 1957-1958, las decisiones de inversi6én excederian el volumen de
ahorro voluntario. Fsto habia dado lugar al fenémeno de ahorro forzoso para esta-
blecer el equilibrio ahorro-inversién: consecuencia del proceso inflacién-devaluacién
que a través de los cambios en los precios relativos de los bienes v servicios merma
el consumo real de los sectores populares y transfiere ese volumen no consumido a
los propietarios de los bienes de produccién.

La politica de desarrollo estabilizador descarta a priori la generaciéon de ahorro
inflacionario forzoso: era necesario actuar sobre los elementos determinantes del
alhorro voluntario.

Il desarrollo econéomico consiste en el aumento sostenido del volumen de la pro-
duccion por hombre ocupado; presupone basicamente un incremento de la dotacion
de capital que haga viable mejorar la productividad y el ingreso real de la fuerza de
trabajo y mantener tasas adecuadas de utilidad.

LLas demandas de inversién estan constituidas por tres categorias: la de reposi-
cién para mantener el capital. la destinada a existencias y la nueva de crecimiento.
FEl ingreso corriente cubre generalmente las dos primeras; pero es el crecimiento del
ahorro para financiar la inversiéon neta fija —dada una productividad marginal
del capital— lo que determina el ritmo de aumento del producto interno.

Dado el nivel relativo de subdesarrollo en México a que antes se hizo releren-
cia, la propenzion media a ahorrar de la comunidad es reducida; ademas. la in-
fluencia de la devaluacidon de 1954 habia [renado significativamente la propension
marginal a aliorrar (incremento del ahorro por unidad de incremento del ingreso
nacional disponible). Dicha propension marginal se habia reducido de 0.10 en
1951-1953 a sblo 0.06 en 1955-1958. Posteriormente, en 1959-1967, alcanzaria 0.21.

I.a estrategia consislié en actuar sobre los factores econémicos que determinan
¢l ahorro v acoplar las medidas de politica para apresurar el proceso y rcubicar el
aliorro de donde se genera a donde se utiliza, con ¢l fin de lograr una asignacién
eficiente de los recursos. Debia procederse de manera coherente sobre las propen-
<iones marginales a ahorrar de las empresas, de los individuos v del Gobierno. Para
elevar al maximo la nueva inversién se decidio aprovechar también la capacidad de
endeudamiento externo; es decir, la transferencia de ahorro del exterior.

En condiciones inflacionarias las empresas y los duenos de los negocios, al ob-
tener altas utilidades, se benefician del ahorro forzoso impuesto a la comunidad.
Por consiguiente, en condiciones de estabilidad, era preciso reforzar los alicientes
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al ahorro voluntario derivado de las utilidades normales. La tributaciéon deberia en-
focarse a propiciar la reinversién de utilidades y a dar incentivos a las inversiones
mas productivas por medio de subsidios y exenciones. Favorecer la reinversion de
utilidades implica reducir la proporcién destinada al pago de dividendos; es decir,
se debe convencer a los inversionistas de que las ganancias futuras de capital, al no
ser gravadas, son mas atractivas que los dividendos presentes.

En Jos individuos el ahorro voluntario aumenta a medida que crece el ingreso
personal frente a expectativas de lento aumento de precios y de mantenimiento de
la paridad cambiaria.

Ademas, tenia que actuarse sobre el destino dado al ahorro existente, ya que
en la ctapa de inflacion-devaluacion se utilizaba en buena medida para propésitos
e~peculativos (terrenos, divisas extranjeras, inventarios, etcétcra). Para captar el
volumen de ahorro existente y el nuevo por medios institucionales y poder posterior-
mente transferirlo a las actividades productivas mas convenientes, era necesario que
la tasa de interés real fuera atractiva. l.a tasa real de interés es la resultante del
nivel de la tasa nominal, de las expectativas de incremento de los precios y del gra-
vamen impositivo sobre el rendimiento de los valores. No era aconsejable elevar la
tasa nominal por sus efectos sobre la demanda de fondos para inversion. La con-
fianza en la estabilidad interna y externa se lograria paulatinamente; pero se podia
actuar de una vez sobre los impuestos. Por ello se decidié eximir a los rendimientos
de valores de renta fija hasta un cierto limite —inicialmente 7 %— y gravar con
tasas ligeramente progresivas, hasta un 10 9%, los rendimientos derivados de intere-
ses mas altos al minimo. Los valores ofrecerian también la seguridad de compra a
la par para reforzar la confianza de los ahorradores. De este modo también se
contribuia a captar ahorro externo, ya que existia un margen de interés atractivo
respecto a las condiciones prevalecientes en ¢l mercado financiero de los Estados
Unidos.?

El Gobierno, por su parte, tenia que conjugar la apropiacién de recursos reales
no inflacionarios para hacer frente a sus responsabilidades con los propésitos antes
enunciados de elevar la propensién marginal a ahorrar de las empresas y de los
individuos. Para lograrlo contaba con dos instrumentos complementarios: los im-
puestos v el endeudamiento. Este ultimo implicaba ¢l pago de intereses, y la admi-
nistracion tributaria, para ser mejorada, requeria mayores fondos. La medida en
que se recurria a uno u otro expediente estaba determinada por caracteristicas es-
tructurales y de conveniencia en distintas coyunturas.

En 1958 la deuda puablica apenas representaba el 10.2 9 del producto interno
bruto. L.a capacidad de endeudamiento era, por tanto. grande vy permitia amplitud
de maniobra para acoplar los distintos propoésitos. El endeudamiento interno se
vincularia al volumen de recursos que fuese favorable captar sin recurrir a emi-
siones primarias de dincro que resultarian contraproducentes. El externo aportaria
fondos para el financiamiento parcial de inversiones necesarias en riego, carreteras,
encrgia, ferrocarriles, industrias, etcétera. v, ademéas. ampliaria la oferta de divisas
para apovar la paridad del tipo de cambio.

A través del Banco de México, mediante €l mecanizmo del encaje legal. el Go-
bicrno obtendria una proporciéon adecuada de los ahorros canalizados al sistema

 Vdase mas adelante la parte relativa a la vinculacién econdmica con los Estados Unidos.
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bancario privado, determinada en funcién de las necesidades de incremento de lu
inversion privada. Los bancos nacionales (Nacional Financiera, etcélera), tumhién
competirian en el mercado para captar directamente ahorros del pablico.

Los recursos reales, internos y externos, obtenidos mediante la transferencia al
Gobierno, financiarian el déficit del sector publico de acuerdo con los objetivos de
la politica de desarrollo cstabilizador, ya que en esas circunstancias el déficit no
resultaria inflacionario.

Il papel que podria cubrir la tributacién en concordancia con la politica mone-
taria y crediticia quedaba en buena medida predeterminado: coadyuvaria a la ca-
pitalizacién, generacién y captacion de ahorro voluntario, interno v externo. La
tributacién se ponia al servicio del propésito de elevar la dotlacion de capital por
hombre ocupado y de absorber en actividades mas productivas a2l incremento de la
fucrza de trabajo. Los propdsites también {fundamentales de equidad en los bhenefi-
cios del desaryollo se lograrian por medio de la orientacién del gasto pablico y por
una politica apropiada de salarios reales, prestaciones y securidad social. En previ-
sion del futuro se iniciaria un proceso permanente de reforma tributaria —legisla-
tiva y administrativa— para subsanar paulatinamente deliciencias v conformar un
marco de accién acoplado a los cambios de estructura de la economia nacional.

Las comparaciones estadisticas internacionales indican en México una de las car-
cas fiscales mas bajas en el conjunto de los paises subdesarrollados. Si bien los au-
tores de esos trabajos* ponen énfasis en que la simple comparacién numérica no es
un elemento de juicio suficicnte para evaluar la contribucién de la tributacién al
desarrollo, por lo comin los lectores recuerdan Gnicamente el coeficiente estadistico.
Por ello conviene reflexionar sobre algunas de las carvacteristicas estructurales antes
referidas en la opcién entre impuestos v endendamicnto.

La participaciéon del Estado en la actividad econémica determina que muchas
actividades importantes, de propiedad privada en otlros paises, en México lo =ean
de propiedad publica, por lo que no pagan impuestos, o bien pagan relativamente
poco v aun reciben aportaciones cuantiosaz del Gobierno I'ederal. La agricultura esta
sujeta a un trato preferente y la organizada en ejidos queda exenta de cualquier
gravamen; las cooperativas de toda indole gozan asimizsmo de exenciones especia-
les. I'l Estado también ve reducida la recaudacién impositiva efectiva en virtue
de los sacrificios fiscales en que incurre deliberadamente para promover actividades
del sector privado. Isto ha sido un proceso de amplio alcance que dura ya muchos
anos. Recientemente las actividades mas importantes han sido la mineria, la petro-
quimica y la industria automotriz.

La importancia relativa del comercio exterior en la economia es muchas veces
determinante del nivel de la carga fiscal. Fn México. segiin se verda mas adelante. el
comercio exterior ha perdido participacion en la oferta-demanda global. Ademis.
al no recurrir a devaluaciones como mecanismo de ajuste externo y, al contrario,
promover la productividad y la oferta, los gravamenes impositivos a la actividad
interna han tenido que suplir la pérdida de importancia relativa de los originados
en el comercio exterior. De 1950 a la fecha los impuestos a la exportacidn han ba-
jado en términos absolutos y han disminuido su participacién relativa en el total

2 Harley H. Hinrichs, La estructura tributaria durante el desarrollo, Centro de Estudios Mo-
netarios Latinoamericanos, México, 1967.



DOCUMLENTOS 423

de la recaudacién de 15.4 9% a sélo 2.5 9%. El impuesto sobre la renta elevd su par-
ticipacion de 25.1 9% a 45.0 %.

Las comparaciones internacionales se presentan a precies corrientes. Por ello,
los paises que atraviesan por prolongados periodos dec inflacién, por leve que sea
la progresividad del sistema tributario, tienden a clevar la recaudacidon mas rapida-
mente que cl ingreso nacional; pero el poder de compra de esos ingresos se ve mer-
mado por el alza de precios.

Lo importante. segin comprueban las comparaciones internacionales,® es la pro-
porcion del aliorro gubernamental en el producto bruto: nada se ecana en términos
cdle crecimiento si la carga fiscal se compensa o nulifica con la proporcién del gasto
corriente en el valor agregado. Iin estas circunstancias la transferencia de ingresos
por la via impositiva de los particulares al Gobierno puede resultar en una reduc-
cién del coeficiente de ahorro global de la comunidad.

En México el ahorro corriente del sector publico ha representado alrededor del
1.5 ¢, del producto bruto. l.a carga {iscal de 13 6% ce complementa con los fondos
no inflacionarios captados via el endeudamiento interno y externo.

ILos siguientes capitulos resefian la cjecucion del esquema conceptual durante una
década.

II. I'STRUCTURA PRODUCTIVA

La pelitica de desarrollo cstabilizador logré clevar la tasa real de ererimiento v
reducir stenificativanionte el coeliciente de inflacton:

TASA MEDIA ANUAL DE CRECINMIENTO

1951-1958 1959-1967

Producto interno bruto

Nominal 13.8 10.1

A precios de 1960 1.6 6.5
Poblacién 3.2 3.4
Producto real por habitante 2.3 3.0
Precios implicitos en el PIB 7.5 3.6
Cocfliciente de inflacién 2 1.3 55

a Relacidén de incrementos entre los precios implicitos ¢n el PIB y el PIB real.

El equilibrio real entre el volumen de bienes y servicios y la demanda de los
mismos se gestd desde etapas anteriores a través del gasto publico en infraestructura
e industrias béasicas que por su largo periodo de maduracién y por ser financiado
en parte con incrementos de la oferta monetaria ocasiond, en un principio, presio-
res inflacionarias.! Pero cuando el capital basico proporcionado por el Estado co-

2 Stanley Plcase, “El ahorro mediante la tributacién: ¢ Realidad o Espejismo?”, en Finanzas
y Desarrollo, volumen IV, nim. 1, marzo de 1967.

% Ingresos corrientes del sector gobierno (Federal, Departamento del Distrito I'ederal, Esta-
dos, Territorios v Municipios) y contribuciones de seguridad social.

1 Leopoldo Solis M., “La evolucién econémica de México a partir de la Revelucidén de 19107,
en Demografia v Economia, vol. III, nim. 1. 1969, El Colegio de México.
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menzé a rendir frutos y =e continué ampliando con regularidad. en concordancia
con las medidas para elevar el ahorro voluntario v seguir promoviendo la inversién
privada. el estimulo a la produccién y el equilibrio ahorro-inversién contrarrestaron
lus presiones inflacionarias.

1. Ojerta y demanda globales

Con objeto de concentrar la atenciéon en los aspectos productivos y aislar el efec-
to de lox precios. el analisis se realiza en términos de quantum a precios de 1960.

TASA MEDIA ANTAL

EN PORCIENTOS
© DE CRECIMIENTO

1950 1958 1957 ol rose

Oferta global 100.0 100.0 100.0 3.7 0.4
Producto interno bruto 88.8 88.4 89.4 5.6 0.5
Importaciones 11.2 11.6 10.6 6.1 5.4
Servicios (1.6) (2.2) (2.8) 10.0 93
Mercancias (9.6) (9.4 (7.8) 5.3 4.2
Demanda global 100.0 100.0 100.0 5.7 6.4
Consumo 74.5 719 2.4 3.7 6.0
Inversion bruta fija 13.9 116 18.3 6.1 9.1
Inventarios 0.7 0.8 1.0 6.6 8.7
Exportaciones 10.9 9.7 8.3 4.1 1.7
Servicios {1.9) (3.6) (3.1) 1.7 5.0
Mercancias (6.00 (6.1) (5.2) 2.8 1.5

I.a pérdida cn la contribuciéon relativa de las importaciones de mercancias obe-
dece al proceso de sustitucion. La participacién del sector externo en la oferta glo-
bal no acusa una reducciéon mas pronunciada por cuanto se elevé el volumen del
turismo mexicano al exterior, asi como el costo de la contribucién del ahorro ex-
terno al desarrollo.”

El elemento mas dindmico de la demanda global ha sido la inversién: de 1950
a 1958 apcnas aumentdé su participacién relativa, pero en 1967 lleg6 a mas del
19 7% del total.?

[.as exportaciones de bienes contribuveron en menor medida a la expansién de

2 Estos aspecios se tratan et detalle posteriormente en la parte relativa al sector externo.

Kl coeficiente de inversién (relacion entre la inversion bruta fija v el PIB) fue de 21.0 9.
Esta magnitad ex relativamente alta en comparacién con otros paises. tanto desarrollados como
en proceso de de=arrolle. Fl coeficiente de inversion del conjunto de la América Latina en 1966
fue de 17.1 96; por paises, el Brasil, 12.8 ¢ : Chile. 17.6 %: la Argentina. 17.7 9%: Venezuela,
19.8 %¢; Colombia. 20.6 %%. El coeficiente de Ttalia fue de 19.0¢ v de 22.0¢¢ en Francia: el
Japon, un caso excepcional, llegd a 31.0 %5.
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la demanda real. A precios corrientes la reduccién es todavia mayor debido al
lento aumento de los precios, lo cual acentud la orientacion de los recursos hacia
el mercado interno y determindé una menor recaudacién impositiva por este con-
cepto. El turismo contrarresté la tendencia de las mercancias en la demanda global
v <u aporte al desarrollo de la economia mexicana es también muy importante en
términos de la oferta de divisas. La menor participacién relativa de los servicios
se explica por la tendencia a un incremento mas moderado de las transacciones {ron-
terizas.

La reduccién en el coeficiente de inllacion determiné. como era de esperarse.
bajas en las tendencias al incremento de los precios en todos los sectores. Debe des-
tacarse la reduccion de los precios relativos de los energéticos y de los servicios
proporcionados por el sector piblico, lo cual es consecuencia de la decision de abas-
tecer a la economia de elementos basicos en cantidad suficiente y a precios bajos.*
El deterioro de los precios de exportacién se compensd, en su efecto conjunto sobre
la agricultura, por el establecimiento de precios de garantia internos (maiz, trigo.
sorgo, etcétera).

2. Estructura del producto y de la fuerza de trabajo

Los cambios ocurridos en la estructura productiva y en la ocupaciéon de la mano
de obra corresponden a las tendencias que eran de esperarse en un pais en pro-
ceso de desarrollo.®

riBe FUERZA DE TRABAJO

1950 1958 1967 1950 1958 1967

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Agropecuario 17.8 16.9 13.3 58.3 55.1 17.9
Industria manufac-

rera 18.5 18.1 20.7 11.8 13.3 16.6
Mineria, petréleo y

energia eléctrica 5.1 5.3 6.2 1.5 1.6 2.2

Construccion 3.4 3.8 1.6 2.7 3.1 b1

Servicios 55.2 55.5 53. 25.7 26.6 28.9

El sector agropecuario perdié participacion relativa en el valor agregado y en
la fuerza de trabajo. Pero su contribucién al desarrollo es muy apreciable. En con-
traste con el conjunto de la América Latina, la produccién ha crecido con mayor
rapidez que la poblacién (tasas medias anuales de 4.2 96 y 3.4 ¢, respectivamen-
te, en 1959.-1967). Ademas, contribuye con mas del 50 9% del valor de las exporta-

% Los subsidios implicitos en los precios y tarifas de los bienes y servicios abastecidos por el

sector publico determinan una mayor presién sobre las transferencias del Gobierno Federal a los
organismos v empresas relativas.

5 Simon Kuznetz, Aspectos cuantitativos del desarrollo econémico, Centro de Estudios Mone-
tarios Latinoamericanos, México, 1964.
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ciones v ha abastecido con aniplitud las necesidades de insumos de la industria. No
obstante. la fuerza de trabajo continta aumentando en términos absolutos —tasa
media anual de 2.2 9o—, lo cual ha demandado mayores esfuerzos para elevar la
productividad por hombre y el nivel de vida.

La mayor contribucién relativa de la industria manufacturera. en parte posible
por la flexibilidad de la oferta agricola, es consecuencia de un proceso productivo
guc permite atender necesidades de consumo, final e intermedio, y de inversion,
cuya satisfaccion requiere de productos cada vez mas elaborados. El incremento en
ia produccion de energéticos se debe a las grandes inversiones que el Estado ha
realizado con el objeto de abastecer la creciente demanda generada principalmente
por la industria.® La participaciéon de los servicios se ha mantenido constante; los
mecanismos de distribucion, de financiamiento, los servicios gubernamentales, etcé-
tera, han crecido a un ritmo similar al de la actividad econémica.

El aumento de poblacién en el sector agropecuario y las limitaciones naturales
para ampliar la superficie cultivable han motivado desplazamiento de la fuerza de
trabajo agricola hacia las arcas urbanas (servicios y construccién) que pueden in-
corporar mano de obra de escasa calificacion. La industria, en cambio. al requerir
mano de obra calificada, emplea principalmente poblacién urbana, que tiene ma-
vores oportunidades de educarse.

3. Productividad del trabajo y del capital

Aunque una proporciéon creciente del incremento de la fuerza de trabajo fue
absorbida en actividades mas productivas, como se vio anteriormente, todavia sub-
sisten diferencias muy pronunciadas en el producto por hombre ocupado en los dis-
tintos sectores:

PRODUCTO POR HOMBRE OCUPANO
(Miles de pesos de 1960)

1950 1958 1067

Total 9.9 12.0 15.2
Agropecuario 3.1 3.8 4.3
Manufacturas 11.8 135.5 17.8
Otras industrias 19.0 20.7 21.2
Servicios 22.0 26.2 30.4

Esta situacién estructural, aunada al fuerte incremento de la fuerza de trabajo
(tasa media anual de 3.8 5 en 1959-1967), determiné que el aumento de la dota-
cién de capital por hombre requiriera de un esfuerzo masivo de formacién de ca-
pital para poder elevar en el conjunto la productividad del trabajo (en 1959-1967
la inversion neta aumenté 10.1 ¢ al afo). Facilité el cumplimiento de este propé-

6 In 1967 la capacidad instalada de energia eléctrica fue de 5.8 millones de kilowatts en
comparacion con 1.2 en 1950; la produccién de netrdleo se clevd de 74 a 150 millones de barri-
les al ano.
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sito la capacidad del sistema educativo pura ampliar la oferta de profesionistas,
técnicos v, en general, personal con mayor grado de capacitacién; asimismo, la
absorcién de tecnolegia se ha facilitado también por la vinculacion con los Estados
Unidos a que se hace relercucia maz adelunte.

El mayor volumen destinado a la [formacion de capital llevd conzigo una me-
joria sensible de su productividad, segim lo demuestra la relacién producto-capital:

Promedio de los anios indicados

Relacion Relacion

media @ marginal 2
1951-1958 0.338 (.386
1959-1967 0.36] 0.1442

2 (Calculada con base en datos a precios de 1960. Corresponde al capital tangible reproducible.

Las razones que explican la mejoria en la productividad del capital son de
diversa indole. Dentro de un marco de generacion de economias externas. de uso
creciente del capital en actividades en que la productividad es mas alta. de mavor
producto por unidad de mano de obra y de expansion regular de la demanda, au-
menta la confianza de los productores y se logra un uso mas intenso de la capaci-
Jdad instalada. Por otra parte, la proporciéon de la inversién en reposicién ha dis-
minuido (de 31 % en 1950 a 22 9% en 1967), dejando un mayor margen para
inversién fija neta. Por la propia acumulacién anterior, el progreso técnico y de
organizacién se ha acentuado. Ademas, el capital se ha beneficiado de un sistema
fiscal que favorece la reinversiéon de utilidades y concede subsidios y exenciones,
v de un sistema crediticio que alienta inversiones convenientes.

La cvolucién de los distintos elementos sefalados se resume cn los indicadores
siguientes:

TASA MEDIA ANUAL
DE CRECIMIENTO

1951-1958 1959-1967
Producto interno neto 2 5.0 6.5
1. Fuerza de trabajo 3.1 3.8
2. Producto por hombre ocupado 2.1 2.6
a) Dotaciéon de capital por hombre ocupado (1.8 (1.6
h) Producto por unidad de capital ® (0.6 (1.0

a4 Los calculos se hacen respecto al producto neto: intcresa conocer ¢l incremento efectivo de
la disponibilidad de bienes y servicios y no la disponibilidad bruta que incluve la depreciacion.

b Relacidon directa entre producto v capital, Mide la productividad de los bienes de capital
v la que ze deriva de los cambios teenoldzicos, incjor admini<tracion, etcétera,

Cabe recalcar que el aumento de la productividad del trabajo se origina, sobre
todo, cn un proceso extensivo de capitalizaciéon por hombre. que ha permitido al
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incremento de la fuerza de trabajo beneficiarse con la mavor productividad del
acervo de capital, asi como con la nueva inversion.

L. Salarios y costos

En 1959-1967 la productividad del trabajo aumenté a una tasa media anual
de 2.6 ¢z v. el salario real. al 3.1 7. Por consiguiente, mejoré la participacion re-
lativa de la clase asalariada en el ingreso nacional disponible. Por otra parte. la
proporcion de la poblacion asalariada en la fuerza de trabajo total se clevé., como
consecucncia del proceso de desarrollo, de menos del 50 ¢ en 1950 a casi dos ter-
ceras partes en la actualidad, lo cual es reflejo de una economia en la que van des-
apareciendo las pequefnas unidades familiares de producciéon v autoconsumo y de
baja productividad:

1950.1958 19391967
Coeficiente de inflacion 1.34 0.55
Participacion en el IND en 1950 y 1967 (56)*
a) De los salarios 26.3 35.2
b) del superavit de operacion 2 70.2 60.7

Tasas medias anuales de crecimiento

Precios del PIB 7.5 3.6

Salario nominal 10.4 6.8

Salario real ® 2.6 3.1

Precios de los insumos 7.6 2.8
Precios relativos de los insumos respecto a los

precios del PIB. 0.1 —0.8

8 Jncluyve las remuneriaciones a la propiedad v a la empresa, y al trabajo no asalariado.

b Relacién entre el precio del trabajo y el precio del PIB.

* las Cuentas Nacionales elaboradas por el Banco de México para el periodo 1950-1967 ana-
lizan la distribucion funcional del ingreso valuada a precios corrientes. Pero también, para otros
fines de analisis, presentan datos valuados a precios ronstantes de 1960. Esto ha dado lugar a
confusiones, va que se pretende demostrar que la distribucién funcional del ingreso expresada
a precios constantes lleva a una reduccion en la participacion relativa del trabajo asalariado.
Debe tenerse presente que a precios constantes ~e mide el quantum de trabajo incorporado en el
proceso productivo. Por lo tanto, el hecho de que la participaciéon del salario, a precios cons-
tantes. «¢ reduzeca es un fenémeno légico vinculado a los incrementos de la productividad por
hombre. Asi. un obrero que en 1950 tenia un sueldo de 5,000 y una productividad de 6,000, ¢n
1967 en el calculo a precios constantes el salario se mantiene en 5,000: pero si la productividad
ha aumentado a 8,000 es natural que la participacién relativa del salario a precios constantes sea
decreciente (de 83 % en 1950 a 63 ¥ en 1967). Por ¢l contrario, a precios corrientes, si el sa-
lario aumenta mas rapidamente que la productividad por hombre su participacién también au-
mentara. Ilstos ultimos son Jos dates que se indican en el cuadro para el conjunto de la activi-
dad econdémica.

No debe olvidarse que durante el ciclo de inflacion-devaluacion las utilidades
aumentaron excesivamente. por lo cual el incremento mas rapido del salario real
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que el de la produccién por hombre no puede considerarse conio un incremento de
costos en detrimento de las perspectivas de utilidad, ya que éstas se han venido ajus-
tando a las nuevas circunstancias del desarrollo estabilizador. Por otra parte, los
empresarios se beneficiaron de una reducciéon en el precio relativo de los insumos
debido a la flexibilidad de la oferta agricola y de las importaciones de materias pri-
mas y productos intermedios.

Las consideraciones anteriores atanien al salario promedio. Pero la politica la-
boral toma en cuenta que los obreros no calificados sujetos a salario minimo tienen
niveles absolutos de ingreso muy reducidos y, por ello, deben lograr incrementos
nominales mas acentuados. En 1959-1967 la tasa media anual de incremento del
salario minimo fue de 8.6 % el rural y 8.8 9% el urbano.

En los parrafos anteriores se han apuntado elementos de juicio acerca de las
bases productivas del desarrollo estabilizador. A continuacién se aborda el otro lado
de la medalla, es decir, la generacién de ahorro y el mecanismo financiero.

III. AHORRO Y FINANCIAMIENTO

La participacién relativa del ahorro global (interno y externo) en el producto in-
terno bruto se elevé de 13.5 9% en 1950 a 21.9 9% en 1967.

1. Ahorro interno

A principios de la década de los anos cincuenta funcionaba el mecanismo de
financiamiento inflacionario de la inversién a través del ahorro forzoso. Después
de la devaluacion de 1954, el coeficiente de ahorro aumenté hasta representar el
15 % del ingreso; pero las perspectivas de los afios siguientes, especialmente la re-
duccion de la tasa real de crecimiento y la inquietud sobre la balanza de pagos,
bajaron de nuevo la propensién a ahorrar: la marginal fue de apenas 0.06 en 1955-
1958.

El ahorro se destinaba en buena parte a adquisicién de terrenos y a acumula-
ci6én de inventarios y divisas. A partir de 1959, las caracteristicas del desarrollo real
y la confianza en la estabilidad interna y externa inducen paulatinamente a elevar
con regularidad el ahorro y a destinarlo en proporcién creciente a la formacion de
capital fijo, ya sea directamente o a través del sistema bancario. L.a propension
marginal a ahorrar alcanza 0.21 en 1959-1967. Es decir, de cada peso adicional de
ingreso 21 centavos se destinan al ahorro.

2. Ahorro externo

El ahorro extcrno coadyuvd a acelerar el desarrollo econémico, al {inanciar una
inversién mayor que la que hubiera permitido el ahorro nacional. Se estima que
la contribucion del ahorro externo a la tasa de crecimiento del producto, de 10.4
anual en 1959-1967, fue de 1.2 y de 9.2 la obtenida con base en el ahorro interno.

1 1.a contribucion del ahorro externo al desarrollo se calculé multiplicando el ahorro externo
neto (déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos con signo contrario) por la relacién
producto capital marginal total,
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Este aporté durante el periodo 1950-1967 el 10 % en promedio del valor de la
inversion neta; al aumentar la proporcién del crédito a largo plazo la contribucién
del ahorro externo fue mayor, pues se orienté a financiar proyectos de inversién
puiblica en sectores basicos: 2

% del ahorro externo

Nueva inversion Crédito netoa Sec.tor‘ifinan.ciero
extranjera largo plazo privado extran-
jero
1950-1958 56.4 1941 211
1959-1967 28.9 o341

a Incluye el saldo de la cuenta de capital a corto plazo de la balanza de pagos y el saldo
de errores y omisiones.

3. Captacion de recursos por el sistema bancario

Durante el periodo de desarrollo estabilizador no sélo ocurrié un incremento
regular apreciable del ahorro interno, sino que también una proporcién cada vez
mas alta se canalizé al sistema bancario debido a los mecanismos apropiados de
atraccién a que antes se hizo referencia.

Del total del ingreso nacional los pasivos del sistema bancario elevaron su pro-
porciéon de 28 9 en 1950-1958 a 38 9 en 1959-1967 y a 43 ¢ en 1965-1967.

De esa proporcion, los valores de renta fija —principal instrumento de capta-
cion del ahorro voluntario— representaron mas de la mitad y aumentaron de 4,500
millones de pesos en 1960 a 37,000 millones en 1967.

La colocacion de valores de renta fija fue particularmente importante en las
sociedades financieras y en las hipotecarias privadas, segin se aprecia a conti-
nuacion:

PARTICIPACION

PARTICIPACION
MILLONES EN LOS RECURSOS EN LOS VALORES
Concepto DE PESOS TOTALES DE CADA DE RENTA FIJA
INSTITUCION
1960 1967 1960 1967 1960 1967
Total 4,464 36,900 29 51 100 100
Sociedades financie-
ras privadas 584 19.218 15 66 13 52
Sociedades hipoteca-
rias privadas 1,619 10,038 88 92 36 27
Bancos nacionales 2,261 7,644 46 40 51 21

2 Véase la parte relativa a endeudamiento externo del sector publico.
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Destaca el dinamismo de los valores emitidos por las instituciones privadas: en
1960 obtuvieron 2,200 millones de pesos (49 9% del total), y en 1967, 29,200 mi-
llones (79 % ). El sector ptblico (bancos nacionales y Patronato del Ahorro Na-
cional) captd el 51 9% en 1960 y el 21 95 en 1967.

Se ha iniciado una politica que pretende inducir el ahorro a largo plazo y res-
tar paulatinamente liquidez al sistema mediante la creacién de valores de renta
fija con plazos de vencimiento de diez afios 0 mas a tasas de interés mas atractivas.

4. Canalizacién del crédito

Il desarrollo estabilizador permiti6 al sistema bancario absorber, segun se in-
dicé. una proporcién cada vez mayor del ingreso nacional. Este proceso fue mas
dinamico que la utilizacién de dichos recursos por el sector privado, de tal suerte
que el sector publico, a través del Banco de México, aprovechd esta alternativa de
financiamiento: utilizé el 45 9% en promedio del financiamiento canalizado por el
sistema bancario.

Por actividades, los fondos del sistema bancario se destinaron en su mayoria a
la industria y a la agricultura; se evit6 canalizar cantidades excesivas al comercio
y, en general, a operaciones no vinculadas a la inversion:

Porcientos calculados sobre datos a precios corrientes

Agricultura

] Industria a Comercio
y ganaderia
1950 15.3 58.5 26.2
1960 17.0 58.2 24.8
1967 15.4 61.8 22.8

& Incluye mineria.

Por las caracteristicas de tenencia de la tierra y por tratarse de una actividad
que requiere supervisién y asistencia técnica, la mayor parte del financiamiento
al sector agropecuario ha sido responsabilidad del Estado. Para ello se han estable-
cido diversas instituciones que, principalmente por medio de subsidios del Gobierno
Federal, apoyan en distintos aspectos al sector agropecuario para mejorar su posi-
cién relativa; por ejemplo, 1,000 millones de pesos al afio se destinan a subsidiar
precios de garantia, y a través de fideicomisos especiales se canalizan recursos ex-
ternos obtenidos de los organismos financieros internacionales con objeto de ofrecer
créditos refaccionarios a plazos mas amplios y tasas de interés adecuadas. Tres ban-
cos nacionales orientan sus funciones hacia el sector agropecuario.®

3 Banco Nacional de Crédito Ejidal; Banco Nacional de Crédito Agricola; Banco Nacional
Agropecuario. Este iltimo constituido en 1965 con un capital de mil millones de pesos.
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5. Produccién y dinero

En 1959-1967 el coeficiente de disponibilidad de dinero* fue de 1.10: la ex-

pansién del medio circulante correspondié a la del valor de los bienes y servicios.

COEFICIENTE DE DISPONIBILIDAD DE DINERO

Coeficiente

de inflacion Nominal Real Diferencia
1951-1953 1.20 0.70 1.67 0.97
1955-1958 1.18 0.82 1.85 1.03
1959-1967 0.55 1.10 1.75 0.65

La concordancia entre el coeficiente de inflacién y la diferencia entre los coe-
ficientes de disponibilidad de dinero (nominal y real) no es exacta debido a los
efectos de la velocidad de circulacion del dinero: cuando el coeficiente de disponi-
bilidad nominal se restringe aumenta la velocidad de circulaciéon y viceversa.

En los periodos 1950-1953 y 1955-1958 el coeficiente de disponibilidad nominal
de dinero es inferior a la unidad, lo cual refleja las decisiones de controlar los in-
crementos del medio circulante a fin de contrarrestar los incrementos de precios y
de restringir las actividades especulativas, en particular la compra de divisas.

A partir de 1959 las causas de variacién del medio circulante han sido en lo
fundamental de origen interno, y han estado vinculadas a la expansién del valor
de la producciéon. En los periodos anteriores la reduccion de las reservas internacio-
nales de divisas requiri6 que se ampliaran las causas internas de expansion de la
oferta monetaria. En los afios posteriores a la devaluaciéon de 1954 el superavit pre-
supuestal, derivado de los impuestos a la exportaciéon (sobretasa del 25 %), hizo
posible restringir las causas internas de expansi6én monetaria.

El déficit gubernamental del periodo de desarrollo estabilizador —por la forma
de financiarlo con ahorros genuinos— no necesité expansiéon primaria de dinero.

6. Financiamiento del gasto y de la inversién publica

En 1959-1967 el déficit del Gobierno Federal se financié en casi 90 % con re-
cursos provenientes del crédito interno. Es decir, a través del ahorro voluntario
de los particulares transferido via las medidas crediticias. El remanente provino de
fondos externos. No fue necesario recurrir a expansiéon primaria de dinero, lo cual
concuerda con las consideraciones que se hicieron al tratar anteriormente la rela-
ci6én produccién y dinero.

El nivel del déficit fue determinado, en su mayor parte, por la expansion del
gasto corriente, en particular las transferencias:

4 Relacion entre el incremento del medio circulante v el del producto interno bruto a pre-
cios corrientes. El coeficiente de disponibilidad real corresponde a la relacién con el producto
bruto a precios de 1960.
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9’0 EN EL PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS CORRIENTES

CORRIENTE
Gasto total De capital
Total Transferencias
1950-1958 74 4.1 1.1 3.2
1959-1967 9.2 6.2 2.3 2.9

El rapido crecimiento de los gastos corrientes esta vinculado a los aspectos cua-
litativos promovidos por la politica de desarrollo estabilizador, con el fin de empe-
zar a encarar necesidades acumuladas de educaciéon y bienestar social. La estructura
del gasto total del Gobierno Federal pone de relieve el énfasis aludido:

Promedio Promed:io

1950-1958 1959-1967
Total 100.0 100.0
Infraestructurae .................. 37.7 29.3
Educacion .. .. ... .. .. . . .. 11.8 17.2
Sociales? .......... e e e 8.5 11.9
Fomento industrial y comercial ...... 16.6 14.5
Defensa .......... ... .. 92 8.0
O1ros © . e e e e 16.2 19.1

& Comprende comunicaciones y transportes y fomento y conservacién de recursos naturales.
b Comprende servicios asistenciales y hospitalarios y seguridad social.
¢ Comprende los gastos correspondientcs a administraciéon general y deuda publica.

E] énfasis en el gasto corriente hizo forzoso restringir en parte los recursos dis-
ponibles para formacién de capital del Gobierno Federal; pero la inversiéon del
sector publico en su conjunto elevé su participaciéon en el producto al 6 % vy repre-
sentd en promedio el 41 ¢ de la formacién neta de capital fijo. De ésta, el ahorro
corriente financié ¢l 60 ¢ y el endeudamiento neto el remanente (26 9 el crédito
interno y 14 ¢ el externo). Por otra parte, la inversién ptblica ha jugado un papel
compensatorio en la inversién total, particularmente cuando en 1961-1962 por ra-
zones politicas externas y sus repercusiones internas, el sector privado frené su
gasto. A partir de 1965 se incorporaron al Presupuesto los principales organismos
v empresas del sector publico y se establecié un mecanismo (programas anuales de
inversion-financiamiento) para mantener un equilibrio razonable entre los proyec-
tos de inversién y el volumen de recursos disponibles.

7. Deuda publica

El endeudamiento interno y externo tuvo necesariamente un costo en funcion
de los intereses que fue preciso cubrir; pero este costo se compensé con largueza
por los beneficios sociales derivados de un desarrollo econémico mas rapido.
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La deuda puablica aumenté en forma apreciable; pero también lo hizo la di-
mension de la economia nacional, lo que permitié una ampliacién continua de la
capacidad de endeudamiento:

C¢ DEL PI1B A PRECIOS CORRIENTES

1950 1958 1967

Endeudamiento total ... ... 11.4 102 209
Interno .............. 1.8 4.0 11.9
Externo ............. 6.7 6.2 9.0

El endeudamiento interno representa una transferencia de recursos del sector
privado al sector publico, en concordancia con los objetivos sefialados en el esquema
conceptual. La deuda externa, por el contrario, constituye una obligacién con el
resto del mundo y debe pagarse en divisas extranjeras. Conviene tratar algunos as-
pectos pertinentes.

Interesa, en primer lugar, el uso dado a los recursos del exterior:

Sector de destino % del totul
Total 100
Energia eléctrica ...... ... .. .. .. 31
Comunicaciones y transportes . ................... 22
Fomento industrial .. ... ... ... ... ... L. 18
Petroleo .. ... . ... 11
Agropecuario (incluye riego) ............ ... ... 7
Beneficio social ...... ... .. ... . .. i L. 2
Otras actividades y bonos de fomento economico . ... 9

Se aprecia aqui la canalizacién a las principales actividades promotoras del des-
arrollo a largo plazo. Las inversiones en cada uno de los proyectos especificos se
han programado para que rindan lo necesario, con el fin de cubrir el adeudo y de
que la tasa de ganancia general supere la tasa de interés del préstamo. Se obtiene
asl en conjunto el ahorro adicional indispensable para hacer frente a los compro-
misos de la deuda. Otro habria sido el caso si los fondos del exterior se hubieran
destinado a sufragar gastos corrientes o bien a inversiones no recuperables.

Es consecuencia inevitable que el endeudamiento eleve el servicio de la deuda
a través del tiempo. En 37 paises en proceso de desarrollo, de 1955 a 1962, el en-
deudamiento externo aumento dos veces y media, v el servicio cuatro veces.® Esto
no quiere decir que el endeudamiento haya descapitalizado a esos paises. Todo lo
contrario; éstos lograron aumentar la deuda porque las disposiciones excedieron a
las amortizaciones y se registr6 un saldo neto positivo. Por ello no se puede plan-

5 Avramovic Dragoslav: Economic Growth and External Debt, Johns Hopkins Press, Balti-
more, 1964,
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tear la suma aritmética cn el sentido de que se incurre en nuevos créditos para
pagar deudas. Lo que sucede es que se contratan nuevos créditos para financiar
obras de desarrollo, y las divisas que se obtienen de los desembolsos de todos los
créditos se utilizan para pagar los vencimientos acumulados. De hecho. la salida
de divisas corresponde exclusivamente al pago de los intcreses.

En México, el pago de intereses de la deuda externa representé en 1967 el
5.2 9% de los ingresos en cuenta corriente de la balanza de pagos; el 20.0 &7 se
destiné a cubrir las amortizaciones. Debe recordarse que el sector externo representa
en México una proporcion relativamente baja en la actividad econémica. Esto hace
que la dependencia del exterior sea reducida, en contraste con lo que ocurre en
otros paises, en los que el sector externo es mucho mas importante aun cuando el
servicio de la deuda sea relativamente menor. Por otra parte, el endeudamiento
externo —si bien tuvo un costo creciente— contribuyd a atenuar los electos de la
menor dindmica de las exportaciones de mercancias y del deterioro en la relacion
de precios del intercambio. De esta manera fue posible seguir manteniendo un nivel
adecuado de importaciones y financiarlas por medio de fondos a largo plazo con
tasas de interés relativamente bajas.

Las condiciones del endeudamiento externo estan dadas para los paises impor-
tadores de capital. No es factible influir scbre las mismas; pero si es determinante
utilizar los fondos externos con propoésitos de crecimiento econdémico y no de con-
sumo corriente. En tanto esto se logre, la capacidad de endeudamiento externo se-
guird ampliandose a medida que se acelere el proceso de desarrollo estabilizador y
el ahorro externo continte apoyando el logro de un desarrollo real mas rapido.

IV. EL SECTOR EXTERNO

Las devaluaciones de 1948-1949 y de 1954 constituyeron medidas para contrarres-
tar el desequilibrio externo de la economia mexicana; pero la experiencia demos-
tr6 que sus efectos correctivos resultaban transitorios y que a largo plazo tenian
consecuencias perjudiciales sobre la distribuciéon del ingreso. Habia que buscar so-
luciones distintas.

El crédito de México en los mercados financieros internacionales se restableci6
con los convenios firmados por el Gobierno mexicano durante la década de los
cuarentas y el pago anticipado de la deuda externa realizado en 1962-1963. Esto
permitié aprovechar la capacidad de endeudamiento a largo plazo para financiar
proyectos de inversién, ademas de que facilité un flujo continuo de inversiéon ex-
tranjera privada directa. Desde 1963 fue posible recurrir a los mercados interna-
cionales de capitales a largo plazo y hasta hoy se han realizado emisiones de bonos
de fomento econémico por mas de 350 millones de doélares, de los cuales la mayor
parte se colocé en Europa, con lo que se ha contribuido a diversificar las fuentes
de fondos del exterior.

El marco del sector externo en el periodo de desarrollo estabilizador se puede
resumir en dos caracteristicas principales:

a) la decisién de no devaluar; vy,

b) el uso del crédito externo a largo plazo para complementar los recursos que

antes proveia el sector exportador (y procurar, a la vez, diversificar las ex-
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ortaciones de bienes y servicios rosecuir con la sustitucion de importa-
P, =}
ciones).

La balanza de pagos esta determinada por las condiciones internas de la activi-
dad econémica. Refleja la capacidad del sistema productivo para abastecer la de-
manda externa y conseguir los recursos necesarios en divisas para pagar las im-
portaciones que inducen al desarrollo de la economia. También refleja, a través de
los pagos al capital prestado o invertido directamente por extranjeros, el costo que
implica desarrollarse mas rapidamente de lo que permiten los recursos nacionales.

1. Vinculacion economica con los Estados Unidos

En el aspecto econémico internacional la vinculacién con los Estados Unidos es
preponderante.? Mas del 60 9 de nuestro intercambio comercial se efectiia con
dicho pais. El turismo y las transacciones fronterizas —poco menos del 50 %% de
los ingresos en divisas de la cuenta corriente de la balanza de pagos— son casi en
su totalidad de origen estadounidense al igual que la inversién extranjera privada
directa (80 9% de un total acumulado de 2,100 millones de délares en 1967).

Se ha establecido una estrecha relacion financiera y crediticia, acentuada por
el diferencial real de intereses en México que ha propiciado la absorcién de capi-
tales.? La vinculaciéon con el délar estadounidense —principal moneda de reserva
del mundo-— ha condicionado la necesidad de mantener en todo momento la libre
convertibilidad del peso: el control de cambios habria sido inmanejable, ya que
hubiera originado el mercado negro de délares.

Actualmente no es significativo el movimiento temporal de fuerza de trabajo
para tareas agricolas en los Estados Unidos; pero constituy6 una salida importante
para el exceso de mano de obra en épocas anteriores, y todavia en 1960 se movili-
zaron hacia este pais mas de 300,000 personas.

También operan influencia de caracter mas general. La transmision de la tecno-
logia y de la organizacion empresarial se ha facilitado via la inversion extranjera
directa y las oportunidades a estudiantes y profesionales mexicanos para adquirir
capacitacion en los Estados Unidos. Estos elementos, que contribuyen a la capitali-
zacion y al uso eficiente de los recursos, se ven en parte contrarrestados por el lla-
mado ‘“‘efecto demostracién”: ® patrones de consumo que no corresponden al nivel
relativo de desarrollo y acentuan la propensiéon marginal a consumir.

Las tendencias del desarrollo econ6mico en los dos paises y la evolucion relativa
de los precios se indica en seguida:

1 Para un analisis mas detallado véase el Discurso ante el Congreso de los Estados Unidoes
del Presidente Constitucional de los Estados Unidos Mexicanos, Gustavo Diaz Ordaz, 27 de oc-
tubre de 1967.

2 La coyuntura actual de tasas de interés en los mercados internacionales, que han alcanzado
niveles insospechados, no ejercidé influencia durante ¢l periodo de analisiz. Los instrumentos de
captacién de recursos en los Estados Unidos, que ofrecen caracteristicas similares a los de Mé-
xico, tenian tasas de interés de 4.7 ¢z en 1960 y 5.4 % en 1967, en comparacién con 8.10 % de
los valores de renta fija mexicanos.

3 James S. Duesenberry: Income, Saving and the Theory of Consumer Behavior, Oxford Uni-
versity Press, Nueva York, 1967.
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TASA MEDIA ANUAL DE CRECIMIENTO
DEL PIB COEFICIENTE DE
INFLACION 2

NOMINAL RLAL
FE.UU. México EE.UU. México EE.UU. México
1951-1958 5.8 13.8 29 5.6 0.97 1.34
1959-1967 6.5 10.4. 4.6 0.5 0.39 0.55

a Relacién entre los incrementos de los precios implicitos en el PIB y los del PIB real.

El crecimiento real de México fue superior; los precios aumentaron al principio
con mayor rapidez, pero posteriormente hubo mas concordancia en los respeclivos
coeficientes de inflacién. A partir de 1961 la llamada Nueva Politica Econémica de
los Estados Unidos hizo viable un periodo prolongado de cabal aprovechamiento
del potencial de crecimiento de ese pais, lo cual sin duda facilité nuestro desarrollo
estabilizador. Ll ritmo méas acelerado de crecimiento real en México apenas hizo
mella en la profunda disparidad de poder econdémico relativo: basta recordar que
en 1967 el ingreso por habitante represent6 tan sélo el 13.3 9% del de los Estados
Unidos.

Esa vinculaciéon podria haber sido absorcién. No lo ha sido gracias al naciona-
lismo positivo de México, derivado de su tradicién cultural, de su historia y de los
valores emanados de la Revolucién. Se ha logrado encontrar un entendimiento po-
litico capaz de darle sentido a la vinculacién econémica en funcién de los intereses
del desarrollo nacional, basado éste en el convencimiento de que la soberania y la
independencia tienen un valor superior al econémico. Las relaciones de los dos pai-
ses en los altimos afios ponen de relieve las ventajas del respeto mutuo apoyado en
la igualdad juridica de las naciones.

2. Comercio, turismo vy costo del ahorro externo

Los efectos transitorios de las devaluaciones beneficiaron al sector exportador
al elevarse el valor en pesos del volumen vendido; pero actuaron en desacuerdo
con el resto de la comunidad por la elevacién indiscriminada de los precios in-
ternos y de las importaciones. Por el contrario, la politica de desarrollo estabili-
zador tendi6 a promover las exportaciones de bienes y servicios a través de incre-
mentos de la oferta y de la productividad; la sustitucién de importaciones se abordé
por medio de gravamenes arancelarios y licencias previas selectivas.

A través de sus relaciones con el exterior la estructura de la economia mexi-
cana ha desarrollado un proceso productivo mas equilibrado del que le hubiesen
permitido sus recursos internos contribuyendo, a la vez, al abastecimiento de las
necesidades de bienes y servicios de los demas paises del mundo, en particular, de
los Estados Unidos.

Cabe destacar que México no ha recurrido al comercio internacional para man-
tener un volumen de consumo en exceso de sus posibilidades: ha financiado las
compras del exterior con sus exportaciones de bienes y servicios. El déficit corriente
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de la balanza de pagos se explica, en su mayor parte, por los pagos al capital ex-
terno que se ha utilizado para acelerar el desarrollo.

Concepto 1950-19538 1959-19467

1. Saldo de la cuenta de mercancias ...... —215 —368
2. Saldo de la cuenta de servicios, transferen-

clas y remuneraciones de los asalariados .. 214 332
3. Saldo de la cuenta de bienes y servicios

(1 4+2) — 1 — 36
4. Saldo de los ingresos de la propiedad y de

la empresa ....... ... . i — 93 —212
5. Saldo corriente de la balanza de pagos ... — 91 —278

Las exportaciones de bienes y servicios estin constituidas en un 60 ¢ por mer-
cancias. Estas provienen todavia en un 70 9% del sector agropecuario y de las in-
dustrias extractivas. Los productos manufacturados han ganado ligera participacién.
México enfrenta en el comercio de exportaciones los graves problemas de todos los
paises productores de alimentos y materias primas que seria ocioso repetir aqui.?

La dinamica del sector externo ha descansado en el turismo. La vinculacién con
los Estados Unidos se aprovechd canalizando crecientes recursos para extender la
oferta de servicios. De 1950 a 1967 se duplicé el ntimero de cuartos de hotel, se
ampliaron los aeropuertos y los medios de transportacién no aérea se mejoraron.
Se ha iniciado un programa de desarrollo de nuevas zonas turisticas mediante la
creacién de la infraestructura basica por el Estado y la participacién de la inver-
sion privada en el establecimiento de nuevos hoteles y otras instalaciones. Al mi=mo
tiempo, el incremento de los gastos de mexicanos en el exterior se ha acelerado exa-
geradamente en los ultimos afos.

La sustitucién de mercancias importadas sc realizé6 con mayor intensidad en los
bienes de consumo. En la actualidad, este proceso ha determinado una estructura
de importaciones que corresponde estrechamente al proceso de industrializacién y
capitalizaciéon del pais. En 1967 los bienes de produccion importados representaron
el 84 9, del total de mercancias: 38 9 de maquinaria y equipo y 46 % de bienes
intermedios. Los bienes de consumo sélo representaron el 16 9.

Debido a que el contenido importado del consumo es tan bajo (1.5 %). cual-
quier decisién de frenar las importaciones afectaria directamente al proceso de for-
macién de capital y del crecimiento de la produccion: el contenido importado de la
inversion es de 27.5 9% y el de la demanda intermedia de 5.8 9.

Es importante recordar que la paridad del tipo de cambio se ha mantenido du-
rante quince afos en condiciones de libre convertibilidad y que el nivel de las re-
servas internacionales ha sido cada vez mayor. La solidez del peso mexicano se ma-
nifest6 también en el hecho de que en varias ocasiones ha sido utilizado por el
Fondo Monetario Internacional para apoyar otras monedas.

4 Véase: Ratill Prebisch, “Informe sometido al Secretario General de las Naciones Unidas
acerca de la significacion de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarro-
110, en Suplemento de Comercio Exterior, Tomo XIV, nim. 7. México, julio de 1964.
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V. CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS

La experiencia descrita demuestra que el modelo de desarrollo estabilizador hizo
posible aprovechar con mas plenitud el potencial de desarrollo y conformé paulati-
namente durante el transcurso de una década una estructura productiva y financiera
acorde con los requisitos cuantitativos y cualitativos de largo plazo: incremento de
la propension marginal al ahorro voluntario, de la productividad del trabajo v del
capital, de los salarios reales, y de la remuneraciéon de los asalariados en el ingreso
nacional.

Conviene recapitular algunos de los logros en funcién de los propdésitos que se
perseguian:

RESULTADOS

Propdsito TASA MEDIA ANUAL
1950 1958 196 1951 1959
1958 1967

1. Crecer mds rapidamente
PIB (miles de millones de pe-

sos a precios de 1960) .... 87.0 13.1.7 237.8 56 6.5
Por habitante (délaresde 1960) 265 320 116 2.4 3.0
2. Detener las preciones inflaciona-
rias
Indice de precios implicitos en
el PIB (1960 — 100) ... .. — - _ 75 3.6
Coeficiente de inflacién ...... — — — 1.34* 0.55°
3. Elevar el ahorro voluntario
Propension marginal a ahorrar — — — 0.13* 0.21°
4. Elevar la inversion
Coeficiente de inversién ..... 12.7 % 165% 209 % —- —
5. Mejorar la productividad
Del trabajo ................ — — - - 24 26
Del capital .............. ... — — — 06 1.0
6. Aumentar los salarios reales
Salario nominal ............. — — — 104 6.8
Salario real .. .............. — — — 26 3.1
7. Mejorar la participacién de los
asalariados

% de la remuneracion de los
asalariados en el ingreso na-
cional disponible .......... 26.3 % 307% 352 % — —_
8. Mantener el tipo de cambio
Precio del peso en ddlares (cen-
tavos de ddolar) ........... 12 8 8 _ —

2 Promedio del periodo.
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Esto no obstante, México sigue siendo un pais subdesarrollado con graves pro-
blemas por resolver. El modelo de desarrollo estabilizador, gracias al éxito alcan-
zado, tiene suficiente flexibilidad para adaptarse a las necesidades insatisfechas que
se han venido gestando, asi como a las nuevas circunstancias que el propio desarro-
llo trae consigo.

En el contexto macroeconémico de este ensayo, sin pretender entrar en detalles,
la estrategia futura deberd dar atencién preferente a los siguientes aspectos: acele-
rar significativamente la tasa de aumento de las exportaciones de bienes y servicios,
actuar sobre los factores determinantes de la oferta-demanda de empleo y de me-
joria de la productividad por hombre en los sectores rezagados, y elevar la propor-
cién de los recursos totales captados por el Estado.

En la préxima década es factible alcanzar una tasa media anual de crecimiento
maés rapida. Pero para no romper el equilibrio externo y caer de nuevo en el ciclo
inflacién-devaluacién, es indispensable aumentar simultineamente la oferta de bie-
nes y servicios de exportaciéon. Los programas ya iniciados en turismo, pesca, re-
cursos forestales y uso mas eficaz de las tierras de riego, deberan reforzarse. Asi-
mismo, habra de darse mas unidad y direccién a la politica general de promocién
de exportaciones. En otro orden de ideas, el fomento al turismo tendra que ir acom-
panado de limitaciones al gasto turistico de mexicanos en el exterior, que en los
ultimos afios ha llegado a experimentar una tendencia exagerada al crecimiento.

La sustitucién de importaciones es también un elemento importante en la estra-
tegia para acelerar la tasa de crecimiento; pero algunos de los criterios seguidos
hasta la fecha habran de modificarse. La sustitucién debe tomar en cuenta, en
forma principal, aspectos técnicos de capacidad instalada en relacién al mercado, y
de precios y costos, en funcién del consumo y la exportacién de productos semiela-
borados y bienes finales. La inversién extranjera en la industria manufacturera,
sobre todo en las actividades mas dinamicas, ofrece posibilidades, no exploradas sis-
tematicamente hasta el dia de hoy, de ser inducida para utilizar su vinculacién con
las matrices, a fin de establecer acuerdos de complementacién que permitan apro-
vechar con fines de exportacién la gran diferenciacién de procesos que caracteriza
a la producciéon industrial moderna.

La expansion demografica, los desequilibrios de productividad por hombre, la
existencia de regiones atrasadas que todavia no han podido iniciar el aprovecha-
miento de su potencial de desarrollo, la alta proporciéon joven de la poblacién que
demanda educacién y las necesidades insatisfechas en materia medicoasistencial v
de seguridad social, llevan al Estado a una responsabilidad cada vez mayor.

El Estado ha sido eficaz en la creacién de la infraestructura basica, en el sen-
tido lato del término, para promover las economias externas y elevar la productivi-
dad del capital y del trabajo asalariado. Pero en la etapa futura el Estado no sélo
seguira teniendo esa obligacién, sino, ademas, la de crear las condiciones generales
para que la juventud pueda obtener educacién y capacidad de desenvolvimiento, y
que los sectores populares que se han rezagado encuentren condiciones propicias
al aumento de la productividad y obtengan una proporciéon mas equitativa del in-
greso nacional. Debe asumir una responsabilidad mas grande en lo que respecta a
la creacién de empleos para absorber en mayor medida la fuerza de trabajo. Los
programas de promocién de exportaciones a que antes se ha hecho referencia con-
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tribuiran directamente a este propdsito por cuanto se trata de actividades que insu-
men considerables proporciones de mano de obra. Por otra parte, las obras publicas
podrian orientarse de modo que esta fucrza de trabajo se utilice en mayor medida.
Esto se vincularia con programas de organizacién en la agricultura para constituir
ejidos comunales y asociaciones privadas que atenien la inelicacia del minifundio.

Para encarar estas responsabilidades el I'stado debera contar con una propor-
cién mas alta de los recursos totales de la comunidad. La forma de lograrlo debe
meditarse. Toda vez que interesa seguir promoviendo el desarrollo y acentuar la
equidad en la distribucion del ingreso, las nuevas medidas deben formularse bus-
cando la mayor cohesion posible en funcién de los objetivos. Por ejemplo, el im-
puesto al valor agregado que se establecera en fecha proxima permitira elevar la
recaudacién, eliminar la piramidaciéon del actual gravamen a las ventas, controlar
mejor el impuesto sobre la renta a las empresas y alentar las exportaciones. Medidas
tendientes a restar recursos del sector privado que se destinan a consumo suntuario,
inclusive viajes turisticos al exterior, contribuiran a elevar el ahorro global, a re-
ducir la desproporcién en los beneficios del desarrollo y a aliviar presiones sobre
la balanza de pagos.

México tiene un futuro dinadmico; pero no exento de riesgos. Es imprescindible
seguir complementando juiciosamente los distintos elementos de la politica econé-
mica. Todavia no se ha llegado a la ctapa en que el desarrollo es irreversible; lo
ganado puede perderse con relativa facilidad.

ANEXO DE GRAFICAS
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